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Prospekt 

für die Zulassung zum Börsenhandel im regulierten Markt an den 
Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, Hannover, 
München und Stuttgart sowie für die gleichzeitige Zulassung zum Teilbereich 

des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime 
Standard) an der Frankfurter Wertpapierbörse von insgesamt 

458.799.770 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag 
(Stückaktien) 

und zwar 

163.461.537 Stückaktien aus der am 31. August/9. Dezember 2008 vom Vorstand 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossenen Kapitalerhöhung gegen 

Sacheinlage aus genehmigtem Kapital 

sowie 

295.338.233 Stückaktien aus der von der ordentlichen Hauptversammlung am 
16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage unter Ausschluss 

des Bezugsrechts der Aktionäre 

- jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie und 
mit voller Gewinnberechtigung ab dem 1. Januar 2009 - 

der 

COMMERZBANK Aktiengesellschaft 
Frankfurt am Main 

- International Securities Identification Number (ISIN): DE0008032004 - 
- Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN): 803200 - 

- Common Code: 001114573 - 

17. Juli 2009 
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ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS 

Die folgende Zusammenfassung ist als Einführung zu diesem Prospekt (der 
„Prospekt“) zu verstehen. Anleger sollten ihre Anlageentscheidung angesichts der 
wesentlich detaillierteren Informationen in anderen Teilen des Prospekts auf die 
Prüfung des gesamten Prospekts stützen. 

Die COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiserstraße 16 (Kaiserplatz), 60311 
Frankfurt am Main (die „COMMERZBANK“, die „Bank“ oder die „Gesellschaft“ und, 
zusammen mit ihren Tochter- und Beteiligungsgesellschaften, der 
„COMMERZBANK-Konzern“ oder der „Konzern“) übernimmt gemäß § 5 Abs. 2 
Satz 3 Nr. 4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung für den Inhalt dieser 
Zusammenfassung. Sie kann jedoch für den Inhalt der Zusammenfassung nur 
haftbar gemacht werden, falls die Zusammenfassung irreführend, unrichtig oder 
widersprüchlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts 
gelesen wird. Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche aufgrund der in 
diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, könnte der als 
Kläger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften 
der Staaten des Europäischen Wirtschaftsraums die Kosten für die Übersetzung des 
Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben. 

Dieser Prospekt dient ausschließlich der Zulassung zum Börsenhandel der 
458.799.770 Stückaktien, die von der COMMERZBANK an die Allianz SE (die 
„Allianz“) und den Finanzmarktstabilisierungsfonds/Sonderfonds zur 
Finanzmarktstabilisierung (der „SoFFin“) ausgegeben wurden. Er stellt kein 
Angebot von Aktien oder sonstigen Wertpapieren dar und dient nicht als 
Grundlage für etwaige sonstige börsliche oder außerbörsliche Erwerbs- oder 
Veräußerungsgeschäfte von Anlegern. 

Sofern nachstehend auf die „COMMERZBANK“, die „Bank“ oder die „Gesellschaft“ 
Bezug genommen wird und sich aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt, 
beziehen sich diese Begriffe für die Zeit vor dem 11. Mai 2009 auf die Gesellschaft 
ohne Einschluss der Dresdner Bank AG (die „Dresdner Bank“) und für die Zeit 
danach auf die Gesellschaft unter Einschluss des Geschäfts der zu diesem Datum 
auf sie verschmolzenen Dresdner Bank. Hingegen beziehen sich die Begriffe 
„COMMERZBANK-Konzern“ und „Konzern“, sofern sich aus dem Zusammenhang 
nichts anders ergibt, für die Zeit vor dem 12. Januar 2009 auf den Konzern ohne 
Einschluss der Dresdner Bank und für die Zeit danach auf den Konzern unter 
Einschluss der zu diesem Datum von ihm erworbenen Dresdner Bank, einschließlich 
ihrer Tochtergesellschaften und Beteiligungen. Soweit nachfolgend auf die Dresdner 
Bank oder den Dresdner Bank-Konzern Bezug genommen wird, ist damit die frühere 
Dresdner Bank bzw. der frühere Dresdner Bank-Konzern in der Form gemeint, wie 
sie vor Rechtswirksamkeit der Verschmelzung bestanden haben. 

Die Geschäftstätigkeit des COMMERZBANK-Konzerns 

Überblick 

Der COMMERZBANK-Konzern ist gemessen an der Bilanzsumme zum 31. März 
2009 das zweitgrößte Kreditinstitut in Deutschland. Der Schwerpunkt seiner Tätigkeit 
liegt auf der Erbringung einer breiten Palette von Beratungsleistungen an private und 
mittelständische Kunden in Deutschland, wie z. B. Kontoführung und Abwicklung des 
Zahlungsverkehrs, Kredit-, Spar- und Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen 
sowie Kapitalmarkt- und Investment Banking-Produkte und -Dienstleistungen. Über 
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seine Tochtergesellschaften und Beteiligungsgesellschaften ist der Konzern darüber 
hinaus auf Spezialgebieten tätig. Ferner werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie 
des Konzerns Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern angeboten, v. a. das 
Bauspar-, das Asset Management- und das Versicherungsgeschäft. Neben seinem 
Geschäft in Deutschland verfügt der Konzern ausgehend von seiner Tätigkeit in 
Polen über ein wachsendes Geschäft in Mittel- und Osteuropa. 

Übernahme der Dresdner Bank von der Allianz 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von insgesamt € 4,7 Mrd. (die 
„Transaktion“). Die Barkomponente der Gegenleistung betrug € 3,2 Mrd. Darüber 
hinaus erhielt die Allianz 163.461.537 Stückaktien der Gesellschaft, die mit diesem 
Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen. Die Durchführung dieser 
Kapitalerhöhung wurde am 12. Januar 2009 im Handelsregister der Gesellschaft 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Unter Zugrundelegung des 
XETRA-Schlusskurses an der Frankfurter Wertpapierbörse zum 12. Januar 2009 
belief sich der Wert dieser Aktien auf € 0,8 Mrd. Zusätzlich erhielt die Allianz von der 
Gesellschaft die cominvest Asset Management GmbH, die cominvest Asset 
Management S.A., die Münchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft und die MK 
LUXINVEST S.A. (zusammen die „cominvest-Gruppe“) im Wert von insgesamt 
€ 0,7 Mrd. Im Zusammenhang mit der Transaktion wurde zwischen der Gesellschaft 
und der Allianz im Rahmen einer umfassenden Vertriebskooperation in Deutschland 
zudem der Abschluss von langfristigen Vertriebsverträgen zwischen der Gesellschaft 
und der Allianz bzw. ihren jeweiligen Tochtergesellschaften vereinbart. Mit dem 
Vollzug der Transaktion reduzierten sich die risikogewichteten Aktiva des Konzerns 
um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH (die „AZ-
Arges“), eine Tochtergesellschaft der Allianz, von der Dresdner Bank verbriefte 
Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen Kaufpreis von € 1,1 Mrd. 
übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der Wertpapiere und dem Ausmaß, 
in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten Aktiva des Konzerns 
reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der verkauften Wertpapiere 
gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft und die AZ-Arges am 
4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft, auf dessen 
Basis die AZ-Arges im Rahmen der unten beschriebenen SoFFin-Stabilisierungs-
maßnahmen eine stille Einlage in Höhe von € 750 Mio. in die Gesellschaft 
einbrachte. Die stille Einlage ist mit einer Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum 
einen aus einer auf den Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 
9 % p.a. und zum anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in 
Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. 

Am 11. Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender 
Rechtsträger auf die COMMERZBANK als übernehmendem Rechtsträger im 
Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen. 

Finanzmarktkrise und SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen 

Im Geschäftsjahr 2008 wurde das Ergebnis des Konzerns durch die globale 
Finanzmarktkrise signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich in Folge 
dieser Krise und der durch sie ausgelösten weltweiten Rezession weitere negative 
Folgen für den Konzern ergeben werden. Als Reaktion auf die Krise stellte die 
Gesellschaft am 2. November 2008 und am 7. Januar 2009 beim SoFFin je einen 



 

 -3- 
 

Antrag auf die Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen. Am 19. Dezember 2008 
schlossen die Gesellschaft und der SoFFin einen Vertrag über die Errichtung einer 
stillen Gesellschaft, der am 3. Juni 2009 ergänzt wurde und auf dessen Basis der 
SoFFin eine stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft einbrachte. 
Darüber hinaus schlossen der SoFFin als Garantiegeber und die COMMERZBANK 
als Garantienehmerin am 30. Dezember 2008 einen Vertrag über die Einräumung 
eines Garantiekreditrahmens für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen in Höhe 
von € 15 Mrd. Um die angesichts der verschärften Finanzmarktkrise erheblich 
gestiegenen Erwartungen an die Kapitalausstattung von Kreditinstituten zu erfüllen, 
wurden in der Folge weitere Stabilisierungsmaßnahmen erforderlich. Zum einen 
erhielt der SoFFin aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 
2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 Stückaktien 
der Gesellschaft, die mit diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden 
sollen, zu einem Ausgabepreis von € 6,00. Die Durchführung dieser Kapitalerhöhung 
wurde am 5. Juni 2009 im Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht 
Frankfurt am Main eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung hält der SoFFin zum 
Datum des Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie an der Gesellschaft. 
Zum anderen brachte der SoFFin auf Grundlage eines am 3. Juni 2009 
geschlossenen Vertrags über die Errichtung einer weiteren stillen Gesellschaft eine 
zusätzliche stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft ein. Die stillen 
Einlagen sind mit einer Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum einen aus einer auf 
den jeweiligen Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. 
und zum anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 
0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. Der Vertrag über 
die Errichtung der zweiten stillen Gesellschaft räumt dem SoFFin im Falle einer 
Verwässerung seiner Beteiligung am Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer 
Kapitalmaßnahme der Gesellschaft unter bestimmten Voraussetzungen ferner das 
Recht ein, die stille Einlage in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Im Zusammen-
hang mit den diversen Stabilisierungsmaßnahmen hat sich die Gesellschaft 
verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende an ihre Aktionäre 
auszuschütten. 

Am 7. Mai 2009 erklärte die Europäische Kommission die von der Gesellschaft in 
Anspruch genommenen Stabilisierungsmaßnahmen als mit den Beihilfevorschriften 
des EG-Vertrags für grundsätzlich vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Gründen 
wurden der Gesellschaft jedoch eine Reihe von Auflagen erteilt. Diese Auflagen 
beinhalten insbesondere: 

• die Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns, 

• den Verkauf der Eurohypo Aktiengesellschaft (die „Eurohypo“) bis zum Jahr 
2014 sowie der Kleinwort Benson Holdings Ltd., der Kleinwort Benson Private 
Bank, der Dresdner Van Moer Courtens S.A., der Dresdner VPV NV, der 
Privatinvest Bank AG, der Reuschel & Co. KG und der Allianz Dresdner Bauspar 
AG bis zum Jahr 2011, 

• das bis April 2012 geltende Verbot, andere Finanzunternehmen zu übernehmen, 
und 

• Beschränkungen bei der Gewährung von Konditionen an Kunden. 
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Segmente 

Die Struktur des Konzerns unterlag in den Geschäftsjahren 2006, 2007 und 2008 
sowie im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 umfangreichen Veränderungen, 
die eine direkte Auswirkung auf die Segmentberichterstattung hatten. Die folgende 
Darstellung basiert auf der Segmentberichterstattung des Geschäftsjahres 2008 und 
ist demzufolge in fünf operative Segmente untergliedert: Privat- und 
Geschäftskunden, Mittelstandsbank, Mittel- und Osteuropa, Corporates & Markets 
und Commercial Real Estate. 

Mit Wirkung zum 1. Januar 2009 wurde das Segment Privat- und Geschäftskunden 
in Privatkunden umbenannt. Zudem wurden einige Geschäftsfelder neu organisiert 
und zwischen den Segmenten verschoben. Im Einzelnen wurde 

• das Geschäftsfeld Private Banking des Segments Privatkunden in das neu 
geschaffene, ebenfalls im Segment Privatkunden angesiedelte Geschäftsfeld 
Wealth Management verschoben, 

• das Geschäftsfeld comdirect bank mit den Aktivitäten der ehemals dem 
Geschäftsfeld Asset Management zugeordneten European Bank for Fund 
Services (die „ebase“) sowie den damit zusammenhängenden Callcenter-
Aktivitäten, die alle innerhalb des Segments Privatkunden angesiedelt sind, im 
neu geschaffenen, ebenfalls im Segment Privatkunden angesiedelten 
Geschäftsfeld Direct Banking gebündelt, 

• das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und damit 
zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of Competence Global 
Shipping), das bis zum 31. Dezember 2008 dem Segment Mittelstandsbank 
zugeordnet war, im Rahmen des Segments Commercial Real Estate als neues 
Geschäftsfeld mit dem Namen CRE Shipping etabliert (darin enthalten ist auch 
die Deutsche Schiffsbank AG (die „Deutsche Schiffsbank“), an der die 
Gesellschaft aufgrund der Übernahme der Dresdner Bank am 12. Januar 2009 
indirekt 40 % der Aktien und Stimmrechte erwarb, so dass nunmehr insgesamt 
80 % der Anteile an dieser Gesellschaft zum Konzern gehören) und 

• der Unternehmensbereich Group Treasury, der bis zum 31. Dezember 2008 
Bestandteil des Segments Corporates & Markets war, dem Segment Sonstige 
und Konsolidierung zugeordnet. 

Die folgende Graphik zeigt die Segmente des Konzerns zum 31. Dezember 2008 
(einschließlich der zum 1. Januar 2009 wirksam gewordenen Änderungen) 
zusammen mit den in den einzelnen Segmenten gebündelten Geschäftsfeldern bzw. 
im Fall des Segments Sonstige und Konsolidierung mit den jeweiligen 
Unternehmensbereichen: 
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Im Mai 2009 beschloss der Konzern, sich strategisch und operativ wie folgt neu 
aufzustellen: 

• Den Kernbereich soll künftig eine „Kundenbank“ bilden, die die Segmente 
Privatkunden, Mittelstandsbank und Mittel- und Osteuropa sowie den kunden-
bezogenen Teil des Segments Corporates & Markets umfasst. Dieser Bereich 
soll weiter ausgebaut werden. 

• Daneben steht das asset-basierte Kreditgeschäft in den Bereichen Immobilien- 
und Staatsfinanzierung, das die Eurohypo, die sonstigen Commercial Real 
Estate- und Public Finance-Bestände sowie die Schiffsfinanzierungen umfasst. 
Dieser Bereich soll redimensioniert und optimiert werden. 

• Der dritte Bereich, genannt „Portfolio und Restructuring Unit“, umfasst die 
Abbauportfolien des Konzerns. 

Die genaue Struktur der künftigen Segmentberichterstattung ist zum Datum des 
Prospekts noch nicht endgültig festgelegt. 

Allgemeine Informationen 

In Deutschland steuert der Konzern aus seiner Zentrale mit Sitz in Frankfurt am Main 
ein flächendeckendes Filialnetz, das zum 31. März 2009 insgesamt 1.540 Filialen 
umfasste. Die wichtigsten deutschen Tochtergesellschaften waren die comdirect 
bank Aktiengesellschaft (die „comdirect bank“), an der die COMMERZBANK eine 
indirekte Beteiligung von 80,5 % hält, die Commerz Real AG (die „Commerz Real“), 
an der sie mit 100,0 % beteiligt ist, und die Eurohypo, bei der es sich ebenfalls um 
eine indirekte 100 %ige Tochtergesellschaft handelt. 

Im Ausland war der Konzern zum 31. März 2009 in 50 Ländern vertreten. Das 
internationale Geschäft des Konzerns ist auf institutionelle Kunden und Unternehmen 
des Mittelstands ausgerichtet. An einigen Standorten werden darüber hinaus 
vermögende Privatkunden betreut. 

Privat- und 
Geschäftskunden
(seit Januar 2009 

Privatkunden)

Geschäftsfelder/Unternehmensbereiche

Segmente

Mittelstandsbank Mittel- und 
Osteuropa

Corporates & 
Markets

Commercial Real 
Estate

• Privat- und 
Geschäftskunden

• Private Banking 
(seit Januar 2009 
Wealth 
Management)

• Retail Kredit

• comdirect bank 
(seit Januar 2009 
Direct Banking)

• Corporate Banking

• Financial 
Institutions

• Center of 
Competence 
Renewable 
Energies

• Center of 
Competence 
Global Shipping 
(bis Dezember
2008)

— • Corporate Finance

• Public Finance 

• Group Treasury 
(seit Januar 2009 
in Konzern-
steuerung
integriert)

• CRE Banking

• CRE Asset 
Management

• CRE Shipping 
(Center of 
Competence
Global Shipping) 
(seit Januar 2009)

Sonstige und 
Konsolidierung

• Konzernsteuerung

• Group Services

• International Asset
Management

Privat- und 
Geschäftskunden
(seit Januar 2009 

Privatkunden)

Geschäftsfelder/Unternehmensbereiche

Segmente

Mittelstandsbank Mittel- und 
Osteuropa

Corporates & 
Markets

Commercial Real 
Estate

• Privat- und 
Geschäftskunden

• Private Banking 
(seit Januar 2009 
Wealth 
Management)

• Retail Kredit

• comdirect bank 
(seit Januar 2009 
Direct Banking)

• Corporate Banking

• Financial 
Institutions

• Center of 
Competence 
Renewable 
Energies

• Center of 
Competence 
Global Shipping 
(bis Dezember
2008)

— • Corporate Finance

• Public Finance 

• Group Treasury 
(seit Januar 2009 
in Konzern-
steuerung
integriert)

• CRE Banking

• CRE Asset 
Management

• CRE Shipping 
(Center of 
Competence
Global Shipping) 
(seit Januar 2009)

Sonstige und 
Konsolidierung

• Konzernsteuerung

• Group Services

• International Asset
Management
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Der Konzern betreute zum 31. März 2009 11,3 Mio. Privat- und Geschäftskunden 
und beschäftigte zu diesem Datum 64.707 Mitarbeiter, davon 45.766 in Deutschland. 

Der Konzern hatte zum 31. März 2009 eine Bilanzsumme von € 1.012 Mrd. Im 
Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern einen den Aktionären zurechen-
baren Konzernüberschuss von € 3 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
betrug der den Aktionären zurechenbare Konzernfehlbetrag € 861 Mio. 

Wettbewerbsstärken 

Nach Ansicht der Gesellschaft zeichnet sich der Konzern durch folgende 
Wettbewerbsstärken aus: 

• Führende Position in relevanten Märkten und Auftritt unter bekannten Marken mit 
langer Tradition und positivem Image 

• Starker Fokus auf das Geschäft mit Privat- und Firmenkunden in Deutschland 

• Solide Aufstellung in Märkten mit langfristig guten Wachstumsperspektiven, 
insbesondere Mittel- und Osteuropa 

• Schlanke Organisationsstruktur mit klar abgegrenzten Zuständigkeiten 

• Angemessene Eigenkapitalausstattung und Liquiditätsposition. 

Strategie 

Mit der Übernahme der Dresdner Bank und ihrer Verschmelzung auf die 
COMMERZBANK hat sich die Gesellschaft das Ziel gesetzt, den Konzern nachhaltig 
als eines der führenden deutschen Kreditinstitute zu etablieren und eine Plattform für 
die Ausschöpfung weiteren Wachstumspotenzials, insbesondere in Deutschland, zu 
schaffen. Dabei verfolgt die Gesellschaft insbesondere die Zielsetzung, den Konzern 
zu einer der führenden Hausbanken für Privat- und Firmenkunden in Deutschland zu 
machen. Darüber hinaus erwartet die Gesellschaft, dass durch die Verschmelzung 
der Dresdner Bank auf die COMMERZBANK in den kommenden Jahren erhebliche 
Synergien realisiert werden können, wobei die Integration der früheren Dresdner 
Bank in den COMMERZBANK-Konzern gleichzeitig eine erhebliche Herausforderung 
darstellt. 

Ein weiteres Element der zukünftigen strategischen Ausrichtung des Konzerns ist die 
umfassende Vertriebspartnerschaft in den Bereichen Bankassurance und Asset 
Management, die die Gesellschaft mit der Allianz im Rahmen der Transaktion 
eingegangen ist. 

Der Konzern sieht sich gegenwärtig mit einer der schwersten Finanz- und 
Wirtschaftskrisen der letzten Jahrzehnte konfrontiert. Zur Bewältigung dieser Krise 
hat der Konzern ein Programm mit dem Namen „Roadmap 2012“ entwickelt, das die 
folgenden Schwerpunkte umfasst: (1) die Fokussierung auf die Kerngeschäftsfelder 
(insbesondere Privat- und Firmenkunden in Deutschland), (2) die Optimierung und 
Redimensionierung des grundschuldbesicherten Kreditgeschäfts (inklusive Staats-
finanzierung) sowie (3) die wertmaximierende Reduzierung identifizierter Abbau-
Portfolien. 
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Im Einzelnen setzt sich die Strategie des Konzerns aus folgenden Bestandteilen 
zusammen: 

• Umsetzung der „Roadmap 2012“ 

• Realisierung von Kosten- und Ertragssynergien 

• Konzernweite Risikostrategie 

• Kooperation mit der Allianz in Bezug auf Asset Management- und Versicherungs-
produkte. 

Weitere wesentliche Angaben über die COMMERZBANK 

Vorstand..................................Martin Blessing (Vorsitzender) 

Frank Annuscheit, Markus Beumer, Dr. Achim 
Kassow, Jochen Klösges, Michael Reuther, 
Dr. Stefan Schmittmann, Ulrich Sieber, Dr. Eric Strutz

Aufsichtsrat ............................Klaus-Peter Müller (Vorsitzender) 

Hans-Hermann Altenschmidt, Dott. Sergio Balbinot, 
Dr.-Ing. Burckhard Bergmann, Herbert Bludau-
Hoffmann, Dr. Nikolaus von Bomhard, Karin van 
Brummelen, Astrid Evers, Uwe Foullong, Daniel 
Hampel, Dr.-Ing. Otto Happel, Sonja Kasischke, Prof. 
Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Hans-Peter Keitel, Alexandra 
Krieger, Dr. h.c. Edgar Meister, Prof. h.c. (CHN) 
Dr. rer. oec. Ulrich Middelmann, Dr. Helmut Perlet, 
Barbara Priester, Dr. Marcus Schenk, Uwe Tschäge 

Gründung, Sitz und Firma .....Die Gesellschaft wurde 1870 als Commerz- und 
Disconto-Bank in Hamburg gegründet. Die 
COMMERZBANK ging am 1. Juli 1958 nach 
vorübergehender Dezentralisierung aus dem Wieder-
zusammenschluss der im Zuge einer Nachkriegs-
entflechtung im Jahr 1952 geschaffenen Nachfolge-
institute hervor. Sitz der Gesellschaft ist Frankfurt am 
Main. Die Gesellschaft ist unter der Nummer 
HRB 32 000 im Handelsregister des Amtsgerichts 
Frankfurt am Main eingetragen. Sie führt die Firma
COMMERZBANK Aktiengesellschaft und ist nach 
deutschem Recht auf unbestimmte Zeit errichtet 
worden. 

Grundkapital ...........................Zum Datum des Prospekts beträgt das Grundkapital 
€ 3.071.517.607,60, eingeteilt in 1.181.352.926 auf 
den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag 
(Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am 
Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. Alle Aktien 
haben eine volle Gewinnberechtigung ab dem 
1. Januar 2009. 
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Abschlussprüfer.....................Der Abschlussprüfer der Gesellschaft ist die 
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft, Olof-Palme-Straße 35, 
60439 Frankfurt am Main („PwC“) 

Geschäftsjahr .........................Das Geschäftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. 

Mitarbeiter...............................Im Geschäftsjahr 2008 waren durchschnittlich 39.239 
Mitarbeiter (ohne Auszubildende) im Konzern 
beschäftigt. Zum 31. März 2009 betrug die Anzahl der 
Mitarbeiter (ohne Auszubildende) 64.707, davon 
waren 45.766 in Deutschland beschäftigt. 

Gegenstand des Prospekts...Gegenstand des Prospekts sind insgesamt 
458.799.770 neue, auf den Inhaber lautende 
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) der 
Gesellschaft, und zwar 163.461.537 Stückaktien aus 
der am 31. August/9. Dezember 2008 vom Vorstand 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossenen 
Kapitalerhöhung aus genehmigtem Kapital gegen 
Sacheinlage von € 1.878.638.205,60 um insgesamt 
€ 424.999.996,20 auf € 2.303.638.201,80 sowie 
295.338.233 Stückaktien aus der von der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen 
Kapitalerhöhung gegen Bareinlage von 
€ 2.303.638.201,80 um € 767.879.405,80 auf 
€ 3.071.517.607,60, jeweils mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie und 
voller Gewinnberechtigung ab dem 1. Januar 2009 
(die „Neuen Aktien“). Die Neuen Aktien wurden nach 
deutschem Recht begeben. 

Verbriefung der Neuen 
Aktien ......................................

 
Die Neuen Aktien wurden in mehreren Global-
urkunden ohne Gewinnanteilschein verbrieft, die bei 
der Clearstream Banking AG, Neue Börsenstraße 1, 
60487 Frankfurt am Main, hinterlegt wurden. Nach 
der Satzung der Gesellschaft ist der Anspruch des 
Aktionärs auf Verbriefung seiner Aktien ausge-
schlossen, soweit nicht eine Verbriefung nach den 
Regeln, die an der Börse, an der die Aktien 
zugelassen sind, gelten, erforderlich ist. Ansprüche 
auf Lieferung von Einzel- oder Mehrfachurkunden 
können daher nicht geltend gemacht werden. 

Börsenzulassung und 
Notierungsaufnahme .............

 
Sämtliche bisher ausgegebene Aktien der Gesell-
schaft sind zum Börsenhandel im regulierten Markt an 
den Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, Berlin, 
Düsseldorf, Hamburg, Hannover, München und 
Stuttgart sowie zum Teilbereich des regulierten 
Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime 
Standard) an der Frankfurter Wertpapierbörse 
zugelassen. Darüber hinaus sind sie an der Londoner 
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Börse und an der Schweizer Börse, Zürich,
zugelassen. 

Die Zulassung der Neuen Aktien zum Börsenhandel 
im regulierten Markt an den Wertpapierbörsen 
Frankfurt am Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, 
Hannover, München und Stuttgart sowie die 
gleichzeitige Zulassung zum Teilbereich des 
regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolge-
pflichten (Prime Standard) an der Frankfurter 
Wertpapierbörse wurde am 2. Juli 2009 beantragt. 
Der Zulassungsbeschluss der zuvor genannten 
Wertpapierbörsen wird voraussichtlich am 13. Juli
2009 erfolgen. Die Entscheidung über die Zulassung 
der Aktien obliegt allein den Wertpapierbörsen. Die 
Einbeziehung der Neuen Aktien der Gesellschaft in 
die bestehende Notierung im regulierten Markt an den 
Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, Berlin, 
Düsseldorf, Hamburg, Hannover, München und 
Stuttgart ist für den 14. Juli 2009 vorgesehen.
Zusätzlich soll zeitnah ein Antrag auf Zulassung der 
Neuen Aktien an der Londoner Börse und der 
Schweizer Börse, Zürich, gestellt werden. 

International Securities 
Identification Number (ISIN) 
der Aktien................................

 
 
DE0008032004 

Common Code der Aktien .....001114573 

Wertpapier-Kenn-Nummer 
(WKN) der Aktien....................

 
803200 

Börsenkürzel der Aktien........CBK 
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Zusammengefasste konsolidierte Finanzangaben und Geschäftsinformationen 

Die nachfolgenden Tabellen enthalten zusammengefasste konsolidierte Finanz-
angaben für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie die Dreimonats-
zeiträume zum 31. März 2008 und 2009. Die zusammengefassten konsolidierten 
Finanzangaben wurden den von PwC geprüften Konzernabschlüssen der 
Gesellschaft für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 bzw. dem einer 
prüferischen Durchsicht unterzogenen Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft 
für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 und aus den der Erstellung der 
geprüften Konzernabschlüsse und des einer prüferischen Durchsicht unterzogenen 
Konzern-Zwischenabschlusses zugrunde liegenden Unterlagen sowie dem Handels-
gesetzbuch („HGB“)-Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der in der Gruppen-
meldung nach dem Kreditwesengesetz („KWG“) enthaltenen Gesellschaften 
entnommen. Die geprüften Konzernabschlüsse und der einer prüferischen 
Durchsicht unterzogene Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft wurden auf 
der Grundlage der International Financial Reporting Standards, wie sie in der 
Europäischen Union anzuwenden sind („IFRS“), und den ergänzend nach § 315a 
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt. 

Aufgrund von Änderungen der Segmentberichterstattung sowie der Bilanzierungs- 
und Bewertungsgrundsätze sind die in den Konzernabschlüssen für die Geschäfts-
jahre 2007 und 2008 enthaltenen Vorjahresvergleichszahlen nicht immer mit den 
entsprechenden Zahlen des jeweils vorangegangenen Konzernabschlusses 
identisch. Um ein möglichst vollständiges Bild der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns zu geben, enthalten manche der nachfolgenden Tabellen 
daher mehrere Spalten für dasselbe Geschäftsjahr. Mitunter wurden Segmente auch 
neu geschaffen oder aufgelöst, sodass manche Tabellen die betreffenden 
Segmentzahlen nur für bestimmte Geschäftsjahre enthalten. 

Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) wurden kaufmännisch 
gerundet. In den Tabellen addieren sich solche kaufmännisch gerundeten Zahlen-
angaben unter Umständen nicht genau zu den in der Tabelle ggfs. enthaltenen 
Gesamtsummen auf. 

Ein Strich („–“) bedeutet in den nachfolgenden Tabellen, dass die betreffende 
Position nicht anwendbar ist; eine Null („0“) in einer Zelle einer Tabelle bedeutet, 
dass die jeweilige Position zu dem jeweiligen Zeitpunkt ohne Wert bzw. auf 0 
gerundet ist. 

Die in der nachfolgenden Tabelle enthaltenen zusammengefassten konsolidierten 
Finanzangaben sollten in Verbindung mit den an anderer Stelle in diesem Prospekt 
abgedruckten geprüften Konzernabschlüssen für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 
2008 und dem einer prüferischen Durchsicht unterzogenen Konzern-
Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 gelesen werden. 
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COMMERZBANK-Konzern 

Gewinn- und Verlustrechnung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4)

 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €, außer je Aktie angegebene Werte) 
Zinserträge.................................. 18.841 18.862 22.116 21.925 21.372 5.402 5.756
Zinsaufwendungen...................... (14.925) (14.925) (18.096) (17.918) (16.643) (4.383) (4.064)
Zinsüberschuss........................... 3.916 3.937 4.020 4.007 4.729 1.019 1.692
Risikovorsorge im Kredit-
geschäft ...................................... (878) (878) (479) (479) (1.855) (175) (844)
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ............................ 3.038 3.059 3.541 3.528 2.874 844 848
Provisionserträge ........................ 3.418 3.484 3.832 3.832 3.529 890 1.042
Provisionsaufwendungen............ (557) (557) (682) (682) (683) (158) (192)
Provisionsüberschuss ................. 2.861 2.927 3.150 3.150 2.846 732 850
Handelsergebnis ......................... 1.177 1.111 879 879 (450) 173 (523)
Ergebnis aus Finanzanlagen....... 770 770 126 126 (665) (26) 386
Sonstiges Ergebnis ..................... (14) (14) 183 196 (27) 34 (71)
Verwaltungsaufwendungen......... (5.204) (5.204) (5.366) (5.366) (4.956) (1.322) (2.081)
Operatives Ergebnis ................. 2.628 2.649 2.513 2.513 (378) 435 (591)
Restrukturierungs-
aufwendungen ............................ (253) (253) (8) (8) (25) (25) (289)
Ergebnis der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit/Ergebnis 
vor Steuern ................................ 2.375 2.396 2.505 2.505 (403) 410 (880)
Steuern vom Einkommen und 
vom Ertrag .................................. (587) (595) (580) (580) 465 (80) (8)
Konzernüberschuss/ 
-fehlbetrag ................................. 1.788 1.801 1.925 1.925 62 330 (888)
Den Minderheitenanteilen 
zurechenbarer Konzern-
überschuss/-fehlbetrag(5)............. (191) (197) (8) (8) (59) (50) 27
Den COMMERZBANK-
Aktionären zustehender 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag .. 1.597 1.604 1.917 1.917 3 280 (861)
Einstellung in die Gewinn-
rücklagen .................................... (1.104) (1.111) (1.260) (1.260) (1) — —
Ausschüttung stille Einlage 
SoFFin ........................................ — — — — (2) — —
Konzerngewinn ......................... 493 493 657 657 0 — —
Gewinn je Aktie (in €).................. 2,43 2,44 2,92 2,92 0,00 0,43 (1,02)
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Bis zum Geschäftsjahr 2007 hieß diese Zeile „Den konzernfremden Gesellschaftern zurechenbarer 

Konzernüberschuss/-fehlbetrag“. 
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Bilanz 
 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Aktiva  
Barreserve ................................ 5.967 5.967 5.157 5.157 6.566 10.299
Forderungen an Kreditinstitute.. 75.256 75.167 74.043 74.043 62.969 109.364
Forderungen an Kunden ........... 287.115 287.115 283.469 283.469 284.815 408.802
Positive Marktwerte aus 
derivativen Sicherungs-
instrumenten ............................. 6.979 6.979 8.970 8.970 10.528 15.180
Handelsaktiva ........................... 85.527 85.527 97.599 97.599 118.569 300.392
Finanzanlagen .......................... 135.291 135.291 132.192 132.192 127.450 145.425
Immaterielle Anlagewerte ......... 1.680 1.680 1.265 1.265 1.336 3.171
Sachanlagen ............................. 1.388 1.388 1.293 1.293 1.240 2.190
Ertragsteueransprüche ............. 5.918 5.946 6.439 6.439 6.698 10.360
Sonstige Aktiva ......................... 3.218 3.218 6.047 6.047 5.025 6.352
Gesamt..................................... 608.339 608.278 616.474 616.474 625.196 1.011.535
  
Passiva  
Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten .......................... 125.825 125.825 125.120 125.120 128.492 178.738
Verbindlichkeiten gegenüber 
Kunden ..................................... 141.214 141.214 159.187 159.187 170.203 310.231
Verbriefte Verbindlichkeiten ...... 228.753 228.753 205.649 205.649 165.827 178.753
Negative Marktwerte aus 
derivativen Sicherungs-
instrumenten ............................. 14.119 14.119 14.823 14.823 21.463 23.246
Handelspassiva......................... 59.248 59.248 70.293 70.293 96.208 261.333
Rückstellungen ......................... 3.346 3.346 2.919 2.919 2.030 4.411
Ertragsteuerverpflichtungen...... 4.127 4.119 4.945 4.945 3.161 6.907
Sonstige Passiva ...................... 1.582 1.582 2.946 2.946 2.914 6.875
Nachrangkapital ........................ 11.274 11.274 11.046 11.046 11.836 17.713
Hybridkapital ............................. 3.540 3.540 3.414 3.414 3.158 4.644
Eigenkapital .............................. 15.311 15.258 16.132 16.132 19.904 18.684

Gezeichnetes Kapital ............ 1.705 1.705 1.708 1.708 1.877 2.303
Kapitalrücklage...................... 5.676 5.676 5.709 5.709 6.619 6.947
Gewinnrücklagen................... 5.166 5.139 6.158 6.158 5.904 5.913
Stille Einlage SoFFin ............. — — — — 8.200 8.200
Neubewertungsrücklage........ 1.746 1.746 903 903 (2.221) (2.852)
Bewertungsergebnis aus 
Cash Flow Hedges ................ (381) (381) 34 34 (872) (1.163)
Rücklage aus der 
Währungsumrechnung .......... (143) (143) (34) (34) (260) (416)
Konzerngewinn...................... 493 493 657 657 — (861)
Gesamt vor Fremdanteilen.... 14.262 14.235 15.135 15.135 19.247 18.071
Anteile in Fremdbesitz........... 1.049 1.023 997 997 657 613

Gesamt..................................... 608.339 608.278 616.474 616.474 625.196 1.011.535
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die 

Risikovorsorge im Kreditgeschäft wurde in Analogie zum Ausweis im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
2008 direkt von den Forderungen Kreditinstitute und Kunden abgezogen. 

(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Die 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft wurde in Analogie zum Ausweis im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
2008 direkt von den Forderungen Kreditinstitute und Kunden abgezogen. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
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Kapitalflussrechnung 
 

Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zahlungsmittelbestand zum 
Beginn der Periode ................. 8.628 5.967 5.967 5.157 5.157 6.566 
Cash Flow aus operativer 
Geschäftstätigkeit ................... 36.641 (2.674) (2.666) (10.211) (283) 10.842 
Cash Flow aus 
Investitionstätigkeit.................. (45.632) 2.681 2.681 2.593 2.383 (15.205) 
Cash Flow aus 
Finanzierungstätigkeit ............. 6.333 (811) (811) 9.156 120 8.117 
Effekte aus 
Wechselkursänderungen ........ (3) (6) (6) (70) (6) (48) 
Effekte aus 
Minderheitenanteilen(5)............ — — (8) (59) (50) 27 
Zahlungsmittelbestand zum 
Ende der Periode .................... 5.967 5.157 5.157 6.566 7.321 10.299 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die dem 

Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommenen Zahlen für 2006 entsprechen den dem 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Vergleichszahlen für 2006. 

(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die Effekte aus Minderheitenanteilen wurden erstmals im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 

getrennt ausgewiesen, wobei eine Anpassung der Vorjahresvergleichszahlen vorgenommen wurde. 
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Segmente 

Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 2009 Privatkunden) 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss............................ 1.261 1.280 1.296 1.382 326 594
Risikovorsorge im Kreditgeschäft. (585) (585) (240) (162) (40) (65)
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ............................. 676 695 1.056 1.220 286 529
Provisionsüberschuss .................. 1.160 1.418 1.575 1.460 343 502
Handelsergebnis .......................... 4 4 4 (1) (1) 3
Ergebnis aus Finanzanlagen........ (4) (1) (8) (37) (3) (2)
Sonstiges Ergebnis ...................... (15) (15) (24) (16) (2) (3)
Erträge vor Risikovorsorge....... — — 2.843 2.788 663 1.094
Erträge nach Risikovorsorge .... 1.821 2.101 2.603 2.626 623 1.029
Verwaltungsaufwendungen.......... (1.879) (2.088) (2.202) (2.075) (496) (981)
Operatives Ergebnis .................. (58) 13 401 551 127 48
Restrukturierungsaufwendungen . (113) (135) — — — (51)
Ergebnis vor Steuern................. (171) (122) 401 551 127 (3)
Durchschnittlich gebundenes 
Eigenkapital ................................. 2.320 2.494 2.478 1.554 1.385 2.703
Operative Eigenkapitalrendite(5) 
(in %) ........................................... (2,5) 0,5 16,2 35,5 36,7 7,1
Aufwandsquote im operativen 
Geschäft(6) (in %) ......................... 78,1 77,7 77,5 74,4 74,8 89,7
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) (in %)  (7,4) (4,9) 16,2 35,5 36,7 (0,4)
Mitarbeiterdurchschnitt................. 10.777 11.631 11.711 11.980 10.798 23.040
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Die dem 

Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Asset Management 

 
Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 
 2006(1) 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss...................................................................................................  (20) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft........................................................................  — 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge .................................................................  (20) 
Provisionsüberschuss .........................................................................................  735 
Handelsergebnis .................................................................................................  12 
Ergebnis aus Finanzanlagen...............................................................................  11 
Sonstiges Ergebnis .............................................................................................  (6) 
Erträge vor Risikovorsorge..............................................................................  — 
Erträge nach Risikovorsorge ...........................................................................  732 
Verwaltungsaufwendungen.................................................................................  (593) 
Operatives Ergebnis .........................................................................................  139 
Restrukturierungsaufwendungen ........................................................................  (22) 
Ergebnis vor Steuern........................................................................................  117 
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital .........................................................  567 
Operative Eigenkapitalrendite(2) (in %)................................................................  24,5 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(3) (in %) ................................................  81,0 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern(4) (in %) .................................  20,6 
Mitarbeiterdurchschnitt........................................................................................  1.873 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Das Segment 

wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2007 aufgelöst und auf die anderen Segmente verteilt. 
(2) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(3) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(4) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Mittelstandsbank 
 

Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..................... 1.255 1.274 1.477 1.082 1.266 287 573
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft....................... (128) (128) 12 68 (179) (8) (90)
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ...................... 1.127 1.146 1.489 1.150 1.087 279 483
Provisionsüberschuss........... 676 675 817 645 610 118 238
Handelsergebnis................... 105 83 95 1 5 11 6
Ergebnis aus 
Finanzanlagen ...................... 7 7 7 (18) (7) (5) (7)
Sonstiges Ergebnis............... (5) (5) (18) (30) (87) 0 (53)
Erträge vor 
Risikovorsorge.................... — — — 1.680 1.787 411 757
Erträge nach 
Risikovorsorge.................... 1.910 1.906 2.390 1.748 1.608 403 667
Verwaltungsaufwendungen .. (1.093) (1.092) (1.138) 768 740 214 328
Operatives Ergebnis........... 817 814 1.252 980 868 189 339
Restrukturierungs-
aufwendungen ...................... — — — — — — (17)
Ergebnis vor Steuern ......... 817 814 1.252 980 868 189 322
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital ..... 3.003 2.982 3.196 2.331 2.869 2.644 5.341
Operative 
Eigenkapitalrendite(5) (in %) .. 27,2 27,3 39,2 42,0 30,3 28,6 25,4
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft(6) 
(in %) .................................... 53,6 53,7 47,9 45,7 41,4 52,1 43,3
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) .................................... 27,2 27,3 39,2 42,0 30,3 28,6 24,1
Mitarbeiterdurchschnitt ......... 9.402 9.177 9.619 4.181 4.359 3.520 5.564

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Mittel- und Osteuropa 

 
Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März 
 2007(1) 2008(1) 2008(2) 2009(2) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..................................................  395  661  121  167 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft.......................  (56)  (190)  (17)  (173) 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ................  339  471  104  (6) 
Provisionsüberschuss ........................................  172  197  47  33 
Handelsergebnis ................................................  94  93  34  29 
Ergebnis aus Finanzanlagen..............................  25  69  39  (5) 
Sonstiges Ergebnis ............................................  12  29  4  6 
Erträge vor Risikovorsorge.............................  698  1.049  245  230 
Erträge nach Risikovorsorge ..........................  642  859  228  57 
Verwaltungsaufwendungen................................  (370)  (555)  (105)  (115) 
Operatives Ergebnis ........................................  272  304  123  (58) 
Restrukturierungsaufwendungen .......................  —  —  —  — 
Ergebnis vor Steuern.......................................  272  304  123  (58) 
     
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital ........  865  1.595  1.357  1.690 
Operative Eigenkapitalrendite(3) (in %)...............  31,4  19,1  36,3  (13,7) 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(4) 
(in %) .................................................................  53,0  52,9  42,9  50,0 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor 
Steuern(5) (in %) .................................................  31,4  19,1  36,3  (13,7) 
Mitarbeiterdurchschnitt.......................................  5.437  9.538  6.128  11.287 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Das Segment 

wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2008 neu geschaffen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(3) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(4) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(5) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Corporates & Markets 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss...................  347  346  373  371  473  105  219 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft .....................  11  11  (135)  (131)  (676)  (59)  (327) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ....................  358  357  238  240  (203)  46  (108) 
Provisionsüberschuss .........  132  198  186  162  164  59  86 
Handelsergebnis .................  1.022  954  891  730  (457)  124  (447) 
Ergebnis aus 
Finanzanlagen ....................  19  29  (324)  (176)  (374)  (114)  (134) 
Sonstiges Ergebnis .............  43  43  11  61  116  17  (9) 
Erträge vor 
Risikovorsorge..................  —  —  —  1.148  (78)  191  (285) 
Erträge nach 
Risikovorsorge..................  1.574  1.581  1.002  1.017  (754)  132  (612) 
Verwaltungs-
aufwendungen ....................  (957)  (948)  (979) (1.084)  (934)  (258)  (552) 
Operatives Ergebnis .........  617  633  23  (67)  (1.688)  (126) (1.164) 
Restrukturierungs-
aufwendungen ....................  (3)  (3)  (8)  (8)  (25)  (25)  (65) 
Ergebnis vor Steuern........  614  630  15  (75)  (1.713)  (151)  (1.229) 
        
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital....  2.394  2.394  2.280  3.470  3.388  3.240  7.122 
Operative Eigenkapital-
rendite(5) (in %)....................  25,8  26,4  1,0  (1,9)  (49,8)  (15,6)  (65,4) 
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft(6) 
(in %) ..................................  61,2  60,4  86,1  94,4  (1.197)  135,1  (193,7) 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) ..................................  25,6  26,3  0,7  (2,2)  (50,6)  (18,6)  (69,0) 
Mitarbeiterdurchschnitt........  1.728  1.738  1.782  2.212  2.360  1.750  3.632 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Commercial Real Estate 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss.....................  696  713  858  845  827  229  221 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft .......................  (148)  (148)  (115)  (115)  (618)  (51)  (189) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ......................  548  565  743  730  209  178  32 
Provisionsüberschuss ...........  214  293  411  411  418  114  69 
Handelsergebnis ...................  23  22  33  33  (17)  2  31 
Ergebnis aus Finanz-
anlagen .................................  4  3  (194)  (194)  (473)  (84)  (58) 
Sonstiges Ergebnis ...............  28  26  18  31  (81)  (2)  (2) 
Erträge vor 
Risikovorsorge....................  —  —  —  1.126  674  259  261 
Erträge nach 
Risikovorsorge....................  817  909  1.011  1.011  56  208  72 
Verwaltungsaufwendungen...  (375)  (439)  (564)  (564)  (480)  (122)  (126) 
Operatives Ergebnis ...........  442  470  447  447  (424)  86  (54) 
Restrukturierungs-
aufwendungen ......................  (13)  (13)  —  —  —  —  — 
Ergebnis vor Steuern..........  429  457  447  447  (424)  86  (54) 
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital......  3.097  3.149  4.267  4.267  3.577  3.707  6.172 
Operative 
Eigenkapitalrendite(5) (in %) ..  14,3  14,9  10,5  10,5  (11,9)  9,3  (3,5) 
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft(6) 
(in %) ....................................  38,9  41,5  50,1  50,1  71,2  47,1  48,3 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) ....................................  13,9  14,5  10,5  10,5  (11,9)  9,3  (3,5) 
Mitarbeiterdurchschnitt..........  1.427  1.479  1.609  1.610  1.624  1.581  1.870 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Public Finance und Treasury 
 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss.....................................................  393  350  (2) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft..........................  (28)  (28)  4 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ...................  365  322  2 
Provisionsüberschuss ...........................................  (29)  (28)  (24) 
Handelsergebnis ...................................................  (42)  (18)  (161) 
Ergebnis aus Finanzanlagen.................................  102  93  148 
Sonstiges Ergebnis ...............................................  2  2  50 
Erträge vor Risikovorsorge................................  —  —  — 
Erträge nach Risikovorsorge .............................  398  371  15 
Verwaltungsaufwendungen...................................  (117)  (94)  (105) 
Operatives Ergebnis ...........................................  281  277  (90) 
Restrukturierungsaufwendungen ..........................  (6)  (6)  — 
Ergebnis vor Steuern..........................................  275  271  (90) 
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital ...........  1.104  1.044  1.189 
Operative Eigenkapitalrendite(3) (in %)..................  25,5  26,5  (7,6) 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(4) (in %) ..  27,5  23,6  954,5 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor 
Steuern(5) (in %) ....................................................  24,9  26,0  (7,6) 
Mitarbeiterdurchschnitt..........................................  298  285  430 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Das Segment 

wurde im Laufe des Geschäftsjahres 2008 aufgelöst und auf die anderen Segmente verteilt. 
(3) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(4) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(5) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Sonstige und Konsolidierung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..........................  (16)  (26)  18  120  (49)  (82) 
Risikovorsorge im Kredit-
geschäft .....................................  —  —  (5)  (30)  —  — 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ...........................  (16)  (26)  13  90  (49)  (82) 
Provisionsüberschuss ................  (27)  371  185  (3)  51  (78) 
Handelsergebnis ........................  53  66  17  (73)  3  (145) 
Ergebnis aus Finanzanlagen......  631  639  497  157  141  592 
Sonstiges Ergebnis ....................  (61)  (65)  146  12  17  (10) 
Erträge vor Risikovorsorge.....  —  —  863  213  163  277 
Erträge nach Risikovorsorge ..  580  985  858  183  163  277 
Verwaltungsaufwendungen........  (190)  (543)  (378)  (172)  (127)  21 
Operatives Ergebnis ................  390  442  480  11  36  298 
Restrukturierungs-
aufwendungen ...........................  (96)  (96)  —  —  —  (156) 
Ergebnis vor Steuern...............  294  346  480  11  36  142 
       
Durchschnittlich gebundenes 
Eigenkapital ...............................  (282)  74  32  1.785  2.144  643 
Mitarbeiterdurchschnitt...............  9.025  9.558  9.645  9.378  11.575  21.244 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Die dem 

Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
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Geographische Märkte 

Gewinn- und Verlustrechnung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 

 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Europa einschließlich 
Deutschland       

Erträge ....................................  7.262  7.283  8.055  5.214  —  — 
Operatives Ergebnis................  2.302  2.323  2.910  442  —  — 

       
Amerika       

Erträge ....................................  465  465  (280)  (752)  —  — 
Operatives Ergebnis................  281  281  (433)  (861)  —  — 

       
Asien       

Erträge ....................................  90  90  88  110  —  — 
Operatives Ergebnis................  37  37  27  41  —  — 

       
Sonstige       

Erträge ....................................  15  15  16  6  —  — 
Operatives Ergebnis................  8  8  9  0  —  — 

       
Gesamt       

Erträge ...................................  7.832  7.853  7.879  4.578  —  — 
Operatives Ergebnis .............  2.628  2.649  2.513  (378)  —  — 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Der Konzern hat für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 keine geographische Aufgliederung der 

Zahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung veröffentlicht. 
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Betriebliche Kennzahlen 

 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
Operative Eigenkapitalrendite(5) 

(in %) .........................................  21,5  21,8  18,7  (2,6)  12,0  (10,0) 
Aufwandsquote im operativen 
Geschäft(6) (in %)........................  59,7  59,6  64,2  77,0  68,4  89,2 
Eigenkapitalrendite auf den 
den COMMERZBANK-
Aktionären zurechenbaren 
Konzernüberschuss/ 
-fehlbetrag(7) (in %).....................  14,1  14,2  15,4  0,0  8,4  (15,1) 
Summe der 
anrechnungspflichtigen 
Positionen (in Mrd. €) .................  231,5  231,5  237,4  221,8  211,7  315,7 
Kernkapitalquote mit 
Marktrisikoposition (in %) ...........  6,7  6,7  6,9  10,1  7,5  6,8 
Eigenmittelquote (in %)..............  11,1  11,1  10,8  13,9  11,5  10,9 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Die dem 

Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind mit Ausnahme der Kernkapitalquote mit Marktrisikoposition und der 

Eigenmittelquote, die dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 
entnommen sind, dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(7) Die Eigenkapitalrendite auf den Konzernüberschuss/-fehlbetrag wird gebildet als Quotient aus dem 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. Bis zum Konzernabschluss 
für das Geschäftsjahr 2007 wurde der „den COMMERZBANK-Aktionären zurechenbare Konzernüberschuss“ 
als „Konzernüberschuss“ bezeichnet. 

Zusammengefasste Pro-Forma-Finanzinformationen 

Einleitung 

Die nachfolgenden zusammengefassten Pro-Forma-Darstellungen (basierend auf 
dem IDW-Rechnungslegungshinweis: Erstellung von Pro-Forma-Finanzinformationen 
(IDW RH HFA 1.004)) dienen lediglich Anschauungszwecken. Sie beschreiben 
aufgrund ihrer Wesensart eine lediglich hypothetische Situation und spiegeln daher 
nicht die aktuelle Situation der COMMERZBANK oder deren Ergebnis wider. Da die 
Darstellungen auf Annahmen basieren und Unsicherheiten unterworfen sind, sind sie 
nicht repräsentativ dafür, wie die konsolidierte wirtschaftliche Entwicklung gewesen 
wäre, wäre der Erwerb der Dresdner Bank bereits zum 1. Januar 2008 vollzogen 
worden. Sie sind auch kein Indikator dafür, wie sich die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des COMMERZBANK-Konzerns nach dem Vollzug der Akquisition der 
Dresdner Bank entwickeln wird. 

Mit Vollzug der Transaktion am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK 100 % 
der Stimmrechte an der Dresdner Bank. Die Dresdner Bank wurde dann 
einschließlich ihrer Tochtergesellschaften – allerdings mit Ausnahme der an die 
Allianz veräußerten Oldenburgische Landesbank Aktiengesellschaft (die 
„Oldenburgische Landesbank“) und weiterer Beteiligungen – Teil des 
COMMERZBANK-Konzerns. Die Dresdner Bank wurde am 11. Mai 2009 auf die 
COMMERZBANK verschmolzen. Nachfolgend bezeichnet der Begriff „Dresdner 
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Bank“ daher die bis zur Verschmelzung rechtlich selbständige frühere Dresdner Bank 
AG. 

Der Erwerb der Dresdner Bank hatte einen erheblichen Einfluss auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage der COMMERZBANK. Aus diesem Grund veröffentlicht die 
COMMERZBANK ergänzend zu den historischen Finanzinformationen zum 
31. Dezember 2008 Pro-Forma-Finanzinformationen. Diese umfassen eine Pro-
Forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar bis 
31. Dezember 2008 sowie dazugehörige Pro-Forma-Erläuterungen. 

Die Aufstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen erfolgt gemäß der Verordnung 
(EG) Nr. 809/2004 für Zwecke der Zulassung zum Börsenhandel der 163.461.537 im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage an die Allianz ausgegebenen 
Stückaktien der Gesellschaft sowie der 295.338.233 aus der von der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen 
Bareinlage stammenden, an den SoFFin ausgegebenen Stückaktien der 
Gesellschaft. 

Anhand der Pro-Forma-Finanzinformationen soll dargestellt werden, welche wesent-
lichen Auswirkungen der Erwerb der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK auf 
den historischen Konzernabschluss der Gesellschaft gehabt hätte, wenn der Konzern 
während des gesamten Berichtszeitraums in der durch den Unternehmenserwerb 
geschaffenen Struktur bestanden hätte. Die Pro-Forma-Finanzinformationen sind nur 
in Verbindung mit den historischen Konzernabschlüssen der COMMERZBANK und 
der Dresdner Bank aussagekräftig. 

Grundlage für die die Erstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen waren die 
folgenden veröffentlichten historischen Abschlüsse: 

• der Konzernabschluss der COMMERZBANK für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 

• der Konzernabschluss der Dresdner Bank für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 

Der Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 wurde von PwC 
geprüft und uneingeschränkt testiert. Die Ausgangszahlen für den Dresdner Bank-
Konzern wurden auf Basis des von der KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft 
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft (seit Oktober 2008 KPMG AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft), Marie-Curie-Straße 30, 60439 Frankfurt am Main 
(„KPMG“) geprüften und uneingeschränkt testierten Konzernabschlusses erstellt. 

Die historischen Finanzinformationen der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 
wurden hinsichtlich des Ausweises, der Bilanzierung und Bewertung nach IFRS, wie 
sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Für Zwecke der Pro-Forma-
Finanzinformationen wurden den historischen Finanzinformationen dieselben 
Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zugrunde gelegt, wie sie im 
veröffentlichten Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 
beschrieben sind. 

Folgende Ausweisunterschiede wurden angepasst: 
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• Umgliederung der sonstigen Steuern von den Verwaltungsaufwendungen in das 
sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung des Ergebnisses aus Forderungsverkäufen und dem Rückkauf 
eigener Verbindlichkeiten vom Ergebnis aus Finanzanlagen in den 
Zinsüberschuss; 

• Umgliederung der Erträge aus Kostenerstattungen aus dem Provisions-
überschuss in das sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung planmäßiger Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstücke und 
Gebäude vom sonstigen Ergebnis in die Verwaltungsaufwendungen; und 

• Umgliederung von realisierten Gewinnen und Verlusten und Bewertungen auf 
fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude aus dem Ergebnis aus Finanzanlagen 
in das sonstige Ergebnis und in die Verwaltungsaufwendungen. 

Die Umgliederungen hatten keine Auswirkungen auf das Ergebnis des Dresdner 
Bank-Konzerns. 

Wesentliche Bewertungsunterschiede für die Pro-Forma-Gewinn- und Verlust-
rechnung waren nicht vorzunehmen. Die Aufdeckung stiller Reserven und Lasten 
wurden in den Pro-Forma-Anpassungen berücksichtigt. Hinsichtlich der 
angewandten Rechnungslegungsgrundsätze sowie der einheitlichen Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wird auf den Anhang zum Konzern-
abschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 verwiesen. 

Alle Beträge in den Pro-Forma-Finanzinformationen werden in € Mio. angegeben, 
sofern nichts anderes vermerkt ist. Sowohl Einzel- als auch Summenwerte stellen 
den Wert mit der kleinsten Rundungsdifferenz dar. Bei Additionen der dargestellten 
Einzelwerte können deshalb kleine Differenzen zu den ausgewiesenen Summen 
auftreten. 

Grundlagen der Erstellung 

Abgebildete Unternehmenstransaktion 

Die in den Pro-Forma-Anpassungen abgebildete Unternehmenstransaktion betrifft 
den Erwerb der Aktien der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK. 

Sonstige Unternehmenstransaktionen sind ihrer Größe nach entsprechend IDW RH 
HFA 1.004 nicht wesentlich bzw. sind in den historischen Finanzinformationen 
enthalten und erfordern daher keine weiteren Pro-Forma-Anpassungen. 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von € 4,7 Mrd. Die Gegenleistung setzte 
sich aus mehreren Komponenten zusammen. Die Barkomponente betrug € 3,2 Mrd., 
der Gegenwert der 163.461.537 von der COMMERZBANK an die Allianz emittierten 
Stückaktien betrug € 0,8 Mrd. (Wert gemäß Xetra Schlusskurs zum 12. Januar 2009) 
und der Wert der cominvest-Gruppe betrug ca. € 0,7 Mrd. 
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Die Erstkonsolidierung der Dresdner Bank im Konzernabschluss der 
COMMERZBANK erfolgte zum 12. Januar 2009. 

Pro-Forma-Annahmen 

Gemäß den IDW-Grundsätzen zu Pro-Forma-Finanzinformationen wurde für die 
Erstellung der Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnungen die Annahme getroffen, 
dass der Erwerb der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK bereits zum 
1. Januar 2008 erfolgte. 

Den Pro-Forma-Finanzinformationen liegt eine vorläufige Kaufpreisallokation zum 
12. Januar 2009 im Sinne von IFRS 3 zugrunde. 

In die Pro-Forma-Finanzinformationen wurden neben den zum Konsolidierungskreis 
der COMMERZBANK zählenden Unternehmen auch die zur Dresdner Bank 
gehörenden Unternehmen einbezogen. 

Folgende Sachverhalte wurden als Pro-Forma-Anpassungen vorgenommen, die 
einen dauerhaften Einfluss auf die zukünftige Ertragslage haben: 

• Der Ergebnisbeitrag für das Geschäftsjahr 2008 wurde für folgende 
Gesellschaften eliminiert, da diese im Zuge des Erwerbs der Anteile an der 
Dresdner Bank auf die Allianz übertragen wurden: 

− die cominvest-Gruppe (bestehend aus der cominvest Asset Management 
GmbH, der cominvest Asset Management S.A., der Münchener Kapitalanlage 
Aktiengesellschaft und der MK LUXINVEST S.A.) 

− die Oldenburgische Landesbank und weitere Beteiligungen aus der Dresdner 
Bank 

• An der Deutsche Schiffsbank wurden am 12. Januar 2009 durch den Erwerb der 
Dresdner Bank indirekt weitere 40% der Kapitalanteile und Stimmrechte 
erworben, so dass nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an dieser Gesellschaft 
zum COMMERZBANK-Konzern gehören. Der Ergebnisbeitrag der Deutsche 
Schiffsbank für das Geschäftsjahr 2008 wird somit so dargestellt, als ob die 
Deutsche Schiffsbank bereits zum 1. Januar 2008 vollkonsolidiert worden wäre. 

Aufgrund der vorläufigen, im März 2009 vorgenommenen Bewertung der 
Vermögenswerte und Schulden des Dresdner Bank-Konzerns zum beizulegenden 
Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation in 
Übereinstimmung mit IFRS 3 der Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem anteiligen Eigenkapital soweit wie möglich auf bilanzierte 
Vermögenswerte, sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte und Schulden 
verteilt. Die daraus resultierenden Amortisierungen der aufgedeckten Reserven und 
Lasten wurden im Rahmen der Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnung bereits für 
das Geschäftsjahr 2008 erfolgswirksam einbezogen. 

Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte, Schulden und Eventualschulden 
der Dresdner Bank zum beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde der 
Unterschiedsbetrag (€ 2,4 Mrd.) zwischen den Anschaffungskosten und dem 
Eigenkapital (€ 2,3 Mrd.) soweit wie möglich auf bilanzierte Vermögenswerte (saldiert 
€ 0,3 Mrd. stille Lasten), sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte 
(Kundenbeziehungen und Markennamen € 0,8 Mrd.) und Schulden wie auch 
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Eventualverbindlichkeiten (saldiert € 1,1 Mrd. stille Reserven) verteilt. Nach 
Verteilung der stillen Reserven und Lasten, wie auch dem Ansatz der Eventual-
verbindlichkeiten, ergibt sich ein der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital von 
€ 3,9 Mrd. Als Restgröße ergibt sich ein Geschäfts- und Firmenwert (Goodwill) von 
€ 0,8 Mrd. Dieser Geschäfts- und Firmenwert resultiert insbesondere aus der 
Nutzung des Mitarbeiter- und Bank-Know-hows, der Erschließung zusätzlicher 
zukünftiger Marktpotenziale sowie erwarteten Kosteneinsparungen durch die 
Nutzung von Skaleneffekten. Aufgrund der Komplexität der Transaktion konnten die 
Bewertungsparameter und Planungsprämissen noch nicht endgültig erhoben 
werden, so dass die Verteilung des Kaufpreises vorläufig ist. Die nach IFRS 3 
mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung wird seitens der COMMERZBANK 
in Anspruch genommen, somit wird auch die Zuordnung des vorläufigen Goodwills 
auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten erst in dieser Frist vorgenommen. 

Die Pro-Forma-Finanzinformationen berücksichtigen keine mit der Transaktion 
verbundenen Synergien oder Kosteneinsparungen und keine Integrationskosten. 

Ferner wurde angenommen, dass keine steuerliche Organschaft zwischen der 
COMMERZBANK und der Dresdner Bank besteht. Die Berechnung der aus den Pro-
Forma-Anpassungen resultierenden Steuern wurde grundsätzlich auf Basis des 
Konzernertragsteuersatzes des COMMERZBANK-Konzerns von 30,9 % 
vorgenommen. 
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 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2008 
 Ausgangszahlen 
 Historische 

Finanzinformationen  
 COMMERZ

BANK-
Konzern 

Dresdner 
Bank 

Konzern Summe 

Pro-
Forma-
Anpas-
sungen 

Pro-
Forma 

Konzern 

Zusätzliche 
Vergleichs-
angaben* 

 (geprüft)  
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss...........  4.729  3.017  7.746  (435)(1)  7.311  7.220 
Risikovorsorge netto ...  (1.855)  (1.671)  (3.526)  (28)(2)  (3.554)  (3.553) 
Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge ...  2.874  1.346  4.220  (463)  3.757  3.667 
Provisions-
überschuss..................  2.846  2.162  5.008  (252)(3)  4.756  4.676 
Handelsergebnis .........  (450)  (4.313)  (4.763)  66(4)  (4.697)  (4.629) 
Ergebnis aus 
Finanzanlagen ............  (665)  731  66  21(5)  87  81 
Sonstiges Ergebnis .....  (27)  (68)  (95)  (23)(6)  (118)  (118) 
Erträge .......................  4.578  (142)  4.436  (651)  3.785  3.677 
Verwaltungs-
aufwendungen ............  4.956  4.519  9.475  (201)(7)  9.274  9.120 
Operatives 
Ergebnis.....................  (378)  (4.661)  (5.039)  (450)  (5.489)  (5.443) 
Abschreibungen auf 
Geschäfts- oder 
Firmenwerte ................  —  39  39  —  39  39 
Restrukturierungs-
aufwendungen ............  25  —  25  —  25  25 
Ergebnis vor 
Steuern.......................  (403)  (4.700)  (5.103)  (450)  (5.553)  (5.507) 
Steuern vom 
Einkommen und 
Ertrag ..........................  (465)  1.535  1.070  (108)(8)  962  947 
Konzernüber-
schuss/-fehlbetrag ....  62  (6.235)  (6.173)  (342)  (6.515)  (6.454) 
Den Minderheiten-
anteilen zurechen-
barer Konzernüber-
schuss/-fehlbetrag.......  59  62  121  (37)(9)  84  82 
Den COMMERZ-
BANK-Aktionären 
zurechenbarer 
Konzernüberschuss/
-fehlbetrag...................  3  (6.297)  (6.294)  (305)(10)  (6.599)  (6.536) 
Ergebnis je Aktie in € ..  —  —  —  —  (9,77)(11)  (9,67)(11) 
 
* Für Vergleichszwecke mit dem Geschäftsjahr 2009, in dem die Gewinn- und Verlustrechnung des Dresdner 

Bank-Konzerns erst ab dem Vollkonsolidierungszeitpunkt zum 13. Januar 2009 einbezogen wurde, wurde die 
Gewinn- und Verlustrechnung des Dresdner Bank-Konzerns für den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 
31. Dezember 2008 für die ersten zwölf Tage des Geschäftsjahres 2008 anteilig reduziert. Diese Eliminierung 
verminderte den den COMMERZBANK-Aktionären zurechenbaren Konzernfehlbetrag um € 63 Mio. Bei diesen 
zu Vergleichszwecken mit dem Geschäftsjahr 2009 erstellten Angaben handelt es sich nicht um Pro-Forma-
Finanzinformationen gemäß IDW RH HFA 1.004. Diese Angaben wurden weder geprüft noch einer prüferischen 
Durchsicht unterzogen. 

(1) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ +54 Mio.) sowie der Entkonsolidierung der 
cominvest-Gruppe (€ +56 Mio.) und der Oldenburgische Landesbank (€ -90 Mio.) gleichen sich nahezu aus. Die 
wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des Zinsüberschusses führen, resultieren aus der 
Amortisierung der im Rahmen der Kaufpreisallokation aufgedeckten Reserven und Lasten (€ -0,3 Mrd., im 
Wesentlichen verursacht durch die Aufzinsung des Nachrang- und Hybridkapitals) und aus dem geänderten 
Ausweis der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/Delaware (€ -0,1 Mrd.). Die 
Aufzinsung der Nachrang- und Hybridmittel wird bis maximal 2031 vorzunehmen sein, hierbei werden jedoch 
weit über der Hälfte der Aufwendungen bereits in den nächsten 9 Jahren vollständig entstehen. 

(2) In der Anpassungsspalte der Risikovorsorge spiegeln sich die Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ -
43 Mio.) und die Entkonsolidierung der Oldenburgischen Landesbank (€ +16 Mio.) mit einem nur geringen 
negativen Effekt wider. 
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(3) Die wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des Provisionsüberschusses von insgesamt € -0,2 
Mrd. führen, resultieren wiederum aus der Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften (€ -182 Mio.) sowie 
der Oldenburgischen Landesbank (€ -72 Mio.). 

(4) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ + 72 Mio.) sowie der Entkonsolidierung der 
Oldenburgischen Landesbank (€ - 6 Mio.) gleichen sich bis auf € +0,1 Mrd. aus. 

(5) Der Anpassungsbetrag im Ergebnis aus Finanzanlagen resultiert aus verschiedenen Pro-Forma-Anpassungen, 
die sich jedoch nahezu ausgleichen. Als wesentlichste Posten sind die gegenläufigen, einmaligen Effekte aus 
den Veräußerungen der Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen (€ -479 Mio.) seitens der 
Dresdner Bank sowie das Ergebnis aus der Übertragung der cominvest-Gesellschaften auf die Allianz (€ +451 
Mio.) zu nennen. 

(6) Die Anpassung im sonstigen Ergebnis ist zum einen auf die Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften 
(€ -9 Mio.) und zum anderen auf Abschreibungen im Zusammenhang mit der Veräußerung von 
Vermögenswerten zurückzuführen. 

(7) Der Rückgang in den Verwaltungsaufwendungen geht auf die Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften 
(€ -121 Mio.) und der Oldenburgischen Landesbank (€ -188 Mio.) zurück, saldiert mit der nun vollkonsolidierten 
Schiffsbank AG (€ +26 Mio.) ergeben sich € -0,3 Mrd. Gegenläufig erhöht sich der Verwaltungsaufwand durch 
die Amortisation der immateriellen Vermögenswerte Markenname und Kundenbeziehungen (€ +0,1 Mrd.). Die 
Amortisation wird sich über die nächsten 3 bzw. 15 Jahre erstrecken. 

(8) Der Anpassungsbetrag der Steuern vom Einkommen und Ertrag resultiert u. a. aus verschiedenen Pro-Forma-
Anpassungen (Voll- und Entkonsolidierung), die sich jedoch vollständig ausgleichen. Die Ermittlung der Steuern 
auf die Amortisation der Reserven und Lasten führt zum verbleibenden Steuerertrag. 

(9) Als wesentlicher Anpassungseffekt auf den Minderheiten zurechenbaren Konzernüberschuss/-fehlbetrag ist der 
geänderte Ausweis der Anteile Dritter (€ 0,1 Mrd.) an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., 
Wilmington/Delaware und die Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank zu nennen. 

(10) Insgesamt wirken sich die Pro-Forma-Anpassungen auf den der COMMERZBANK AG-Aktionären 
zurechenbaren Konzernüberschuss/-fehlbetrag mit € -0,3 Mrd. aus. Die Veräußerungsergebnisse der 
cominvest-Gruppe, der Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen sowie der geänderte Ausweis 
der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/Delaware kompensieren einander 
nahezu vollständig. Als Effekt verbleibt somit die Amortisation der stillen Reserven und Lasten nach Steuern 
von € -0,3 Mrd. 

(11) Bei dem Pro-Forma-Ergebnis pro Aktie handelt es sich um das verwässerte und unverwässerte Ergebnis je 
Aktie. 

Abschlussprüfer 

Der gesetzliche Abschlussprüfer der COMMERZBANK ist PwC. PwC hat die in 
Übereinstimmung mit IFRS und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB 
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Konzernabschlüsse für 
die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie den in Übereinstimmung mit den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Jahresabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 geprüft und jeweils mit einem uneingeschränkten Bestätigungs-
vermerk versehen. Des Weiteren hat PwC den Konzern-Zwischenabschluss für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 einer prüferischen Durchsicht unterzogen 
und mit einer Bescheinigung versehen. Darüber hinaus hat PwC die Pro-Forma-
Finanzinformationen für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2008 im Einklang mit 
dem IDW Prüfungshinweis: Prüfung von Pro-Forma-Finanzinformationen 
(IDW PH 9.960.1), herausgegeben vom Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland 
e.V. (IDW) geprüft und mit einer Bescheinigung versehen. 

Der gesetzliche Abschlussprüfer der Dresdner Bank war KPMG. KPMG hat den in 
Übereinstimmung mit IFRS und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB 
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 geprüft und mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk 
versehen, für 2008 jedoch den Hinweis erteilt, dass der Fortbestand der Dresdner 
Bank davon abhängt, dass in ausreichendem Maße Eigenkapital zur Stärkung der 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel sowie der Risikodeckungsmasse zur Verfügung 
gestellt wird. 

Risikofaktoren 

Der Konzern ist einer Reihe von Risiken ausgesetzt, die einzeln oder zusammen 
wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
des Konzerns haben können. 
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Markt- und unternehmensbezogene Risiken 

• Die globale Finanzmarktkrise hat die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 
Konzerns signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft 
erheblich negative Folgen für den Konzern ergeben werden. 

• Der Konzern ist stark vom wirtschaftlichen Umfeld abhängig, und der von der 
globalen Finanzmarktkrise ausgehende wirtschaftliche Abschwung hat sich 
erheblich nachteilig auf den Geschäftserfolg ausgewirkt, und es ist zu erwarten, 
dass sich weitere Belastungen ergeben werden. 

• Es ist möglich, dass der Konzern aufgrund volatiler und illiquider 
Marktbedingungen in Zukunft weitere Abschreibungen auf Subprime-behaftete 
und sonstige strukturierte Finanzinstrumente vornehmen muss. 

• Die Märkte für bestimmte strukturierte Finanzinstrumente im Wertpapierportfolio 
des Konzerns sind von geringer Liquidität gekennzeichnet. 

• Verträge mit Anleihe- und Kreditversicherern, insbesondere Monoline-
Versicherern, unterliegen wegen der drohenden Insolvenz dieser Versicherungs-
gesellschaften einem signifikanten Ausfallrisiko. 

• Der Konzern unterliegt Kreditrisiken, insbesondere Bonitäts- und Adressen-
ausfallrisiken, auch in Bezug auf große Einzelengagements, sowie Risiken im 
Hinblick auf Wertminderungen bestellter Immobiliar- und sonstiger Sicherheiten. 

• Der Konzern unterliegt auch außerhalb seines Portfolios von Subprime-
behafteten und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten dem Risiko von 
Veränderungen des beizulegenden Wertes der von ihm gehaltenen 
Finanzinstrumente. 

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

• Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Zinsrisiken. 

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

• Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Währungsrisiken. 

• Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Rohstoffpreisrisiken. 

• Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Volatilitäts- und 
Korrelationsrisiken. 

• Die Hedging-Strategien des Konzerns in Bezug auf Marktrisiken können sich als 
ineffektiv erweisen. 

• Das von der Eurohypo betriebene Immobilienfinanzierungsgeschäft unterliegt 
Risiken aufgrund volatiler Immobilienpreise. 

• Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Pläne nicht, nicht 
vollständig oder nur zu höheren Kosten als geplant umsetzen kann. 
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• Die Märkte, in denen der Konzern tätig ist, insbesondere der deutsche Markt und 
dort v. a. die Segmente Retail- und Investment-Banking, sind von starkem Preis- 
und Konditionswettbewerb gekennzeichnet, woraus ein erheblicher Margendruck 
resultiert. 

• Der Konzern unterliegt dem Risiko, dass er seinen gegenwärtigen und 
zukünftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen 
kann. 

• Aufgrund der Finanzmarktkrise ist es möglich, dass der Konzern Schwierigkeiten 
hat, sich zu akzeptablen Konditionen zu refinanzieren und die 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen zu erfüllen. 

• Eine Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK, ihrer Tochtergesell-
schaften oder des gesamten Konzerns können die Refinanzierung erschweren 
und/oder verteuern sowie Vertragspartnern das Recht geben, Derivategeschäfte 
zu beenden. 

• Der Konzern unterliegt einer Vielzahl von operationellen Risiken. Es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass Umstände oder Entwicklungen eintreten, die bei 
der Konzeption der operationellen Risikomodelle nicht oder nicht ausreichend 
antizipiert wurden. 

• Der Konzern hängt in hohem Maße von komplexen Informationstechnologie 
(„IT“)-Systemen ab, deren Funktionsfähigkeit durch interne und externe 
Umstände beeinträchtigt werden kann. 

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

• Der Konzern unterliegt Risiken in Bezug auf seine Beteiligungen an 
börsennotierten und nicht börsennotierten Gesellschaften. 

• Es ist möglich, dass die in der Konzernbilanz ausgewiesenen Geschäfts- und 
Firmenwerte sowie Markennamen als Folge von Impairment-Tests ganz oder 
teilweise abgeschrieben werden müssen. 

• Der Konzern ist aufgrund mittelbarer und unmittelbarer Pensionsverpflichtungen 
Risiken ausgesetzt. 

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

• Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisiken ausgesetzt. 

Rechtliche Risiken 

• Die bankaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen für den Konzern in den 
verschiedenen Jurisdiktionen, in denen er tätig ist, können sich jederzeit ändern, 
und die Nichteinhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften kann zur Verhängung 
von Strafen und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust behördlicher 
Genehmigungen führen. 



 

 -32- 
 

• Es besteht das Risiko, dass der Konzern vom Einlagensicherungsfonds zur 
Freistellung von Verlusten in Anspruch genommen wird, die dem Einlagen-
sicherungsfonds durch eine Hilfeleistung zugunsten einer Tochtergesellschaft der 
COMMERZBANK entstanden sind. 

• Gegen die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften werden Schadens-
ersatz-, Gewährleistungs- und Rückabwicklungsprozesse geführt. 

• Die Maßnahmen, die der Konzern zum Datenschutz und zur Sicherung der 
Vertraulichkeit von Daten ergriffen hat, könnten sich als unzureichend erweisen. 

• Der Konzern unterliegt Risiken bzgl. der Prüfung vergangener und zukünftiger 
Veranlagungszeiträume sowie sonstiger Vorgänge; Änderungen der Steuer-
gesetzgebung oder der steuerlichen Rechtsprechung könnten sich nachteilig auf 
die Geschäftstätigkeit und die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 
Konzerns auswirken. 

• Der Konzern wird derzeit von der Deutschen Prüfstelle für Rechnungslegung e.V. 
(„DPR“) geprüft. 

• Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die von der 
Europäischen Kommission im Hinblick auf die in Anspruch genommenen 
staatlichen Stabilisierungsmaßnahmen erteilten Auflagen nicht fristgemäß oder 
nur unzureichend erfüllen kann. 

• Aufgrund der der Gesellschaft vom SoFFin gewährten stillen Einlagen und seines 
Erwerbs einer Beteiligung in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie an der 
Gesellschaft ist die Nutzung von Verlustvorträgen in den USA möglicherweise nur 
beschränkt möglich. 

• Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern und seinen Kunden beruhen auf 
standardisierten, für eine Vielzahl von Geschäftsvorgängen konzipierten 
Verträgen und Formularen; einzelne Anwendungsprobleme oder Fehler in dieser 
Dokumentation können daher eine Vielzahl von Kundenbeziehungen betreffen. 

Transaktionsbezogene Risiken 

• Die im Zusammenhang mit der Integration der früheren Dresdner Bank in den 
Konzern erwarteten Synergieeffekte können geringer ausfallen oder später 
realisiert werden als erwartet. Hinzu kommt, dass die Integration mit erheblichen 
Kosten und Investitionen verbunden ist. 

• Es besteht das Risiko, dass die Kunden der früheren Dresdner Bank dem 
Konzern nicht auf Dauer als Kunden erhalten bleiben. 

• Die geplante Rückführung des Investment Banking-Geschäfts der früheren 
Dresdner Bank könnte mehr Zeit in Anspruch nehmen als geplant und mit 
höheren Aufwendungen verbunden sein als erwartet. 

• Die Vertriebspartnerschaft zwischen der Allianz und dem Konzern in Bezug auf 
Asset Management- und Versicherungsprodukte führt möglicherweise nicht zu 
den erhofften Vorteilen. 
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Aktienbezogene Risiken 

• Die von der Gesellschaft ausgegebenen eigenkapitalähnlichen Instrumente, 
einschließlich der seitens der Allianz und des SoFFin gewährten stillen Einlagen, 
können die Interessen der bestehenden Aktionäre beeinträchtigen. 

• Die Allianz und der SoFFin können aufgrund ihrer jeweiligen Beteiligungen an der 
Gesellschaft beträchtlichen Einfluss auf die Gesellschaft ausüben, und ihre 
Interessen müssen sich nicht zwingend mit den Interessen anderer Aktionäre 
decken. 

• Die Beteiligungen der Allianz und des SoFFin an der Gesellschaft können dazu 
führen, dass etwaige für die Aktionäre vorteilhafte Übernahmeangebote nicht 
abgegeben werden. 

• Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Bundesregierung ihre durch den 
SoFFin gehaltene Beteiligung an der Gesellschaft in Zukunft weiter aufstockt. 

• Zukünftige Kapitalmaßnahmen der Gesellschaft können zu einer erheblichen 
Verwässerung der Rechte der Aktionäre führen. 

• Sollten die Allianz oder der SoFFin eine beträchtliche Anzahl von Aktien der 
Gesellschaft am Markt veräußern, könnte sich dies nachteilig auf den Kurs der 
COMMERZBANK-Aktie auswirken. 
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RISIKOFAKTOREN 

Der Eintritt jedes der nachfolgend beschriebenen Risiken kann für sich allein 
genommen oder zusammen mit den anderen Risiken sowie sonstigen Umständen 
die Geschäftstätigkeit der COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiserstraße 16 
(Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main (die „COMMERZBANK“, die „Bank“ oder die 
„Gesellschaft“ und, zusammen mit ihren Tochter- und Beteiligungsgesellschaften, 
der „COMMERZBANK-Konzern“ oder der „Konzern“) und ihrer Tochtergesell-
schaften wesentlich beeinträchtigen und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. 

Die nachfolgend beschriebenen Risiken beziehen sich grundsätzlich auf den 
Konzern zum Datum des Prospekts, d. h. unter Einschluss der früheren Dresdner 
Bank AG (die „Dresdner Bank“) und ihrer Tochtergesellschaften. 

Die Liste der nachstehend beschriebenen Risiken könnte sich als nicht abschließend 
herausstellen. Vielmehr könnten weitere, der Gesellschaft gegenwärtig nicht 
bekannte Risiken eintreten, die den Geschäftsbetrieb des Konzerns beeinträchtigen 
und erheblich nachteilige Auswirkungen auf seine Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage haben könnten. 

Die bei der Darstellung der Risiken gewählte Reihenfolge enthält weder eine 
Aussage über die Eintrittswahrscheinlichkeit der genannten Risiken noch eine 
Aussage über deren Ausmaß und Bedeutung. Der Börsenkurs der Aktie der 
Gesellschaft könnte bei Eintritt jedes dieser Risiken fallen, und Anleger könnten ihr 
eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. 

Markt- und unternehmensbezogene Risiken 

Die globale Finanzmarktkrise hat die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 
Konzerns signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich auch in 
Zukunft erheblich negative Folgen für den Konzern ergeben werden. 

Seit dem zweiten Halbjahr 2007 leiden die internationalen Finanzmärkte unter den 
erheblichen Belastungen aus der Subprime-Krise, die ihren Ursprung im US-
amerikanischen Markt für sog. Subprime-Hypothekendarlehen (d. h. in der Regel 
variabel verzinsliche Hypothekendarlehen an Schuldner mit unzureichender Bonität) 
haben, und den Folgeerscheinungen dieser Krise. Die Risiken aus diesen Darlehen 
wurden von den kreditgewährenden Banken regelmäßig über zum Teil komplexe 
Finanzinstrumente (strukturierte Kreditprodukte wie z. B. Collateralized Debt 
Obligations („CDOs“), Collateralized Loan Obligations („CLOs“), Asset Backed 
Securities („ABSs“), Residential Mortgage Backed Securities („RMBSs“) und 
Commercial Mortgage Backed Securities („CMBSs“)) direkt oder über 
Zweckgesellschaften (Special Investment Vehicles – „SIVs“) auf die internationalen 
Kapitalmärkte ausgelagert. Die Finanzinstrumente wurden von den Anlegern, nicht 
zuletzt aufgrund der guten Ratings, die sie von den Ratingagenturen erhielten, über 
lange Zeit als attraktive Kapitalanlage angesehen. Bereits im Frühjahr 2007 stiegen 
die Zahlungsausfälle auf Subprime-Hypothekendarlehen – insbesondere verursacht 
durch die unzureichende Bonität der Schuldner, den kontinuierlichen Anstieg der 
Darlehenszinsen und den gleichzeitig anhaltenden Verfall der Immobilienpreise – 
signifikant an. Zunehmend kamen auch sonstige, nicht Subprime-behaftete 
strukturierte Kreditprodukte unter Druck. Grund dafür war zum einen, dass 
strukturierte Kreditprodukte vom Markt generell kritisch beurteilt wurden, zum 
anderen, dass insbesondere in den USA ein Überschwappen der Krise auf andere 
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Kreditprodukte wie Verpflichtungen aus Kreditkartenumsätzen, Kredite für Autokäufe 
und gewerbliche Immobiliendarlehen erwartet wurde. 

Nachdem im Zuge der Ausweitung der Finanzmarktkrise zunächst eine Reihe von 
auf Subprime-behaftete Kreditprodukte spezialisierte Banken, Investmentbanken und 
Hedgefonds sowie Anleihe- und Kreditversicherer (insbesondere Monoline-
Versicherer) in Schieflage gerieten und teilweise sogar insolvent wurden, verschärfte 
sich die Krise mit der Insolvenz von Lehman Brothers im September 2008 erneut 
deutlich. Die Folge waren erhebliche Störungen am Interbankenmarkt. Zur Stützung 
des Finanzsystems reagierten Zentralbanken und Regierungen mit Stützungs-
maßnahmen. Zahlreiche Staaten Europas unterstützten heimische Finanzinstitute. 
Großbritannien verstaatlichte die Immobilienbanken Northern Rock sowie Bradford & 
Bingley. Auch die isländische Kaupthing Bank wurde im Oktober 2008 verstaatlicht 
und wenig später für zahlungsunfähig erklärt. 

Die Krise an den Finanzmärkten hat zudem die Volatilität der Marktwerte von 
Finanzinstrumenten allgemein erheblich erhöht. Dies schlug sich im Geschäftsjahr 
2008 und im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 insbesondere im 
Handelsergebnis und im Ergebnis aus Finanzanlagen nieder, bei denen sich 
Bewertungsverluste im ABS-Portfolio des Konzerns deutlich negativ auswirkten. Eine 
erhöhte Volatilität erschwert zudem die Risikosteuerung, weil Ergebnisse der zur 
Risikosteuerung eingesetzten Modellrechnungen und Stresstests möglicherweise nur 
noch von eingeschränkter Aussagekraft sind. Darüber hinaus führt eine erhöhte 
Volatilität zu erhöhten Kosten bei der Risikoabsicherung. 

Die Finanzmarktkrise hat die Vermögens-, Ertrags- und Finanzlage des Konzerns 
somit signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft 
erheblich negative Folgen für den Konzern ergeben werden. 

Der Konzern ist stark vom wirtschaftlichen Umfeld abhängig, und der von der 
globalen Finanzmarktkrise ausgehende wirtschaftliche Abschwung hat sich 
erheblich nachteilig auf den Geschäftserfolg ausgewirkt, und es ist zu 
erwarten, dass sich weitere Belastungen ergeben werden. 

Die Nachfrage nach den vom Konzern angebotenen Produkten und Dienstleistungen 
hängt wesentlich von der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung ab. Im Segment 
Privatkunden führen sinkende Unternehmensbewertungen zu einem Ausweichen der 
Kunden auf risikoärmere Anlageformen, mit deren Vertrieb in der Regel nur 
geringere Provisionen erwirtschaftet werden können. In den Segmenten Mittelstand, 
Mittel- und Osteuropa und Corporates & Markets wirkt sich der wirtschaftliche 
Abschwung direkt auf die Kreditnachfrage der Unternehmen aus. Da in einem 
schwachen wirtschaftlichen Umfeld zudem die Wahrscheinlichkeit von 
Unternehmensinsolvenzen und damit des Ausfalls von Krediten steigt, ist eine 
höhere Risikovorsorge erforderlich. Das Segment Mittel- und Osteuropa ist in 
besonderem Maße von der Wirtschaftskrise in dieser Region betroffen. Die 
Volkswirtschaften vieler Länder dieser Region sind von hohen Leistungs-
bilanzdefiziten gekennzeichnet. Hinzu kommt, dass die Verbraucher in manchen 
dieser Länder in erheblichem Umfang Darlehen in ausländischen Währungen 
aufgenommen haben. Aufgrund des Verfalls der Währungen dieser Länder sind viele 
dieser Darlehen notleidend geworden oder drohen, notleidend zu werden. Sinkende 
Gewinnaussichten der Unternehmen führen aufgrund niedrigerer Unternehmens-
bewertungen ferner zu einer geringeren Bereitschaft zu Unternehmens-
zusammenschlüssen und -akquisitionen sowie Kapitalmarkttransaktionen wie z. B. 
Börsengängen, Kapitalerhöhungen oder Übernahmen; dementsprechend reduzieren 
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sich die Erlöse aus dem Beratungs- und Platzierungsgeschäft. Ein Andauern der 
Finanzmarktkrise könnte weitere Insolvenzen von Banken, Versicherungen oder 
anderer Unternehmen und eine weitere Verschlechterung der wirtschaftlichen 
Rahmenbedingungen nach sich ziehen. Dadurch könnten sich die beschriebenen 
Risiken verstärken. Der wirtschaftliche Abschwung hat somit erheblich negative 
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns, und es ist 
zu erwarten, dass sich weitere Belastungen ergeben werden. 

Es ist möglich, dass der Konzern aufgrund volatiler und illiquider 
Marktbedingungen in Zukunft weitere Abschreibungen auf Subprime-behaftete 
und sonstige strukturierte Finanzinstrumente vornehmen muss. 

Da die Märkte für Wertpapiere mit Bezug zum US-amerikanischen Wohnhypotheken-
markt seit Juli 2007 von zunehmender Illiquidität gekennzeichnet sind, haben 
bestimmte vom Konzern gehaltene Wertpapierkategorien, einschließlich 
Wertpapiere, die von den Ratingagenturen mit sehr guten Ratings bewertet wurden, 
seit diesem Zeitpunkt erheblich an Wert verloren. 

Der Konzern unterliegt dem Risiko von Abwertungen und Verlusten einerseits in 
Bezug auf Subprime-behaftete Finanzinstrumente, andererseits aber auch in Bezug 
auf sonstige strukturierte Finanzinstrumente, und dieses Risiko wird bestehen 
bleiben, solange sich die Markteinschätzung und die Liquidität dieser Produkte nicht 
grundsätzlich und nachhaltig verbessert. Zum 31. März 2009 hielt der Konzern 
Subprime-behaftete und sonstige strukturierte Finanzinstrumente, insbesondere 
strukturierte Kreditprodukte wie z. B. CDOs, CLOs, ABSs, RMBSs und CMBSs, mit 
einem Marktwert von € 41,5 Mrd. In dieser Zahl enthalten sind Conduitbestände im 
Volumen von € 10,6 Mrd., die zum überwiegenden Teil aus sog. Liquiditäts-
fazilitäten/Back-up-Linien zugunsten der vom Konzern administrierten Conduits 
bestehen, die den Conduits Liquidität verschaffen sollen, falls es ihnen nicht gelingt, 
sich am Kapitalmarkt zu refinanzieren. Die den Conduits zugrunde liegenden 
verbrieften Forderungsportfolien stammen überwiegend von Kunden und zu einem 
geringeren Teil aus der Verbriefung bankeigener Kreditforderungen im Rahmen 
eines aktiven Kreditrisikomanagements. Diese Forderungsportfolien sind stark 
diversifiziert und enthalten keinerlei der von der Krise betroffenen Subprime-RMBS-
Anteile. Im Laufe des Geschäftsjahres 2008 kam es auf die Bestände des Konzerns 
zu Ergebnisbelastungen in Höhe von € 1,1 Mrd. sowie zusätzlich zu Belastungen der 
Neubewertungsrücklage in Höhe von € 0,4 Mrd. Im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009 beliefen sich die Ergebnisbelastungen auf diese Bestände auf € 1,2 
Mrd. und die Belastungen für die Neubewertungsrücklage auf € 0,2 Mrd. 

Der Konzern hält auch weiterhin beträchtliche Positionen an Subprime-behafteten 
und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten. Die Märkte für diese Wertpapiere 
werden nach Einschätzung des Konzerns auf absehbare Zeit von 
Liquiditätsengpässen gekennzeichnet sein. Es ist gegenwärtig nicht absehbar, wie 
lange diese Engpässe bestehen und ob sie sich ggfs. sogar noch verschärfen 
werden. Es ist daher durchaus denkbar, dass der Konzern beim Verkauf von 
Subprime-behafteten und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten oder im Falle 
des Eintritts von Leistungsstörungen in Bezug auf diese Instrumente, von 
Liquiditätsengpässen in den relevanten Märkten oder sonstiger bewertungsrelevanter 
Entwicklungen weitere erhebliche Belastungen erleiden wird. 

Sollte es dem Konzern nicht mehr möglich sein, für die Ermittlung des beizulegenden 
Wertes (Fair Value) Subprime-behafteter oder sonstiger strukturierter Finanz-
instrumente auf Bewertungsmodelle abzustellen, könnten die Abwertungen bzw. 
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Verluste in Zukunft sogar noch größer ausfallen als in der Vergangenheit. Der 
beizulegende Wert eines Vermögenswertes oder einer Verbindlichkeit ist definiert als 
der Preis, zu dem der Vermögenswert zwischen sachverständigen, vertragswilligen 
und voneinander unabhängigen Geschäftspartnern getauscht bzw. die 
Verbindlichkeit beglichen werden könnte. Ein Sinken des beizulegenden Wertes 
eines Vermögenswertes bzw. ein Anstieg des beizulegenden Wertes einer 
Verbindlichkeit führt zu einem entsprechenden Aufwand in der Gewinn- und 
Verlustrechnung. Die Höhe dieses Aufwands könnte in Abhängigkeit vom Ausmaß 
der Wertänderung signifikant sein und einen erheblichen Verlust bedeuten. Bei der 
Ermittlung des beizulegenden Wertes Subprime-behafteter oder sonstiger 
strukturierter Finanzinstrumente auf der Basis von tatsächlichen Marktpreisen oder 
indikativen Kursen könnten sich, sofern sich die Marktpreise erheblich unter dem 
Niveau der Modellpreise bilden sollten, in Zukunft erheblich niedrigere beizulegende 
Werte ergeben. Zu einer Preisbildung auf sehr niedrigem Niveau könnten auch 
Verkäufe von Portfolien strukturierter Produkte mit einem sehr hohen Abschlag auf 
die Marktwerte führen. Sollten sich die relevanten Rechnungslegungsstandards, 
regulatorischen Rahmenbedingungen oder Kriterien der Ratingagenturen oder deren 
Interpretation ändern, könnte dies dazu führen, dass der Konzern seine bestehenden 
Modelle zur Bewertung Subprime-behafteter und sonstiger strukturierter 
Finanzinstrumente ändern müsste und sich dadurch auch die beizulegenden Werte 
ändern. 

Seit Januar 2009 umfasst das Segment Corporates & Markets den Bereich Portfolio 
Restructuring Unit (PRU), dessen Aufgabe die aktive und transparente Steuerung 
und Reduktion der innerhalb des Segments zum Abbau identifizierten Portfolios und 
strukturierten Anleihen ist. Dabei besteht angesichts der hohen Volatilität an den 
Märkten das Risiko weiterer erheblicher Wertminderungen sowie die Gefahr von 
Veräußerungsverlusten. 

Der Eintritt jedes der oben beschriebenen Risiken könnte sich erheblich negativ auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Die Märkte für bestimmte strukturierte Finanzinstrumente im Wertpapier-
portfolio des Konzerns sind von geringer Liquidität gekennzeichnet. 

In weiten Teilen seines Geschäfts ist der Konzern Marktliquiditätsrisiken ausgesetzt. 
Manche Märkte sind durch eine geringe Liquidität gekennzeichnet. Im gegenwärtigen 
wirtschaftlichen Umfeld betrifft dies insbesondere die Märkte, die einen direkten oder 
indirekten Bezug zum US-amerikanischen Wohnhypothekenmarkt haben. Darüber 
hinaus kann im Falle eines länger anhaltenden Abschwungs auch die Liquidität von 
Märkten, die im Normalfall liquide sind, deutlich sinken. Dasselbe Risiko kann aber 
auch in anderen Märkten auftreten. In illiquiden Märkten ist es möglich, dass der 
Konzern Schwierigkeiten hat, Vermögenswerte kurzfristig ohne Preisabschlag zu 
veräußern oder entsprechende Hedging-Transaktionen durchzuführen. Dies könnte 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzers erheblich beeinträchtigen. 

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

Der Konzern unterliegt insbesondere im Zusammenhang mit OTC-Derivaten (ein Teil 
davon sind sog. Credit Default Swaps („CDSs“)) Ausfallrisiken gegenüber Anleihe- 
und Kreditversicherern, einschließlich sog. Monoline-Versicherer und Credit 
Derivative Product Companies („CDPCs“). CDSs werden in der Bilanz mit dem 
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beizulegenden Wert angesetzt. Der beizulegende Wert eines CDS hängt u. a. vom 
erwarteten Ausfallrisiko des den Absicherungsgrund darstellenden Finanz-
instruments wie auch demjenigen des betreffenden Monoline-Versicherers/der CDPC 
selbst ab. Gegen Ende des Jahres 2007 begann sich die Krise auf dem US-
amerikanischen Wohnhypothekenmarkt negativ auf die Risikotragfähigkeit der 
Monoline-Versicherer und der in diesem Segment ebenfalls tätigen CDPCs 
auszuwirken. Dies hat der Konzern zum Anlass genommen, seine mit Monoline-
Versicherern und CDPCs geschlossenen CDSs sowie Forderungen aus ähnlichen 
Geschäften neu zu bewerten. Die Lage der Monoline-Versicherer und CDPCs ist 
aufgrund von Rating-Herabstufungen, der Notwendigkeit, frisches Kapital am Markt 
aufzunehmen, und möglicher rechtlicher und regulatorischer Veränderungen 
weiterhin als kritisch einzustufen. Sollte sich die finanzielle Lage der Anleihe- und 
Kreditversicherer im Allgemeinen und jene der Monoline-Versicherer und CDPCs im 
Besonderen weiter verschlechtern, könnte der Konzern gezwungen sein, weitere 
Wertanpassungen auf die mit diesen Unternehmen geschlossenen CDSs und 
Forderungen aus ähnlichen Geschäften vorzunehmen, was erheblich negative 
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben 
könnte. 

Der Konzern unterliegt Kreditrisiken, insbesondere Bonitäts- und Adressen-
ausfallrisiken, auch in Bezug auf große Einzelengagements, sowie Risiken im 
Hinblick auf Wertminderungen bestellter Immobiliar- und sonstiger 
Sicherheiten. 

Der Konzern unterliegt Kreditrisiken, insbesondere Bonitäts- und Adressen-
ausfallrisiken, aus dem Kreditgeschäft mit Kunden und Kreditinstituten, dem 
Kreditersatzgeschäft (d. h. dem Geschäft mit strukturierten Kreditprodukten), den 
Finanzinstrumenten des Investmentportfolios (z. B. Anleihen von Industrieunter-
nehmen, Banken, Versicherungen und Staaten), sonstigen Finanzinstrumenten und 
Derivategeschäften. Kreditrisiken definiert der Konzern als Risiken aus möglichen 
Wertverlusten, die durch Bonitätsveränderungen oder durch die Zahlungsunfähigkeit 
eines Geschäftspartners (z. B. durch Insolvenz) verursacht werden können. 
Unterarten von Kreditrisiken sind neben den Bonitäts- und Ausfallrisiken auch 
Abwicklungsrisiken, Kontrahentenrisiken und Länderrisiken. Eine Verschlechterung 
der wirtschaftlichen Situation von Kreditnehmern, Zahlungsausfälle und 
Wertminderungen der bestellten Sicherheiten können dazu führen, dass die 
Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und latenten Kreditausfallrisiken erhöht 
werden muss bzw. durch erhöhte risikogewichtete Aktiva die Kapitalbelastung des 
Konzerns steigt. 

Die vorstehend beschriebenen Risiken werden durch Risikokonzentrationen auf 
bestimmte Sektoren und einzelne große Kreditnehmer bzw. Kontrahenten noch 
verschärft. Das Kreditportfolio des Konzerns besteht aus Krediten an Privat- und 
Firmenkunden, Immobilienfinanzierungen sowie Forderungen gegenüber Banken, 
Versicherungen und Finanzdienstleistern. Zum 31. März 2009 machte das 
Geschäftsfeld Financial Institutions 31 % des Kreditportfolios des Konzerns aus. 
Manche dieser Banken, Versicherungen bzw. Finanzdienstleister mussten im 
Zusammenhang mit der Finanzmarktkrise staatliche Stützungsmaßnahmen in 
Anspruch nehmen. Sollten sich Ausfallrisiken bei einem oder mehreren der 
Emittenten bzw. Kontrahenten von großvolumigen Finanzinstrumenten realisieren, 
könnte dies erheblich negative Auswirkungen haben. 

Neben der privaten Baufinanzierung, die zum 31. März 2009 52 % des Volumens der 
Kredite an Retailkunden und 8 % des gesamten Kreditvolumens ausmachte, spielt 
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auch die gewerbliche Immobilienfinanzierung, die zum 31. März 2009 12 % des 
Gesamtvolumens ausmachte, eine wichtige Rolle für das Kreditgeschäft des 
Konzerns. Bei Immobilienfinanzierungen hängt das Kreditausfallrisiko neben der 
Bonität des Kreditnehmers, der Ertragskraft der Immobilie und der Preisentwicklung 
im betreffenden Segment der Immobilienbranche auch von der allgemeinen 
konjunkturellen Entwicklung und der Entwicklung der privaten Einkommen ab. Sollten 
sich die vorgenannten Faktoren negativ entwickeln, also die Ertragskraft der 
Immobilien hinter den bei der Kreditvergabe getroffenen Annahmen zurückbleiben, 
die Preise für Wohn- bzw. Gewerbeimmobilien oder die Realeinkommen sinken und 
sich die Konjunktur abschwächen, besteht ein erhöhtes Risiko von Kreditausfällen. 
Zudem besteht bei Immobilienfinanzierungen ein Besicherungsrisiko, das sich aus 
der Verschlechterung der Werthaltigkeit von Immobiliarsicherheiten ergibt. Die 
Verkehrswerte von Immobilien unterliegen im Zeitverlauf Schwankungen, 
insbesondere verursacht durch Veränderungen von Angebot und Nachfrage an 
Immobilien, Baumängel und Bauverzögerungen, Altlasten und Boden-
kontaminierungen, Verfügbarkeit von Mietern oder potenziellen Käufern sowie deren 
finanzielle Ressourcen, Finanzierungsmöglichkeiten, Veränderungen der rechtlichen 
und steuerlichen Rahmenbedingungen und zyklische Schwankungen des 
Immobilienmarkts. 

Darüber hinaus kann der Konzern weiteren Vorsorgebelastungen unterliegen, 
insbesondere in Bezug aus Finanzierungen von Leveraged Buyout („LBO“)-
Transaktionen, dem Schiffsportfolio oder dem Segment Mittel- und Osteuropa. 
Insbesondere lässt die weltweite Rezession eine Erhöhung der Risikovorsorge für 
das Mittelstandsbuch erwarten. 

Der Eintritt eines oder aller vorstehenden Risiken könnte erheblich negative 
Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. 

Der Konzern unterliegt auch außerhalb seines Portfolios von Subprime-
behafteten und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten dem Risiko von 
Veränderungen des beizulegenden Wertes der von ihm gehaltenen 
Finanzinstrumente. 

Ein beträchtlicher Teil der Vermögenswerte und Verbindlichkeiten des Konzerns 
besteht aus Finanzinstrumenten, die in der Konzernbilanz der Gesellschaft mit dem 
beizulegenden Wert anzusetzen sind. Dies trifft auch auf Finanzinstrumente 
außerhalb des Portfolios von Subprime-behafteten und sonstigen strukturierten 
Finanzinstrumenten des Konzerns zu. Für viele dieser Finanzinstrumente gibt es 
keine objektiven Marktpreise. In diesen Fällen wird der beizulegende Wert auf der 
Basis von für das entsprechende Instrument geeigneten Bewertungsmethoden 
ermittelt. Die Anwendung von Bewertungsmethoden zur Bestimmung des 
beizulegenden Wertes erfordert Annahmen und Schätzungen, die u. a. von den 
Charakteristika des betreffenden Instruments und der Komplexität und Liquidität des 
zugrunde liegenden Marktes abhängen. Notwendige Entscheidungen betreffen z. B. 
die Auswahl des Modellierungsverfahrens und der Modellparameter. Falls sich 
einzelne Annahmen oder Schätzungen in Folge negativer Marktentwicklungen oder 
aus anderen Gründen ändern, können Neubewertungen des betreffenden 
Instruments zu signifikanten Änderungen des beizulegenden Werts führen, was sich 
in beträchtlichen Verlusten niederschlagen könnte. Darüber hinaus ist zu beachten, 
dass ein etwaiger Verlust im Zusammenhang mit Anpassungen des beizulegenden 
Wertes eines Vermögenswertes bzw. einer Verbindlichkeit mit etwaigen Gewinnen 
aus damit zusammenhängenden Risikosicherungsgeschäften saldiert wird. Solche 
Gewinne sind jedoch bis zur Erfüllung des Geschäfts latent, und es könnte sein, dass 
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es in zukünftigen Perioden, z. B. aufgrund von Verschlechterungen der Bonität des 
Vertragspartners, zu Verlusten kommt, die die ausgewiesenen Gewinne ganz oder 
teilweise ausgleichen. Auch wenn diese Verluste nicht notwendigerweise aus 
Änderungen des beizulegenden Wertes des zugrunde liegenden Vermögens-
gegenstandes resultieren, könnten sich daraus erheblich negative Auswirkungen auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben. 

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

Seit Juli 2007 sinken u. a. in Folge der negativen Stimmung an den Finanzmärkten 
die Aktienkurse und die Preise von Fondsanteilen. Sollte dieser Trend anhalten, 
könnte dies zu einer weiteren Abwertung der im Finanzanlage- bzw. Handelsbestand 
des Konzerns gehaltenen Aktien und Fondsanteile führen. Zum 31. März 2009 hielt 
der Konzern Aktien und eigenkapitalbezogene Wertpapiere in Höhe von € 1.794 Mio. 
im Finanzanlagebestand und € 7.904 Mio. im Handelsbestand. Die starken 
Kursverluste an den Aktienmärkten führten im Laufe des Geschäftsjahres 2008 zu 
Wertminderungen (Impairments) auf diese Bestände in Höhe von € 346 Mio. sowie 
zu Veräußerungsverlusten in Höhe von € 69 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009 beliefen sich die Wertminderungen auf diese Bestände auf € 194 Mio. 
und die Veräußerungsverluste auf € 98 Mio. Die Verwirklichung dieses 
Bewertungsrisikos könnte sich erheblich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Zinsrisiken. 

Der Konzern unterliegt insofern einem Zinsänderungsrisiko, als sich Aktiv- und 
Passivpositionen in den einzelnen Laufzeitbändern weder dem Betrag noch dem 
Zinssatz nach entsprechen und damit offene aktivische und passivische 
Zinspositionen entstehen. Bei offenen passivischen Festzinspositionen führen 
fallende Marktzinsen zu einem Rückgang des Marktwertes der Passivpositionen und 
ggfs. zu einem Rückgang der Zinsspanne. Bei offenen aktivischen Festzins-
positionen führen steigende Marktzinsen zu einem Rückgang der Marktwerte der 
Aktivpositionen und ggfs. zu einem Rückgang der Zinsspanne. Bei Produkten mit 
variabler Verzinsung besteht kein Marktwertrisiko aus Zinsänderungen; veränderte 
Marktzinsen führen aber zu einer Änderung des Zinsaufwands bzw. des -ertrags. 
Zum 31. März 2009 betrug die aggregierte offene Zinsposition auf Basis-Point-Value 
(„BPV“)-Basis € -4 Mio. Sollte es dem Konzern nicht gelingen, seine offene 
Zinsposition entsprechend den Marktentwicklungen und den vorgegebenen Limiten 
effizient zu steuern, könnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die 
Profitabilität des Konzerns, seine Risikotragfähigkeit sowie seine Kernkapital- und 
Eigenmittelquote haben. 

Hinzu kommt, dass die Zinsstrukturkurve seit 2007 flach bzw. sogar teilweise invers 
ist, d. h. die langfristigen Zinsen entsprechen den kurzfristigen Zinsen oder 
unterschreiten diese sogar. Dies beschränkt die Möglichkeit des Konzerns, relativ 
höher verzinsliche langlaufende Kredite oder Anleihepositionen durch relativ 
niedriger verzinsliche kürzer laufende Einlagen zu refinanzieren. Sollte die 
Zinsstrukturkurve längerfristig invers oder zumindest flach bleiben, könnte dies die 
Zinsmarge und die Profitabilität des Konzerns erheblich beeinträchtigen. 

In Folge seiner starken Fokussierung auf das Retailgeschäft unterliegt der Konzern 
insbesondere im Spar- und Bauspargeschäft in besonderem Maß zinsinduzierten 
Verhaltensrisiken, die nicht vollständig in Modellen prognostiziert werden können. So 
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besteht in Zeiten einer flachen oder inversen Zinsstrukturkurve bei Kunden höhere 
Nachfrage nach kurzfristigen Anlageinstrumenten. Dies kann zu einer Erhöhung der 
offenen passivischen Zinspositionen in den kurzen Laufzeitbändern und weiterem 
Druck auf die Zinsmarge führen. 

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risken könnte die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich negativ beeinträchtigen. 

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

Die durch die Subprime-Krise ausgelöste Unsicherheit auf den Finanzmärkten und 
die Verknappung der Liquidität haben zu einer starken Ausweitung der Spreads, also 
der Renditeabstände zu risikolosen Anlagen, geführt. Bei Bundesanleihen führten 
temporäre Verwerfungen in der Zinsstrukturkurve, bei anderen Staatsanleihen und 
Unternehmensanleihen mit erstklassiger Bonität Spreadausweitungen zu einem 
teilweise erheblichen Rückgang ihrer Marktwerte. Sollte die Ausweitung der Spreads 
weiter andauern oder sich sogar verstärken, würde dies zu einem weiteren 
Rückgang der Marktwerte und damit einem Barwertverlust ausstehender Anleihen 
und einer entsprechenden weiteren Belastung der Neubewertungsrücklage führen. 
Weitere Barwertverluste im Finanzanlagebestand könnten die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns erheblich beeinträchtigen. 

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Währungsrisiken. 

Außerhalb der Euro-Zone ansässige Tochtergesellschaften des Konzerns stellen ihre 
Einzelabschlüsse in Fremdwährung auf. Währungsschwankungen zwischen dem 
Euro und den betreffenden lokalen Währungen können dazu führen, dass bei der 
Umrechnung von nicht auf Euro lautenden Positionen der Einzelabschlüsse für die 
Konsolidierung im Konzernabschluss andere Währungskurse als in voraus-
gegangenen Berichtsperioden verwendet werden und diese Umrechnungs-
differenzen das Eigenkapital des Konzerns belasten. Ferner schließen die 
Gesellschaft und andere in der Euro-Zone ansässige Konzerngesellschaften 
Transaktionen ab, die nicht auf Euro lauten. Ein relativer Wertzuwachs oder 
Wertverlust der betreffenden Fremdwährung gegenüber dem Euro kann in 
entsprechend höheren Aufwendungen bzw. niedrigeren Erträgen aus diesen 
Fremdwährungstransaktionen resultieren. Soweit dieses Risiko nicht abgesichert ist, 
könnten sich daraus erheblich negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns ergeben. 

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Rohstoffpreisrisiken. 

Der Konzern ist in seinem operativen Geschäft Marktpreisrisiken in Bezug auf den 
Handel mit auf Rohstoffe bezogenen Derivaten, Zertifikaten und Spot-Geschäften 
ausgesetzt. Bei den zugrunde liegenden Rohstoffen handelt es sich im Wesentlichen 
um Edelmetalle, Industriemetalle, Energie und Agrarprodukte. Die Preise dieser 
Finanztitel können aufgrund zahlreicher Faktoren steigen oder fallen, so z. B. 
aufgrund der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, Marktentwicklung, Wechsel-
kursentwicklung und Änderungen in den rechtlichen und politischen Rahmen-
bedingungen. Soweit Positionen nicht vollständig gegen diese Risiken abgesichert 
sind, kann es zu Verlusten kommen, die sich erheblich negativ auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken könnten. 
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Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Volatilitäts- und 
Korrelationsrisiken. 

Der Konzern ist in der Strukturierung von und dem Handel mit Finanzderivaten tätig. 
Derivate unterliegen Preisschwankungen aufgrund von Volatilitätsänderungen (d. h. 
Veränderungen der Schwankungsbreite) der Preise der zugrunde liegenden 
Basiswerte (z. B. Aktien, Währungen, Zinsen und Rohstoffe). Soweit Derivaten zwei 
Basiswerte oder ein Portfolio von Basiswerten zugrunde liegen (z. B. zwei 
Währungen oder ein Aktienportfolio), unterliegen die Preise dieser Derivate darüber 
hinaus sog. Korrelationsschwankungen. Die Korrelation ist ein statistisches Maß für 
die lineare Wechselwirkung zweier Basiswerte – je höher der Korrelationskoeffizient, 
desto stärker bewegen sich die zwei Werte im Gleichklang; z. B. erhöht sich die 
Korrelation in der Regel bei stark steigenden oder fallenden Aktienmärkten. Soweit 
Derivatepositionen nicht gegen Volatilitätsänderungen oder Korrelations-
schwankungen abgesichert sind, kann es zu Verlusten kommen, die sich erheblich 
nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken 
könnten. 

Die Hedging-Strategien des Konzerns in Bezug auf Marktrisiken können sich 
als ineffektiv erweisen. 

Der Konzern verwendet eine Reihe von Instrumenten und Strategien, um 
Marktrisiken abzusichern. Sollten sich diese Instrumente und Strategien als nicht 
oder als nur teilweise wirksam erweisen, ist es möglich, dass der Konzern Verluste 
erleidet. Viele der Strategien zur Risikoabsicherung, die der Konzern einsetzt, 
basieren auf historischen Erfahrungswerten. Hält der Konzern z. B. einen 
bestimmten Vermögenswert, besteht eine mögliche Strategie zur Absicherung der 
daraus resultierenden Risiken darin, einen Leerverkauf eines anderen Vermögens-
wertes durchzuführen, bei dem aufgrund von historischen Beobachtungen davon 
auszugehen ist, dass seine Wertentwicklung mit jener des abzusichernden 
Vermögenswertes invers korreliert ist. Es kann jedoch sein, dass diese und andere 
Risikoabsicherungsstrategien nur teilweise erfolgreich oder nicht in jedem 
erdenklichen Marktumfeld oder in Bezug auf jedes erdenkliche Risiko gleichermaßen 
wirksam sind. Unvorhergesehene Marktentwicklungen, wie die im Juli 2007 
eingetretene dramatische Verschlechterung des US-amerikanischen Wohn-
hypothekenmarktes, können die Effektivität der Maßnahmen, die der Konzern zur 
Risikoabsicherung ergreift, signifikant beeinträchtigen. Gewinne und Verluste aus 
ineffektiven Risikoabsicherungsmaßnahmen können die Volatilität des vom Konzern 
erzielten Finanzergebnisses erhöhen und könnten somit erheblich negative 
Auswirkungen auf seine Vermögens-, Finanz- und Ertragslage haben. 

Das von der Eurohypo Aktiengesellschaft (die „Eurohypo“) betriebene 
Immobilienfinanzierungsgeschäft unterliegt Risiken aufgrund volatiler 
Immobilienpreise. 

Der wirtschaftliche Erfolg des von der Eurohypo betriebenen Immobilien-
finanzierungsgeschäfts ist in erheblichem Umfang von den Entwicklungen auf den 
Immobilienmärkten abhängig, die in jüngster Zeit von erheblichen Unsicherheiten 
geprägt waren. Beim Immobilienfinanzierungsgeschäft beinhaltet das Adressen-
ausfallrisiko neben dem Bonitätsrisiko außerdem das Besicherungsrisiko, das v. a. 
die Möglichkeit einer Wertminderung der bestellten Sicherheiten betrifft. In Folge der 
Finanzmarktkrise und des konjunkturellen Einbruchs unterliegen die Verkehrswerte 
vieler Immobilien seit einiger Zeit erheblichen Schwankungen und sind teilweise stark 
gesunken, was sich entsprechend negativ auf die Geschäftstätigkeit der Eurohypo 
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ausgewirkt hat. Faktoren, die einen nachhaltigen Einfluss auf den Immobilienmarkt 
haben können, sind insbesondere das Verhältnis des Angebots von gewerblichen 
Immobilien und der Nachfrage nach ihnen, Bauverzögerungen, Baumängel, Altlasten 
und Bodenkontaminierungen, die Verfügbarkeit von Mietern, das Investitions-
verhalten von Anlegern und allgemeine zyklische Schwankungen am Immobilien-
markt. Die Gesellschaft hat mit der Eurohypo einen Beherrschungs- und einen 
Gewinnabführungsvertrag geschlossen. Darin hat sich die Gesellschaft u. a. 
verpflichtet ist, etwaige Verluste der Eurohypo auszugleichen. Das Risiko volatiler 
Immobilienpreise könnte sich somit erheblich negativ auf die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Pläne nicht, nicht 
vollständig oder nur zu höheren Kosten als geplant umsetzen kann. 

Mit der Übernahme der Dresdner Bank und ihrer Verschmelzung auf die 
COMMERZBANK hat sich die Gesellschaft das Ziel gesetzt, den Konzern nachhaltig 
als eines der führenden deutschen Kreditinstitute zu etablieren und eine Plattform für 
die Ausschöpfung weiteren Wachstumpotenzials, insbesondere in Deutschland, zu 
schaffen. Dabei verfolgt die Gesellschaft insbesondere die Zielsetzung, den Konzern 
zu einer der führenden Hausbanken für Privat- und Firmenkunden in Deutschland zu 
machen. Sich weiterhin verschlechternde konjunkturelle Bedingungen in den 
Kernmärkten des Konzerns, d. h. v. a. in Deutschland und Mittel- und Osteuropa, 
sowie sich weiterhin verschlechternde Kapitalmarktbedingungen können das 
Erreichen dieses Ziels und die Umsetzung dieser neuen strategischen Ausrichtung 
jedoch vereiteln. Sollte es dem Konzern nicht oder nicht vollständig gelingen, seine 
angekündigten strategischen Pläne umzusetzen oder sollten die mit der Umsetzung 
dieser Pläne verbundenen Kosten die Erwartungen der Gesellschaft übersteigen, 
könnte dies die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich 
negativ beeinflussen. 

Die Märkte, in denen der Konzern tätig ist, insbesondere der deutsche Markt 
und dort v. a. die Segmente Retail- und Investment-Banking, sind von starkem 
Preis- und Konditionswettbewerb gekennzeichnet, woraus ein erheblicher 
Margendruck resultiert. 

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. 
Dies ist auf die hohe Fragmentierung des deutschen Marktes zurückzuführen. Laut 
Bankenstatistik der Bundesbank (Monatsbericht April 2009) waren in Deutschland im 
Februar 2009 434 Sparkassen, 1.197 Kreditgenossenschaften und 164 Regional-
banken am Markt tätig. Insgesamt spricht die Deutsche Bundesbank von 
1.977 Kreditinstituten in Deutschland. Laut der Bankenstatistik der Deutschen 
Bundesbank vom April 2009 sind darüber hinaus 150 Auslandsbanken in 
Deutschland aktiv. Gemäß der Bankenstrukturstudie der Europäischen Zentralbank 
(die „EZB“) vom Oktober 2008 (die „Bankenstrukturstudie“) weist Deutschland die 
größte Zahl an Kreditinstituten in der Europäischen Union (die „EU“) auf. Nach dem 
Herfindahl-Hirschman-Index, einem Gradmesser der Marktkonzentration, ist 
Deutschland gemessen an der Bilanzsumme der am geringsten konzentrierte Markt 
in der gesamten EU. Entsprechend hart gestaltet sich der Wettbewerb. Oft wird er 
über Konditionen geführt, so dass Margen entstehen, die wirtschaftlich nicht attraktiv 
oder nicht risikoadäquat sind. 

Im Geschäft mit Privatkunden bestehen teils erhebliche Überkapazitäten. Dies kann 
sich in Zukunft noch verschärfen, da sich viele Wettbewerber in Folge der 
Finanzmarktkrise stärker auf das Retailbanking als ihr Kerngeschäft fokussieren. 
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Außerdem wollen die Banken ihre Abhängigkeit vom Interbankenmarkt reduzieren, 
indem sie sich stärker über Einlagen von Privatkunden refinanzieren. Auch dies kann 
die Intensität des Wettbewerbs weiter erhöhen. 

Im Geschäft mit Firmenkunden, und auch im Bereich des Investment Banking, 
konkurrieren deutsche Banken mit einer Reihe von ausländischen Anbietern, die in 
den vergangenen Jahren ihre Präsenz im deutschen Markt erheblich ausgebaut 
haben, wenn auch in jüngster Zeit von einer defensiveren Geschäftspolitik der 
Auslandsbanken gesprochen wird. In Folge dieses intensiven Wettbewerbs lassen 
sich in einzelnen Segmenten oder Teilbereichen des Marktes keine wirtschaftlich 
attraktiven Margen erzielen. Als Reaktion hierauf berücksichtigen manche 
Mitbewerber im Geschäft mit Firmenkunden das mit der Kreditvergabe verbundene 
Ausfallrisiko nicht immer angemessen (risikoadjustierte Preisgestaltung). Daher 
besteht derzeit die Gefahr, dass sich die Wettbewerbsintensität weiter verschärfen 
wird. 

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

Der Konzern unterliegt dem Risiko, dass er seinen gegenwärtigen und 
zukünftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht 
nachkommen kann. 

Der Konzern unterliegt dem Liquiditätsrisiko, d. h. dem Risiko, dass er seinen 
gegenwärtigen und zukünftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht 
nachkommen kann. Das Liquiditätsrisiko kann in unterschiedlichen Ausprägungen 
auftreten. So kann z. B. der Fall eintreten, dass der Konzern an einem bestimmten 
Tag seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann und am Markt 
kurzfristig Liquidität zu teuren Konditionen nachfragen muss oder vielleicht sogar gar 
keine Liquidität erhält. Darüber hinaus besteht die Gefahr, dass Einlagen vorzeitig 
abgezogen oder Kreditzusagen unerwartet in Anspruch genommen werden. Solche 
Beeinträchtigungen können sich auch aus Umständen ergeben, die nicht mit dem 
Geschäft des Konzerns zusammenhängen und außerhalb seiner Kontrolle liegen 
(z. B. aus negativen Entwicklungen auf den Finanzmärkten in Bezug auf 
Wettbewerber des Konzerns). Zudem können Verluste größeren Ausmaßes, 
Veränderungen des Ratings, ein allgemeiner Rückgang der Geschäftsaktivitäten der 
Finanzbranche, regulatorische Maßnahmen, schwerwiegendes Fehlverhalten von 
Mitarbeitern, rechtswidrige Handlungen und eine Vielzahl anderer Gründe zu einer 
negativen Entwicklung des Geschäfts des Konzerns und seiner Zukunftsaussichten 
führen und damit erheblich negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns haben. 

Aufgrund der Finanzmarktkrise ist es möglich, dass der Konzern 
Schwierigkeiten hat, sich zu akzeptablen Konditionen zu refinanzieren und die 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen zu erfüllen. 

Die Finanzmarktkrise hat zu einem Abwärtsdruck auf die Aktienkurse und die 
Kreditwürdigkeit von Kreditinstituten, oftmals ohne Rücksicht auf ihre Finanzkraft, 
und anderer Kapitalmarktteilnehmer geführt. Sollte die derzeitige Marktverzerrung 
andauern oder sich weiter verschärfen, könnte dies den Zugang des Konzerns zum 
Kapitalmarkt und seine Fähigkeit beeinträchtigen, sich zu akzeptablen Konditionen 
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zu refinanzieren und die aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen zu erfüllen. 
Wenngleich der Finanzmarktstabilisierungsfonds/Sonderfonds zur Finanzmarkt-
stabilisierung (der „SoFFin“) der Gesellschaft zwei stille Einlagen in Höhe von je 
€ 8,2 Mrd. gewährt hat und aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 
16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 
Stückaktien der Gesellschaft erhielt, was zum Datum des Prospekts einem Anteil von 
25,0 % plus einer Aktie an der Gesellschaft entspricht, kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass in Zukunft weitere Stabilisierungsmaßnahmen erforderlich werden. 
Sollte dieser Fall eintreten, könnte der Konzern gezwungen sein, von ihm gehaltene 
Vermögenswerte unterhalb ihres Buchwertes zu veräußern und sein Geschäft 
einzuschränken. Derartige Maßnahmen könnten die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns erheblich beeinträchtigen. 

Eine Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK, ihrer Tochtergesell-
schaften oder des gesamten Konzerns können die Refinanzierung erschweren 
und/oder verteuern sowie Vertragspartnern das Recht geben, Derivate-
geschäfte zu beenden. 

Die Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch Ratings bewerten mit 
Hilfe einer Bonitätsbeurteilung, ob ein potenzieller Kreditnehmer zukünftig in der 
Lage sein wird, seinen Kreditverpflichtungen vereinbarungsgemäß nachzukommen. 
Ein wesentlicher Baustein für die Bonitätseinstufung (= Rating) ist die Bewertung der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Kreditnehmers. Das Rating der 
COMMERZBANK ist ein wichtiges komparatives Element im Wettbewerb mit 
anderen Banken. Es hat insbesondere auch einen bedeutenden Einfluss auf die 
Ratings ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften. Eine Herabstufung oder die bloße 
Möglichkeit der Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK oder einer ihrer 
Tochtergesellschaften könnte zudem nachteilige Auswirkungen auf das Verhältnis zu 
den Kunden und für den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen der 
entsprechenden Gesellschaft haben. Eine Herabstufung des Ratings hätte somit 
nachteilige Auswirkungen auf die Kosten des Konzerns für die Eigen- und 
Fremdkapitalbeschaffung und könnte zum Entstehen neuer oder zur Fälligstellung 
bestehender Verbindlichkeiten führen, die von der Aufrechterhaltung eines 
bestimmten Ratings abhängen. Daneben könnte der Fall eintreten, dass der Konzern 
nach einer Rating-Herabstufung im Zusammenhang mit ratingabhängigen 
Sicherheitenvereinbarungen für Derivategeschäfte zusätzliche Sicherheiten stellen 
müsste. Sollte das Rating der COMMERZBANK oder einer ihrer Tochter-
gesellschaften aus dem Bereich der vier höchsten Bewertungsstufen herausfallen, 
könnten das operative Geschäft der Bank oder der betroffenen Tochtergesellschaft 
und damit auch die Refinanzierungskosten aller Konzerngesellschaften erheblich 
beeinträchtigt werden. Dies wiederum könnte erhebliche nachteilige Auswirkungen 
auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. 

Der Konzern unterliegt einer Vielzahl von operationellen Risiken. Es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass Umstände oder Entwicklungen eintreten, die bei 
der Konzeption der operationellen Risikomodelle nicht oder nicht ausreichend 
antizipiert wurden. 

Der Konzern führt im Rahmen seiner gewöhnlichen Geschäftstätigkeit eine große 
Zahl komplexer Transaktionen in einer Vielzahl von Jurisdiktionen durch und 
unterliegt in diesem Zusammenhang einer Reihe operationeller Risiken. Diese 
Risiken betreffen insbesondere die Möglichkeit inadäquater oder fehlerhafter interner 
und externer Arbeitsabläufe und Systeme, regulatorischer Probleme, menschlichen 
Versagens sowie bewusster Rechtsverletzungen wie z. B. Betrug. Darüber hinaus ist 
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denkbar, dass externe Ereignisse, wie Naturkatastrophen, terroristische Angriffe oder 
andere Ausnahmezustände das Umfeld, in dem der Konzern tätig ist, und damit 
indirekt die internen Prozesse des Konzerns massiv beeinträchtigen. Derartige 
Ereignisse können sich in erheblichen Verlusten sowie Reputationsschäden für den 
Konzern niederschlagen. Darüber hinaus kann der Konzern gezwungen sein, 
Arbeitnehmer zu kündigen, was sich nachteilig auf das Geschäft des Konzerns 
auswirken könnte. Der Konzern versucht, operationelle Risiken durch die 
Implementierung geeigneter, auf sein Geschäft und das Markt- und regulatorische 
Umfeld, in dem er tätig ist, zugeschnittener Kontrollprozesse abzusichern. Dennoch 
ist es möglich, dass sich diese Maßnahmen in Bezug auf bestimmte oder alle 
operationellen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist, als nicht wirksam 
erweisen. Auch wenn der Konzern versucht, sich gegen die wichtigsten 
operationellen Risiken zu versichern, ist es jedoch nicht möglich, am Markt für alle 
operationellen Risiken Versicherungsschutz zu ökonomisch akzeptablen 
Bedingungen zu erhalten. Sollten einzelne oder alle der in diesem Absatz 
beschriebenen Risiken eintreten, könnte es zu erheblich negativen Auswirkungen auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns kommen. 

Der Konzern hängt in hohem Maße von komplexen Informationstechnologie 
(„IT“)-Systemen ab, deren Funktionsfähigkeit durch interne und externe 
Umstände beeinträchtigt werden kann. 

Das umfangreiche institutionelle Bankgeschäft, wie es der Konzern betreibt, ist in 
hohem Maße von komplexen IT-Systemen abhängig. IT-Systeme sind gegenüber 
einer Reihe von Problemen, wie Computerviren, Schäden, anderen externen 
Bedrohungen, Fehlern im Betrieb sowie Soft- oder Hardwarefehlern, anfällig. Die 
Harmonisierung der vielfältigen IT-Systeme des Konzerns zur Schaffung einer 
einheitlichen IT-Architektur stellt eine besondere Herausforderung dar. Darüber 
hinaus sind für sämtliche IT-Systeme regelmäßige Upgrades erforderlich, um den 
Anforderungen sich ständig ändernder Geschäfts- und aufsichtsrechtlicher 
Erfordernisse gerecht zu werden. Insbesondere die Einhaltung der Basel II-
Vorschriften hat erhebliche Anforderungen an die Funktionalität der IT-Systeme des 
Konzerns gestellt und wird dies auch weiterhin tun. Darüber hinaus ist denkbar, dass 
die Upgrades nicht so funktionieren, wie das erforderlich ist. Eine Verwirklichung 
dieser Risiken könnte die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzers 
erheblich negativ beeinflussen. 

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

Der Einsatz moderner Technologien hat für den Bankensektor und das Geschäft des 
Konzerns eine zentrale Bedeutung. Das kontinuierliche Wachstum des 
elektronischen Handels und die Einführung damit zusammenhängender 
Technologien verändern die Art und Weise, wie das Bankgeschäft betrieben wird und 
führen zu neuen Herausforderungen. Wertpapier-, Termin- und Optionsgeschäfte 
werden zunehmend elektronisch abgewickelt. Einige dieser elektronischen Handels-
plattformen, über die diese Geschäfte abgewickelt werden, stehen im Wettbewerb zu 
den vom Konzern gegenwärtig verwendeten System, und es ist absehbar, dass das 
zu erwartende weitere Vordringen elektronischer Handelsplattformen diesen 
Wettbewerb in Zukunft weiter verschärfen wird. Darüber hinaus könnte es aufgrund 
des Umstands, dass die Kunden des Konzerns zunehmend preisgünstige 
elektronische Handelsplattformen nutzen, die ihnen einen direkten Zugang zu den 
Handelsmärkten bieten, zu einer Reduktion der vom Konzern erzielten Makler-
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provisionen und Margen kommen, was erheblich negative Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben könnte. 

Der Konzern unterliegt Risiken in Bezug auf seine Beteiligungen an 
börsennotierten und nicht börsennotierten Gesellschaften. 

Der Konzern hält diverse Beteiligungen an börsennotierten und nicht börsennotierten 
Gesellschaften. Die effiziente Steuerung eines aus börsennotierten und nicht börsen-
notierten Gesellschaften bestehenden Portfolios geht mit hohen Refinanzierungs-
kosten einher, die möglicherweise durch die erzielbaren Dividenden der 
Beteiligungsgesellschaften nicht oder nicht vollständig kompensiert werden. Viele der 
Beteiligungen, die der Konzern an großen börsennotierten Gesellschaften im In- und 
Ausland hält, sind Minderheitsbeteiligungen. Diese Beteiligungsstruktur kann die 
zeitnahe Beschaffung von Informationen, die notwendig sind, um etwaigen Fehlent-
wicklungen rechtzeitig entgegenzuwirken, faktisch erschweren. Des Weiteren ist 
nicht auszuschließen, dass künftig weiterer Wertberichtigungsbedarf auf das 
Beteiligungsportfolio des Konzerns entsteht oder dass es dem Konzern nicht gelingt, 
seine Beteiligungen über die Börse oder außerbörslich zu angemessenen Preisen zu 
veräußern. Jedes dieser Risiken könnte erheblich negative Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. 

Es ist möglich, dass die in der Konzernbilanz ausgewiesenen Geschäfts- und 
Firmenwerte sowie Markennamen als Folge von Impairment-Tests ganz oder 
teilweise abgeschrieben werden müssen. 

Zum 31. März 2009 beliefen sich die in der Bilanz ausgewiesenen Geschäfts- und 
Firmenwerte auf € 1,869 Mio. Davon entfiel ein Geschäfts- und Firmenwert in Höhe 
von € 0,8 Mrd. auf die Transaktion. Daneben bestanden aktivierte Markennamen in 
Höhe von € 185 Mio. Im Geschäftsjahr 2009 und den Folgejahren werden diese 
Vermögenswerte mindestens an jedem Bilanzstichtag auf ihren künftigen 
wirtschaftlichen Nutzen auf Basis der zugrunde liegenden zahlungsmittel-
generierenden Einheiten überprüft. Dabei wird der Buchwert der zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten (einschließlich eines zugeordneten Geschäfts- oder 
Firmenwerts) mit deren erzielbarem Betrag verglichen. Der erzielbare Betrag ist der 
höhere Betrag aus Nutzungswert und Nettoveräußerungswert und basiert auf den 
erwarteten Mittelzuflüssen der Einheit gemäß Geschäftsplan, diskontiert mit einem 
risikoadäquaten Zinssatz. Sofern objektive Hinweise dafür vorliegen, dass der 
ursprünglich erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt werden kann, ist eine 
Wertminderung vorzunehmen. Sollte es zu einem zukünftigen Bilanzstichtag im 
Rahmen einer Werthaltigkeitsprüfung zu einer signifikanten Wertminderung der in 
der Bilanz ausgewiesenen Geschäfts- und Firmenwerte oder Markenrechte kommen, 
könnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermögens- und Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns haben. 

Der Konzern ist aufgrund mittelbarer und unmittelbarer Pensions-
verpflichtungen Risiken ausgesetzt. 

Die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften haben verschiedene mittelbare 
und unmittelbare Pensionsverpflichtungen gegenüber ihren derzeitigen und 
ehemaligen Mitarbeitern. Diese Verpflichtungen stellen handelsrechtlich ungewisse 
Verbindlichkeiten dar, da der genaue Zeitpunkt und die Dauer der Inanspruchnahme 
nicht feststehen. Mit diesen Verpflichtungen sind daher verschiedene Risiken 
verbunden. Mit der Erteilung einer Zusage auf die Gewährung von unmittelbaren 
Pensionsleistungen übernimmt der Konzern ähnliche Risiken wie ein 
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Lebensversicherungsunternehmen (z. B. Schwankungsrisiko, Bilanzsprungrisiko, 
Langlebigkeitsrisiko, administrative Risiken, Inflationsrisiko etc.). Die zur Erfüllung 
der späteren Pensionsleistungen reservierten Vermögenswerte im Unternehmen 
bzw. in sog. ausgesonderten Pensionsvermögen unterliegen den typischen mit einer 
Kapitalanlage verbundenen Risiken. Das Ausmaß der bestehenden Pensions-
verpflichtungen kann sich durch Rechtsprechung und Gesetzgebung erhöhen (z. B. 
im Hinblick auf die Faktoren Gleichbehandlung, Anpassung, Unverfallbarkeit und 
Pensionsalter). Aber auch aufgrund von Änderungen im Steuerrecht bzw. in der 
Rechnungslegung können sich Risiken ergeben. Pensionsähnliche Verpflichtungen 
(z. B. Verpflichtungen in Bezug auf Vorruhestand, Altersteilzeit und Jubiläum) weisen 
entsprechende Risiken auf. Jedes dieser Risiken könnte sich erheblich negativ auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

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

Der Konzern ist in allen Geschäftsbereichen darauf angewiesen, hoch qualifizierte 
Mitarbeiter an sich zu binden und langfristig zu halten. Der Konzern versucht dem 
Risiko eines Know-how-Verlusts in Folge des Ausscheidens wichtiger Mitarbeiter 
durch verschiedene Maßnahmen, insbesondere durch Talent-, Management- und 
Career-Development-Maßnahmen zu begegnen. Trotz dieser Maßnahmen kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass es dem Konzern nicht gelingt, auch zukünftig 
hoch qualifizierte Mitarbeiter an sich zu binden und zu halten. Sollten die 
Bemühungen des Konzerns, derartige Mitarbeiter an sich zu binden bzw. sie zu 
halten, fehlschlagen, könnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. 

Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisiken ausgesetzt. 

Reputationsrisiken bestehen im Hinblick auf sämtliche Geschäftsvorfälle, die das 
Vertrauen in den Konzern in der Öffentlichkeit, bei Kunden, Geschäftspartnern, 
Anlegern oder Ratingagenturen mindern. Grundsätzlich bestehen im Zusammenhang 
mit jedem der oben beschriebenen Risiken Reputationsrisiken. Der Konzern hat aus 
diesem Grund, wie bei anderen nicht-quantifizierbaren Risiken auch, Prozesse und 
Verantwortlichkeiten definiert, die es erlauben, Reputationsrisiken frühzeitig zu 
erkennen und darauf zu reagieren. Dennoch können sich diese Verfahren als 
ineffektiv erweisen. Sollten dies zur Folge haben, dass sich die Risiken verwirklichen, 
könnten sich erheblich negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertraglage des Konzerns ergeben. 

Rechtliche Risiken 

Die bankaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen für den Konzern in den 
verschiedenen Jurisdiktionen, in denen er tätig ist, können sich jederzeit 
ändern, und die Nichteinhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften kann zur 
Verhängung von Strafen und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust 
behördlicher Genehmigungen führen. 

Die Geschäftstätigkeit des Konzerns wird von den Zentralbanken und Aufsichts-
behörden der Länder, in denen er tätig ist, reguliert und beaufsichtigt. In jedem dieser 
Länder ist für die COMMERZBANK, ihre Tochtergesellschaften, mitunter auch ihre 
Filialen und in manchen Fällen den Konzern in seiner Gesamtheit eine Banklizenz 
oder zumindest eine Anzeige an die nationalen Aufsichtsbehörden erforderlich. Das 
bankaufsichtsrechtliche Regime in den verschiedenen Ländern kann sich jederzeit 
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ändern. Im Falle von Änderungen der aufsichtsrechtlichen Vorschriften in einem oder 
mehreren Ländern können den regulierten Einheiten zusätzliche Anforderungen 
auferlegt werden, die ihre Möglichkeit, in bestimmten Geschäftsbereichen tätig zu 
werden, erschweren oder ein solches Tätigwerden sogar gänzlich ausschließen. Die 
Befolgung geänderter aufsichtsrechtlicher Anforderungen kann zudem zu einem 
erheblichen Anstieg des Verwaltungsaufwands des Konzerns führen. Jedes dieser 
Risiken könnte sich erheblich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
des Konzerns auswirken. 

Es besteht das Risiko, dass der Konzern vom Einlagensicherungsfonds zur 
Freistellung von Verlusten in Anspruch genommen wird, die dem 
Einlagensicherungsfonds durch eine Hilfeleistung zugunsten einer Tochter-
gesellschaft der COMMERZBANK entstanden sind. 

Die COMMERZBANK hat auf Grundlage des Statuts des Einlagensicherungsfonds 
des Bundesverbands deutscher Banken e.V. für einige ihrer Beteiligungs-
gesellschaften, die Mitglied des Einlagensicherungsfonds sind (die comdirect bank 
Aktiengesellschaft (die „comdirect bank“), die Eurohypo, die European Bank for 
Fund Services (die „ebase“)), die Deutsche Schiffsbank AG (die „Deutsche 
Schiffsbank”) und die Reuschel & Co. KG (die „Reuschel“)), eine Freistellungs-
erklärung gegenüber dem Einlagensicherungsfonds abgegeben. Danach hat sich die 
Gesellschaft verpflichtet, diesen von jeglichen Verlusten freizustellen, die ihm durch 
eine Hilfeleistung zugunsten einer der vorgenannten Gesellschaften entstehen sollte. 
Ein etwaiges Eingreifen des Einlagensicherungsfonds zur Unterstützung einer 
Tochtergesellschaft der COMMERZBANK könnte sich daher in erheblichem Maße 
negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 
Darüber hinaus könnten etwaige Rettungsmaßnahmen des Einlagensicherungsfonds 
zu einem nachhaltigen Reputationsschaden des Konzerns führen. 

Gegen die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften werden Schadens-
ersatz-, Gewährleistungs- und Rückabwicklungsprozesse geführt. 

Aufgrund der Natur ihres Geschäfts sind die COMMERZBANK und ihre Tochter-
gesellschaften regelmäßig Parteien in diversen Gerichts-, Schieds- und 
regulatorischen Verfahren in Deutschland und einer Reihe anderer Jurisdiktionen. 
Derartige Verfahren sind von einer Vielzahl von Unsicherheiten gekennzeichnet, und 
ihr Ergebnis kann nicht mit letzter Sicherheit vorausgesagt werden. Wenngleich der 
Gesellschaft derzeit keine staatlichen Interventionen oder Untersuchungen, 
Gerichtsverfahren oder Schiedsverfahren bekannt sind, die in den vergangenen 
zwölf Monaten bestanden oder abgeschlossen wurden (einschließlich von Verfahren, 
die nach Kenntnis der Gesellschaft noch anhängig sind oder eingeleitet werden 
könnten) und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilität des 
Konzerns auswirken bzw. in jüngster Zeit ausgewirkt haben bzw. sich in der Zukunft 
auswirken könnten, sind die mit derartigen Verfahren verbundenen Risiken teilweise 
nur schwierig oder gar nicht quantifizierbar, Deshalb ist es möglich, dass die aus 
anhängigen oder drohenden Verfahren resultierenden Verluste die dafür gebildeten 
Rückstellungen überschreiten, was sich erheblich negativ auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken könnte. 
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Die Maßnahmen, die der Konzern zum Datenschutz und zur Sicherung der 
Vertraulichkeit von Daten ergriffen hat, könnten sich als unzureichend 
erweisen. 

Die vom Konzern im Zusammenhang mit seiner Geschäftstätigkeit gesammelten 
Daten sind streng vertraulich und unterliegen dem Datenschutz. Der Konzern hat 
eine Reihe von Maßnahmen ergriffen, um die im Rahmen seiner Geschäftstätigkeit 
verarbeiteten und verwalteten Daten vor Missbrauch zu schützen. Es kann jedoch 
nicht ausgeschlossen werden, dass sich diese Maßnahmen als unzureichend 
erweisen und die Vertraulichkeit von Kundendaten durch Mitarbeiter des Konzerns 
oder Dritte, die die Sicherheitssysteme des Konzerns überwinden und sich unbefugt 
Zugang zu diesen Daten verschaffen, verletzt wird. Dies kann Schadensersatz-
pflichten des Konzerns auslösen, was zu wesentlichen Verschlechterungen der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns führen könnte. Zudem sind 
negative Auswirkungen auf die Reputation des Konzerns möglich. 

Der Konzern unterliegt Risiken bzgl. der steuerlichen Prüfung vergangener und 
zukünftiger Veranlagungszeiträume sowie sonstiger Vorgänge; Änderungen 
der Steuergesetzgebung oder der steuerlichen Rechtsprechung könnten sich 
nachteilig auf die Geschäftstätigkeit und die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Der Konzern unterliegt regelmäßigen Prüfungen durch das Finanzamt. Das 
Finanzamt führt gegenwärtig eine Betriebsprüfung für den Veranlagungszeitraum 
1998 bis 2004 durch. Es ist möglich, dass das Finanzamt im Rahmen dieser Prüfung 
feststellt, dass die Veranlagungen der COMMERZBANK oder einer ihrer 
Tochtergesellschaften geändert werden müssen. So kann das Finanzamt z. B. die 
Tatsachenbasis, auf der die Steuererklärungen erstellt wurden, in Frage stellen oder 
andere Auffassungen als die in diesen Steuererklärungen dargelegten vertreten. 
Hierzu wurden in der Bilanz Rückstellungen gebildet. Des Weiteren könnte das 
Finanzamt die steuerliche Behandlung sonstiger Vorgänge, wie z. B. von Vorgängen, 
die den zum 1. Januar 2009 in Kraft getretenen Regelungen zur Abgeltungsteuer 
unterliegen, aufgreifen. Dies könnte auch die steuerliche Behandlung von 
Kapitalerhöhungen der COMMERZBANK betreffen, wie z. B. jener, die im September 
2008 durchgeführt wurde. Eine sich hieraus ergebende Notwendigkeit für die 
betreffenden Anleger zur Klärung im Wege der Veranlagung zur Einkommensteuer 
könnte zu Unzufriedenheit bei den Investoren führen. Auch Änderungen der 
Steuergesetzgebung oder der Auslegung der Steuergesetze durch die 
Rechtsprechung könnten sich nachteilig auf die Geschäftstätigkeit des Konzerns 
auswirken, indem z. B. bestimmte steuerliche Befreiungen entfallen oder versagt 
werden oder bestimmte Produkte für Kunden unter steuerlichen Gesichtspunkten 
weniger attraktiv werden. Jedes dieser Risiken könnte sich erheblich negativ auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Der Konzern wird derzeit von der Deutschen Prüfstelle für Rechnungslegung 
e.V. („DPR“) geprüft. 

Die DPR prüft auf Grundlage der §§ 342ff HGB die Konzernabschlüsse von 
kapitalmarktrelevanten Unternehmen auf ordnungsgemäße Aufstellung. Der Konzern 
unterliegt derzeit einer Stichprobenprüfung. Prüfungsgegenstand sind der Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht für das Geschäftsjahr 2007 sowie der 
Jahresabschluss und Lagebericht der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2007. Seit 
Aufnahme der Prüfung im Mai 2008 wurden in mehreren Zyklen Unterlagen 
angefordert und von der Gesellschaft bereitgestellt. Es liegen bislang weder 



 

 -51- 
 

Ergebnisse der bisherigen Prüfungshandlungen vor noch haben Gespräche zu 
konkreten Fragestellungen stattgefunden. Der Gesellschaft liegen keine Erkennt-
nisse vor, dass die vom Wirtschaftsprüfer mit uneingeschränkten Testaten 
versehenen Abschlüsse und Lageberichte nicht ordnungsgemäß aufgestellt worden 
sind. Es ist jedoch nicht auszuschließen, dass die DPR Feststellungen trifft, die, je 
nach Umfang und Art der Feststellungen, weitere Folgen nach sich ziehen könnten. 
Neben der Fehlerbekanntmachung könnten diese Folgen im Rückgang des 
Aktienkurses der Gesellschaft sowie ggfs. weitergehenden Untersuchungen durch 
die DPR und andere Behörden, der Auferlegung von Bußgeldern sowie der 
Geltendmachung von Schadensersatzansprüchen seitens Dritter bestehen, was 
jeweils erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns haben könnte. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die von der 
Europäischen Kommission im Hinblick auf die in Anspruch genommenen 
staatlichen Stabilisierungsmaßnahmen erteilten Auflagen nicht fristgemäß 
oder nur unzureichend erfüllen kann oder ihm wirtschaftliche Nachteile im 
Zusammenhang mit der Erfüllung der Auflagen entstehen. 

Am 7. Mai 2009 erklärte die Europäische Kommission die vom Konzern in Anspruch 
genommenen Stabilisierungsmaßnahmen als mit den Beihilfevorschriften des EG-
Vertrags für grundsätzlich vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Gründen wurde 
dem Konzern jedoch eine Reihe von Auflagen erteilt. Diese Auflagen beinhalten 
insbesondere (1) die Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns, (2) den Verkauf 
der Eurohypo bis zum Jahr 2014 sowie der Kleinwort Benson Holdings Ltd., der 
Kleinwort Benson Private Bank, der Dresdner Van Moer Courtens S.A., der Dresdner 
VPV NV, der Privatinvest Bank AG, der Reuschel und der Allianz Dresdner Bauspar 
AG bis zum Jahr 2011, (3) das bis April 2012 geltende Verbot, andere 
Finanzunternehmen zu übernehmen, und (4) Beschränkungen bei der Gewährung 
von Konditionen an Kunden. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der 
Konzern die von der Europäischen Kommission erteilten Auflagen nicht fristgemäß 
oder nur unzureichend erfüllen kann. Insbesondere kann der Fall eintreten, dass der 
Konzern eine oder mehrere der genannten Beteiligungsgesellschaften nicht 
innerhalb der vorgegebenen Frist veräußern kann oder eine Veräußerung nur zu 
ungünstigen Konditionen möglich ist. Auch besteht das Risiko, dass dem Konzern in 
sonstiger Weise wirtschaftliche Nachteile aus der Erfüllung der Auflagen entstehen. 
Im Fall eines Verstoßes gegen die Auflagen der Europäischen Kommission könnte 
der Konzern zu einer zumindest teilweisen Rückzahlung der in Anspruch 
genommenen staatlichen Mittel verpflichtet werden. Jedes dieser Risiken könnte sich 
erheblich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns 
auswirken. 

Aufgrund der der Gesellschaft vom SoFFin gewährten stillen Einlagen und 
seines Erwerbs einer Beteiligung in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie an der 
Gesellschaft ist die Nutzung von Verlustvorträgen in den USA möglicherweise 
nur beschränkt möglich. 

Die der Gesellschaft vom SoFFin gewährten stillen Einlagen sowie sein Erwerb einer 
Beteiligung am Grundkapital der Gesellschaft in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie 
könnte nach US-amerikanischem Recht einen „change of control“ darstellen und bei 
der Niederlassung in den USA zu einer Beschränkung der jährlich nutzbaren 
steuerlichen Verlustvorträge führen. In diesem Fall würde die Steuerlast des 
Konzerns für jeden Zeitraum, in dem ein steuerpflichtiger Gewinn erzielt wird, nicht 
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oder nur teilweise reduziert, was erheblich negative Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben könnte. 

Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern und seinen Kunden beruhen 
auf standardisierten, für eine Vielzahl von Geschäftsvorgängen konzipierten 
Verträgen und Formularen; einzelne Anwendungsprobleme oder Fehler in 
dieser Dokumentation können daher eine Vielzahl von Kundenbeziehungen 
betreffen. 

Der Konzern unterhält Vertragsbeziehungen mit einer Vielzahl von Kunden. In allen 
Geschäftsfeldern bzw. Unternehmensbereichen erfordert die Verwaltung einer derart 
großen Zahl von Rechtsbeziehungen den Einsatz von Allgemeinen Geschäfts-
bedingungen, Musterverträgen und Formularen. Die damit einhergehende 
Standardisierung führt dazu, dass Unklarheiten oder Fehler bei der Formulierung 
oder der Anwendung einzelner Geschäftsbedingungen, Musterverträge oder 
Formulare aufgrund der Vielzahl der Ausfertigungen ein erhebliches Risiko bergen. 
Angesichts der sich fortwährend durch neue Gesetze und Rechtsprechung 
ändernden Rahmenbedingungen sowie des zunehmend stärker werdenden 
Einflusses des Europäischen Rechts auf das nationale Recht ist denkbar, dass nicht 
alle Allgemeinen Geschäftsbedingungen, Musterverträge und Formulare des 
Konzerns zu jeder Zeit bis ins letzte Detail der jeweils geltenden Rechtslage 
entsprechen. Treten Anwendungsprobleme oder Fehler auf oder sind einzelne 
Vertragsbestimmungen oder ganze Verträge unwirksam, könnte dies eine Vielzahl 
von Kundenbeziehungen betreffen und zu erheblichen Schadensersatzforderungen 
oder sonstigen für den Konzern negativen rechtlichen Konsequenzen führen und sich 
somit erheblich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage auswirken. 

Transaktionsbezogene Risiken 

Die im Zusammenhang mit der Integration der früheren Dresdner Bank in den 
Konzern erwarteten Synergieeffekte können geringer ausfallen oder später 
realisiert werden als erwartet. Hinzu kommt, dass die Integration mit 
erheblichen Kosten und Investitionen verbunden ist. 

Die Gesellschaft erwartet, dass durch die Integration der früheren Dresdner Bank in 
den Konzern erhebliche Synergieeffekte (z. B. eine Verbesserung der Risikoposition 
des Konzerns durch Diversifikation oder Ertrags- und Kostensynergien) realisiert 
werden können. Diese Effekte können jedoch geringer ausfallen oder später realisiert 
werden als erwartet. Hinzu kommt, dass das Integrationsprojekt ein komplexes und 
zeitintensives Unterfangen darstellt, durch den die Führungsebene des Konzerns 
nachhaltig beansprucht wird. Dies kann zur Folge haben, dass andere Bereiche nicht 
im erforderlichen Maße betreut werden, was zu Beeinträchtigungen der laufenden 
Geschäftstätigkeit führen könnte. Auch ist die Vorbereitung und Durchführung der 
Integration mit einer Vielzahl von Entscheidungsprozessen verbunden, in deren 
Verlauf es zu Verunsicherungen der Mitarbeiter kommen kann. Darüber hinaus ist 
die Integration der Dresdner Bank in den Konzern mit erheblichen Kosten und 
Investitionen verbunden (insbesondere im Zusammenhang mit der Vereinheitlichung 
der IT-Systeme, der Realisierung des geplanten Personalabbaus und der Umsetzung 
eines neuen, einheitlichen Marktauftritts). Diese Kosten und Investitionen könnten 
das operative Ergebnis des Konzerns und die Eigenkapitalrendite schmälern. 
Daneben können unerwartete Risiken und Probleme entstehen, die derzeit für den 
Vorstand nicht absehbar und bewertbar sind. Deren Auftreten könnte die Integration 
der Dresdner Bank in den Konzern erschweren und insbesondere zu einer nicht 
einkalkulierten Kostensteigerung des Integrationsprozesses führen. Jeder dieser 
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Faktoren könnte erheblich negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns haben. 

Es besteht das Risiko, dass die Kunden der früheren Dresdner Bank dem 
Konzern nicht auf Dauer als Kunden erhalten bleiben. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die im Zuge der Transaktion von der 
früheren Dresdner Bank auf den Konzern übergegangenen Kundenstämme 
langfristig nicht die vom Konzern erwarteten Erträge abwerfen. Insbesondere besteht 
nach Integration der früheren Dresdner Bank in den Konzern das Risiko eines durch 
Kundenabwanderungen bedingten Rückgangs des Kundenstamms. Dies könnte sich 
erheblich negativ auf die Vermögens- und Finanz- und Ertragslage des Konzerns 
auswirken. 

Die geplante Rückführung des Investment Banking-Geschäfts der früheren 
Dresdner Bank könnte mehr Zeit in Anspruch nehmen als geplant und mit 
höheren Aufwendungen verbunden sein als erwartet. 

Die Strategie des Konzerns sieht eine größenmäßige Anpassung (z. B. gemessen an 
den Risikoaktiva) des Investment Banking-Geschäfts an das überarbeitete 
Geschäftsmodell des Konzerns vor. Ziel ist es, ein risikoadverseres Investment 
Banking-Geschäft mit einem verbesserten Ertrags-/Kostenverhältnis aufzusetzen. 
Die Umsetzung dieser Strategie kann jedoch mehr Zeit in Anspruch nehmen als 
geplant und mit höheren Aufwendungen verbunden sein als erwartet. Besondere 
Schwierigkeiten können aus den risikoreicheren Portfolien, wie z. B. den Portfolien 
von Credit Derivatives und Equity Derivatives, resultieren. Ferner kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass selbst im Falle einer erfolgreichen Umsetzung der 
Strategie das Ziel einer nachhaltig stabilen Profitabilität verfehlt wird. Die Dresdner 
Bank hat in der Vergangenheit erhebliche Verluste erwirtschaftet, und es ist möglich, 
dass auch in Zukunft Verluste in erheblichem Umfang anfallen werden. Sollte sich 
dieses Risiko verwirklichen, würde sich dies erheblich negativ auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. 

Die Vertriebspartnerschaft zwischen der Allianz SE (die „Allianz“) und dem 
Konzern in Bezug auf Asset Management- und Versicherungsprodukte führt 
möglicherweise nicht zu den erhofften Vorteilen. 

Im Zuge der Übernahme der Dresdner Bank von der Allianz sowie der Veräußerung 
der cominvest Asset Management GmbH, der cominvest Asset Management S.A., 
der Münchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft und der MK LUXINVEST S.A. 
(zusammen die „cominvest-Gruppe“) an die Allianz-Gruppe wurde zwischen dem 
Konzern und der Allianz eine langjährige Vertriebspartnerschaft in Bezug auf den 
Vertrieb von Asset Management- und Versicherungsprodukten geschlossen. Im Zuge 
der Finanzmarktkrise kann es jedoch zu strukturellen Veränderungen im 
Nachfrageverhalten der Kunden kommen. Zudem können regulatorische und 
steuerrechtliche Änderungen die relative Attraktivität von Anlage- und 
Vorsorgeprodukten verändern sowie Auswirkungen auf deren Vertrieb haben. Für 
den Fall, dass die genannten Faktoren eintreten, sind negative Effekte auf den 
Vertrieb der Asset Management- und Versicherungsprodukte nicht auszuschließen. 
In Folge dessen könnte die tatsächliche Geschäftsentwicklung hinter der Planung 
zurückbleiben. Dies wiederum würde zu einer Reduktion der Provisionserträge des 
Konzerns führen und könnte sich erheblich negativ auf seine Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage auswirken. 
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Aktienbezogene Risiken 

Die von der Gesellschaft ausgegebenen eigenkapitalähnlichen Instrumente, 
einschließlich der seitens der Allianz und des SoFFin gewährten stillen 
Einlagen, können die Interessen der bestehenden Aktionäre beeinträchtigen. 

Die Gesellschaft hat verschiedene eigenkapitalähnliche Instrumente wie stille 
Einlagen, Hybridkapital und Genussscheine ausgegeben, die ihren Inhabern einen 
Anspruch auf Gewinnbeteiligung geben. Soweit derartige Ansprüche bestehen, 
verringern sie den für die Ausschüttung von Dividenden zur Verfügung stehenden 
Bilanzgewinn. 

Auch die der Gesellschaft seitens der Allianz und des SoFFin gewährten stillen 
Einlagen sind mit einem Anspruch auf Gewinnbeteiligung ausgestattet, der den für 
die Ausschüttung von Dividenden zur Verfügung stehenden Bilanzgewinn im Umfang 
der Gewinnbeteiligung reduziert. Die Gewinnbeteiligung der stillen Einlagen besteht 
zum einen aus einer auf den jeweiligen Einlagennennbetrag bezogenen 
Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer dividenden-
abhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 
Dividendensumme. Außerdem wurde zwischen dem SoFFin und der Gesellschaft 
hinsichtlich der zweiten der Gesellschaft vom SoFFin gewährten stillen Einlage in 
Höhe von € 8,2 Mrd. eine Vereinbarung getroffen, wonach der SoFFin im Falle einer 
Erhöhung des Grundkapitals der Gesellschaft das Recht hat, die stille Einlage in 
jenem Umfang in Aktien umzutauschen, als es erforderlich ist, um ihm zu 
ermöglichen, seine Beteiligung an der Gesellschaft in Höhe von 25,0 % plus einer 
Aktie aufrechtzuerhalten. Dabei bestimmt sich das Umtauschverhältnis grundsätzlich 
nach dem volumengewichteten Kurs der Aktien der Gesellschaft auf dem XETRA-
Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse an den zehn Börsengeschäftstagen 
in Frankfurt am Main, die dem Umtauschverlangen des SoFFin vorausgehen. Sollte 
der SoFFin sein Umtauschrecht in Fällen ausüben, in denen die übrigen Aktionäre 
kein Bezugsrecht haben, würde es zu einer Verwässerung der Stimmrechte der 
Aktionäre kommen. Zudem könnte es in Abhängigkeit vom Umtauschverhältnis zu 
einer wirtschaftlichen Verwässerung kommen. Darüber hinaus hat sich die 
Gesellschaft im Zusammenhang mit den diversen Stabilisierungsmaßnahmen 
verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende an ihre Aktionäre 
auszuschütten. 

Die Allianz und der SoFFin können aufgrund ihrer jeweiligen Beteiligungen an 
der Gesellschaft beträchtlichen Einfluss auf die Gesellschaft ausüben, und ihre 
Interessen müssen sich nicht zwingend mit den Interessen anderer Aktionäre 
decken. 

Die Allianz hält gegenwärtig einen Anteil von 14,0 % am Grundkapital der 
Gesellschaft. Der Anteil des SoFFin beläuft sich auf 25,0 % plus einer Aktie. Der 
Umfang der vom SoFFin gehaltenen Beteiligung vermittelt ihm eine Sperrminorität in 
Bezug auf alle wesentlichen von der Hauptversammlung zu beschließenden 
Entscheidungen. Darüber hinaus haben sowohl der SoFFin als auch die Allianz in 
Abhängigkeit von der Höhe des auf einer Hauptversammlung vertretenen 
Grundkapitals aufgrund der ihnen durch ihre Beteiligung vermittelten Stimmrechte die 
Möglichkeit, signifikanten Einfluss auf die von der Hauptversammlung zu fassenden 
Beschlüsse zu nehmen. Es besteht jedoch keine Gewähr, dass sich die 
Interessenlage der Allianz und des SoFFin in allen Fällen mit den Interessen der 
übrigen Aktionäre deckt. 
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Die Beteiligungen der Allianz und des SoFFin an der Gesellschaft können dazu 
führen, dass etwaige für die Aktionäre vorteilhafte Übernahmeangebote nicht 
abgegeben werden. 

Wie im vorhergehenden Risikofaktor beschrieben, halten die Allianz und der SoFFin 
signifikante Beteiligungen an der Gesellschaft, die ihnen eine wesentliche Einfluss-
nahme auf die von der Hauptversammlung zu fassenden Beschlüsse ermöglichen. 
Die Möglichkeit, dass die Allianz und der SoFFin Einfluss auf die Geschäfte des 
Konzerns nehmen könnte, kann sich abschreckend auf die Bereitschaft potenzieller 
Anleger auswirken, etwaige für die Aktionäre vorteilhafte Übernahmeangebote 
abzugeben. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Bundesregierung ihre durch 
den SoFFin gehaltene Beteiligung an der Gesellschaft in Zukunft weiter 
aufstockt. 

Angesichts der fortdauernden Finanzmarktkrise ist es möglich, dass sich die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in Zukunft weiter verschlechtert 
und sich die Bundesregierung im Falle einer solchen Verschlechterung im 
Einvernehmen mit der Gesellschaft dazu entschließt, ihre durch den SoFFin 
gehaltene Beteiligung an der Gesellschaft weiter aufzustocken, um Schaden vom 
Konzern abzuhalten. In diesem Fall käme es zu einer Verwässerung der 
Stimmrechte und abhängig vom festgelegten Ausgabekurs ggfs. auch zu einer 
Verwässerung des Werts der Aktien. 

Zukünftige Kapitalmaßnahmen der Gesellschaft können zu einer erheblichen 
Verwässerung der Rechte der Aktionäre führen. 

Nach deutschem Gesellschaftsrecht haben Aktionäre im Verhältnis zu ihren Aktien 
Bezugsrechte auf neue Aktien oder Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten auf den Erwerb von Aktien, die von der Gesellschaft ausgegeben 
werden. Allerdings können diese Bezugsrechte unter bestimmten Voraussetzungen 
ausgeschlossen werden. In diesem Fall kann die Ausgabe von zusätzlichen Aktien 
durch die Gesellschaft, die Ausübung von Wandlungs- oder Optionsrechten auf den 
Erwerb von Aktien sowie der Erwerb anderer Unternehmen durch die Gesellschaft 
oder die Beteiligung an Unternehmen im Austausch gegen Aktien zu einer 
Verwässerung der Beteiligung der Aktionäre an der Gesellschaft führen. 

Sollten die Allianz oder der SoFFin eine beträchtliche Anzahl von Aktien der 
Gesellschaft am Markt veräußern, könnte sich dies nachteilig auf den Kurs der 
COMMERZBANK-Aktie auswirken. 

Es ist denkbar, dass die Allianz, die gegenwärtig eine Beteiligung von 14,0 % an der 
Gesellschaft hält, und der SoFFin, dessen Beteiligung an der Gesellschaft sich 
gegenwärtig auf 25,0 % plus einer Aktie beläuft, in Zukunft sämtliche oder einen Teil 
der von ihnen gehaltenen Aktien am Markt veräußern werden. Die Allianz hat sich 
gegenüber der Gesellschaft im Rahmen der Transaktion für sechs Monate nach 
Eintragung der Durchführung der Sachkapitalerhöhung verpflichtet, die von ihr im 
Rahmen der Transaktion bezogenen Aktien nicht zu veräußern. Diese 
Veräußerungsbeschränkung läuft jedoch am 11. Juli 2009 ab. Der SoFFin unterliegt 
keinerlei Veräußerungsbeschränkung bzgl. der von ihm übernommenen Aktien. Die 
Veräußerung einer beträchtlichen Anzahl von Aktien am Markt durch die Allianz oder 
den SoFFin kann sich nachteilig auf den Aktienkurs auswirken. 
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN 

Verantwortlichkeit für den Inhalt des Prospekts 

Die Gesellschaft übernimmt gemäß § 5 Abs. 4 Wertpapierprospektgesetz die 
Verantwortung für den Inhalt des Prospekts (der „Prospekt“). Sie erklärt, dass ihres 
Wissens die Angaben im Prospekt richtig sind und keine wesentlichen Umstände 
ausgelassen wurden. Sie erklärt gemäß Ziffer 1.2 des Anhangs I und Anhangs III zur 
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Europäischen Kommission weiterhin, dass sie die 
erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die im Prospekt 
genannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen 
ausgelassen wurden, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verändern 
können. 

Dieser Prospekt dient ausschließlich der Zulassung zum Börsenhandel der 
458.799.770 Stückaktien, die von der Gesellschaft an die Allianz und den 
SoFFin ausgegeben wurden. Er stellt kein Angebot von Aktien oder sonstigen 
Wertpapieren dar und dient nicht als Grundlage für etwaige sonstige börsliche 
oder außerbörsliche Erwerbs- oder Veräußerungsgeschäfte von Anlegern. 

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

Gegenstand des Prospekts 

Gegenstand des Prospekts sind insgesamt 458.799.770 neue, auf den Inhaber 
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) der Gesellschaft, und zwar 
163.461.537 Stückaktien aus der am 31. August/9. Dezember 2008 vom Vorstand 
der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats auf der Grundlage der in § 4 
Abs. 6 und Abs. 8 der Satzung der Gesellschaft erteilten Ermächtigungen durch die 
ordentlichen Hauptversammlungen vom 12. Mai 2004 und 17. Mai 2006 
beschlossenen Kapitalerhöhung aus genehmigtem Kapital gegen Sacheinlage von 
€ 1.878.638.205,60 um insgesamt € 424.999.996,20 auf € 2.303.638.201,80 sowie 
295.338.233 Stückaktien aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 
16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage von 
€ 2.303.638.201,80 um € 767.879.405,80 auf € 3.071.517.607,60, jeweils mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie und mit voller 
Gewinnberechtigung ab dem 1. Januar 2009 (zusammen die „Neuen Aktien“). Die 
Neuen Aktien sollen zum Börsenhandel im regulierten Markt an den Wertpapier-
börsen Frankfurt am Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, Hannover, München und 
Stuttgart sowie gleichzeitig zum Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren 
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Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der Frankfurter Wertpapierbörse 
zugelassen werden. 

Börsenzulassung und Notierungsaufnahme 

Abgesehen von den Neuen Aktien sind sämtliche ausgegebene Aktien zum 
Börsenhandel im regulierten Markt an den Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, 
Berlin, Düsseldorf, Hamburg, Hannover, München und Stuttgart sowie zum 
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime 
Standard) an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen. Darüber hinaus sind sie 
an der Börse London und an der Schweizer Börse, Zürich, zugelassen. 

Die Zulassung der Neuen Aktien zum Börsenhandel im regulierten Markt an den 
Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, Hannover, 
München und Stuttgart sowie die gleichzeitige Zulassung zum Teilbereich des 
regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der 
Frankfurter Wertpapierbörse wurde am 2. Juli 2009 beantragt. Der Zulassungs-
beschluss der zuvor genannten Wertpapierbörsen wird voraussichtlich am 13. Juli 
2009 erfolgen. Die Entscheidung über die Zulassung der Aktien obliegt allein den 
Wertpapierbörsen. Die Einbeziehung der Neuen Aktien der Gesellschaft in die 
bestehende Notierung im regulierten Markt an den Wertpapierbörsen Frankfurt am 
Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, Hannover, München und Stuttgart ist für den 
14. Juli 2009 vorgesehen. Zusätzlich soll zeitnah ein Antrag auf Zulassung der 
Neuen Aktien an der Londoner Börse und der Schweizer Börse, Zürich, gestellt 
werden. 

Prospektveröffentlichung 

Dieser Prospekt wird auf der Internet-Seite der Gesellschaft unter 
http://www.commerzbank.com veröffentlicht. Der Prospekt ist außerdem während der 
üblichen Geschäftszeiten bei der Gesellschaft, COMMERZBANK Aktiengesellschaft, 
Kaiserstraße 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, (Fax-Nr. 069/136-29299) in 
gedruckter Form kostenlos erhältlich. 

Gründe für die Ausgabe der Neuen Aktien, Zulassungskosten 

Die 163.461.537 Neuen Aktien aus der am 31. August/9. Dezember 2008 vom 
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossenen Kapitalerhöhung aus 
genehmigten Kapital gegen Sacheinlage wurden im Rahmen der Übernahme der 
Dresdner Bank durch die COMMERZBANK an die Allianz ausgegeben. Für eine 
detaillierte Beschreibung der Transaktion, siehe „Übernahme der Dresdner Bank“. 

Die 295.338.233 Neuen Aktien aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 
16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage wurden zur 
Stärkung der Eigenkapitalbasis des Konzerns ausgegeben. Für eine detaillierte 
Beschreibung der von der Gesellschaft in Anspruch genommenen 
Stabilisierungsmaßnahmen siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungsmaßnahmen 
des SoFFin durch die COMMERZBANK“. 

Die Zulassungskosten betragen insgesamt ca. € 675.000,00. 



 

 -58- 
 

Allgemeine und besondere Angaben über die Aktien 

Stimmrecht 

Jede Aktie der Gesellschaft gewährt in der Hauptversammlung der Gesellschaft eine 
Stimme. Beschränkungen des Stimmrechts bestehen außer in bestimmten gesetzlich 
geregelten Fällen nicht. 

Gewinnberechtigung, Anteil am Liquidationserlös 

Die Neuen Aktien sind mit voller Gewinnberechtigung ab dem 1. Januar 2009 
ausgestattet. Nach der Satzung der Gesellschaft kann der Beginn der Gewinn-
beteiligung von Neuen Aktien aus einer Kapitalerhöhung auch abweichend von § 60 
Abs. 2 Aktiengesetz („AktG“) bestimmt werden. Über die Verwendung eines 
etwaigen Bilanzgewinns und damit über seine vollständige oder teilweise 
Ausschüttung an die Aktionäre beschließt die ordentliche Hauptversammlung, die 
nach dem AktG einmal jährlich in den ersten acht Monaten des Geschäftsjahres 
stattzufinden hat. Vorstand und Aufsichtsrat haben einen Gewinnverwendungs-
vorschlag zu unterbreiten, an den die Hauptversammlung nicht gebunden ist. Einen 
Anspruch auf Dividendenzahlung hat der einzelne Aktionär nur im Fall eines 
entsprechenden Gewinnverwendungsbeschlusses der Hauptversammlung (zu 
näheren Einzelheiten siehe „Anteiliges Ergebnis und Dividendenpolitik“). 

Dividendenansprüche unterliegen der dreijährigen Regelverjährung, nach deren 
Ablauf die Gesellschaft die Auszahlung verweigern kann. Aufgrund der Hinterlegung 
der die Aktien der Gesellschaft verbriefenden Globalurkunden bei der Clearstream 
Banking AG wird die Clearstream Banking AG zukünftig auf die Aktien entfallende 
Dividenden den jeweiligen Depotbanken automatisch gutschreiben. Die inländischen 
Depotbanken trifft eine entsprechende Verpflichtung gegenüber ihren Kunden. 
Aktionäre, deren Aktien bei ausländischen Depotbanken verwahrt sind, sollten sich 
bei diesen Depotbanken über das dort geltende Verfahren informieren. 

Im Fall der Auflösung der Gesellschaft haben die Aktionäre gemäß § 271 AktG im 
Verhältnis ihres Anteilsbesitzes Anspruch auf den nach Abzug der Verbindlichkeiten 
der Gesellschaft verbleibenden Liquidationsüberschuss. 

Form und Verbriefung der Aktien 

Alle Aktien der Gesellschaft sind auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne 
Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je 
Aktie. Das bisherige Grundkapital ist in mehreren Globalurkunden ohne Gewinn-
anteilscheine verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG hinterlegt wurden. Die 
Neuen Aktien wurden jeweils nach Eintragung der Durchführung der Kapitalerhöhung 
in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main ebenfalls als auf den 
Inhaber lautende Stückaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 
€ 2,60 je Aktie ausgegeben, in mehreren Globalurkunden ohne Gewinnanteilschein 
verbrieft und bei der Clearstream Banking AG hinterlegt. Der Anspruch des Aktionärs 
auf Verbriefung seines Anteils ist in der Satzung der Gesellschaft ausgeschlossen, 
soweit nicht eine Verbriefung nach den Regeln erforderlich ist, die an einer Börse 
gelten, an der die Aktie zugelassen ist. 
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Übertragbarkeit 

Die Aktien können nach den rechtlichen Vorschriften, die für auf den Inhaber 
lautende Aktien gelten, frei übertragen werden. 

ISIN, WKN, Common Code, Börsenkürzel 

Die Wertpapiercodes für die bisherigen Aktien der Gesellschaft und die Neuen Aktien 
lauten: 

International Securities Identification Number (ISIN) ...........DE0008032004 
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN)........................................803200 
Common Code......................................................................001114573 
Börsenkürzel.........................................................................CBK 
 
Zukunftsgerichtete Aussagen 

Dieser Prospekt enthält zukunftsgerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete 
Aussagen sind alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen oder 
Ereignisse beziehen. Dies gilt insbesondere für Aussagen in diesem Prospekt über 
Absichten, Überzeugungen, Pläne und Erwartungen der Gesellschaft in Bezug auf 
die zukünftigen Erträge des Konzerns, das Geschäft und Management des 
Konzerns, über Wachstum, Profitabilität, Liquidität, Aussichten und Strategie des 
Konzerns und der Gesellschaft sowie wirtschaftliche und regulatorische Rahmen-
bedingungen und andere Faktoren, denen der Konzern ausgesetzt ist. 

Die in diesem Prospekt enthaltenen in die Zukunft gerichteten Aussagen beruhen auf 
gegenwärtigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschätzungen und 
Annahmen der Gesellschaft. Der Eintritt oder Nichteintritt eines unsicheren 
Ereignisses könnte dazu führen, dass die tatsächlichen Ergebnisse einschließlich der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wesentlich von denjenigen 
abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen Aussagen 
ausdrücklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Die Geschäfts-
tätigkeit des Konzerns unterliegt einer Reihe von Risiken und Unsicherheiten, die 
auch dazu führen können, dass eine zukunftsgerichtete Aussage, Einschätzung oder 
Vorhersage unzutreffend wird. Deshalb sollten Anleger unbedingt die Kapitel 
„Risikofaktoren“, „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage“, „Beschreibung der Geschäftstätigkeit des Konzerns“ und „Jüngste 
Entwicklung und Ausblick“ lesen, die eine ausführlichere Darstellung derjenigen 
Faktoren enthalten, die Einfluss auf die Geschäftsentwicklung des Konzerns und den 
Markt, in dem der Konzern tätig ist, haben. 

In Anbetracht der Risiken, Ungewissheiten und Annahmen können die in diesem 
Prospekt erwähnten zukünftigen Ereignisse auch ausbleiben. Darüber hinaus können 
sich die in diesem Prospekt wiedergegebenen zukunftsgerichteten Einschätzungen 
und Prognosen aus Studien Dritter (siehe auch „Allgemeine Informationen—
Informationen von Seiten Dritter, statistische Daten, Hinweise zu Quellen der 
Marktdaten und Schätzungen“) als unzutreffend herausstellen. Die Gesellschaft kann 
daher nicht für die zukünftige Richtigkeit der in diesem Prospekt dargestellten 
Meinungen oder den tatsächlichen Eintritt der prognostizierten Entwicklungen 
einstehen. Im Übrigen wird darauf hingewiesen, dass die Gesellschaft keine 
Verpflichtung übernimmt, über ihre gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die 
Zukunft gerichtete Aussagen fortzuschreiben oder an zukünftige Ereignisse oder 
Entwicklungen anzupassen. 
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Informationen von Seiten Dritter, statistische Daten, Hinweise zu Quellen der 
Marktdaten und Schätzungen 

Dieser Prospekt enthält eine Reihe von Verweisen auf Daten, statistische 
Informationen und Studien Dritter. Externe Daten wurden insbesondere für Angaben 
zu Märkten und Marktentwicklungen verwendet. Die Gesellschaft hat die externen 
Daten korrekt wiedergegeben und, soweit es der Gesellschaft bekannt ist und sie es 
aus den veröffentlichten Informationen ableiten konnte, sind in dem Prospekt keine 
Tatsachen ausgelassen, die die veröffentlichten Informationen unrichtig oder 
irreführend gestalten würden. Anleger sollten diese Informationen dennoch sorgfältig 
abwägen. Marktstudien basieren häufig auf Informationen und Annahmen, die 
möglicherweise weder exakt noch sachgerecht sind, und ihre Methodik ist von Natur 
aus vorausschauend und spekulativ. Die Gesellschaft hat die externen Daten und die 
Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Informationen, die Dritte ihren Studien 
zugrunde gelegt haben, nicht überprüft und übernimmt daher keine Verantwortung 
oder Garantie für die Richtigkeit der in diesem Prospekt enthaltenen externen Daten 
und Angaben aus Studien Dritter. 

Der Prospekt enthält darüber hinaus Schätzungen der Gesellschaft und 
Auswertungen von Fachinformationen durch die Gesellschaft. Die Gesellschaft ist 
der Auffassung, dass sie diese Schätzungen und Auswertungen sorgfältig erstellt hat 
und die Schätzungen und Auswertungen die jeweiligen externen Informationen 
neutral wiedergeben. Obwohl die Gesellschaft von der Verlässlichkeit ihrer 
Schätzungen und Auswertungen ausgeht, wurden diese nicht von einer externen 
Quelle überprüft oder verifiziert. Die Gesellschaft übernimmt darüber hinaus keine 
Gewähr für die Richtigkeit der von ihr ausgewerteten Informationen Dritter. Ferner 
wird darauf hingewiesen, dass die von der Gesellschaft vorgenommenen 
Schätzungen und Auswertungen von Informationen Dritter von den Einschätzungen 
ihrer Wettbewerber sowie von zukünftigen Erhebungen anderer, unabhängiger 
Quellen abweichen können. 

Einsichtnahme in Dokumente 

Während der Gültigkeitsdauer des Prospekts können die folgenden Dokumente in 
Papierform während der üblichen Geschäftszeiten bei der COMMERZBANK 
Aktiengesellschaft, Kaiserstraße 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, 
Deutschland, eingesehen werden: 

• Satzung der Gesellschaft; 

• Zwischenbericht der COMMERZBANK zum 31. März 2009; 

• Geschäftsbericht der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2008; 

• Geschäftsbericht der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2007; 

• Geschäftsbericht der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2006; 

• der Jahresabschluss der COMMERZBANK nach Handelsgesetzbuch („HGB“) 
zum 31. Dezember 2008; 

• die in diesem Prospekt abgedruckten Pro-Forma-Finanzinformationen; und 

• Geschäftsbericht der Dresdner Bank zum 31. Dezember 2008. 
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Künftige Geschäftsberichte sowie Quartals- und Zwischenberichte der Gesellschaft 
werden bei der Gesellschaft und der in diesem Prospekt genannten Zahl- und 
Anmeldestellen (siehe „Allgemeine Informationen über die COMMERZBANK und den 
COMMERZBANK-Konzern—Bekanntmachungen, Zahl- und Anmeldestellen“) in 
Papierform erhältlich sein. 

Hinweis zu Währungs- und Finanzangaben 

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Finanzangaben der 
COMMERZBANK und der Dresdner Bank in diesem Prospekt auf die zum jeweiligen 
Zeitpunkt (Stichtag des jeweiligen Konzernabschlusses bzw. Zwischenabschlusses) 
geltenden Rechnungslegungsvorschriften nach International Financial Reporting 
Standards, wie sie in der Europäischen Union anzuwenden sind („IFRS“). Die in 
diesem Prospekt enthaltenen Finanzangaben, die Gegenstand von Finanz-
abschlüssen der Gesellschaft und der Dresdner Bank sind, entstammen den 
geprüften Konzernabschlüssen nach IFRS der Gesellschaft für die Geschäftsjahre 
2006, 2007 und 2008, dem einer prüferischen Durchsicht unterzogenen Konzern-
Zwischenabschluss nach IFRS der Gesellschaft für den Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009 sowie dem geprüften Konzernabschluss nach IFRS der Dresdner 
Bank für das Geschäftsjahr 2008. Soweit Finanzangaben angegeben werden, die 
aus dem Jahresabschluss nach HGB der Gesellschaft für 2008 oder aus den übrigen 
im Finanzteil des Prospekts abgedruckten Abschlüssen stammen, sind diese 
Angaben entsprechend gekennzeichnet. Sofern in diesem Prospekt Finanzangaben 
als „ungeprüft“ angegeben werden, bedeutet dies, dass sie keiner Prüfung im Sinne 
von Ziffer 20.6 des Anhangs I zur Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Europäischen 
Kommission unterzogen wurden. 

Alle Währungsangaben in diesem Prospekt beziehen sich auf Euro. Sofern 
Zahlenangaben in einer anderen Währung aufgeführt sind, ist dies ausdrücklich bei 
der betreffenden Zahl bzw. den betreffenden Zahlen durch die Bezeichnung der 
entsprechenden Währung oder des Währungssymbols vermerkt. 

Hinweis zu Zahlenangaben 

Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt 
wurden kaufmännisch gerundet. In den Tabellen addieren sich solche kaufmännisch 
gerundeten Zahlenangaben unter Umständen nicht genau zu den in der Tabelle ggfs. 
gleichfalls enthaltenen Gesamtsummen. Für die Berechnung der im Text 
verwendeten Prozentangaben wurde nicht von im Text teilweise verwendeten 
Angaben in Mio. €, sondern Angaben in T€ ausgegangen. Daher kann es in einigen 
Fällen dazu kommen, dass Prozentzahlen im Text von Prozentsätzen abweichen, die 
sich auf der Basis von Angaben in Mio. € ergeben. 
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ANTEILIGES ERGEBNIS UND DIVIDENDENPOLITIK 

Die Beschlussfassung über die Ausschüttung von Dividenden für ein Geschäftsjahr 
auf die Aktien der Gesellschaft obliegt der ordentlichen Hauptversammlung des 
darauf folgenden Geschäftsjahres, die auf Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat 
der Gesellschaft entscheidet. Nach deutschem Recht kann eine Beschlussfassung 
über eine Dividende sowie deren Ausschüttung nur aufgrund eines im 
Jahresabschluss der Gesellschaft ausgewiesenen Bilanzgewinns erfolgen. Der 
Jahresabschluss wird im Gegensatz zu dem nach den IFRS aufgestellten 
Konzernabschluss nach den Bilanzierungsgrundsätzen des HGB aufgestellt. Bei der 
Ermittlung des für die Ausschüttung zur Verfügung stehenden Bilanzgewinns ist der 
Jahresüberschuss bzw. -fehlbetrag um Gewinn-/Verlustvorträge des Vorjahrs sowie 
um Entnahmen bzw. Einstellungen in Rücklagen zu korrigieren. Bestimmte 
Rücklagen sind kraft Gesetzes zu bilden und müssen bei der Berechnung des zur 
Ausschüttung verfügbaren Bilanzgewinns abgezogen werden. Die Hauptversamm-
lung kann im Rahmen bestimmter im AktG vorgesehener Beschränkungen im 
Beschluss über die Verwendung des Bilanzgewinns weitere Beträge in 
Gewinnrücklagen einstellen oder als Gewinn vortragen. Stellen Vorstand und 
Aufsichtsrat den Jahresabschluss fest, so können sie einen Teil des Jahres-
überschusses, der nach Abzug der in die gesetzliche Rücklage einzustellenden 
Beträge und eines Verlustvortrags verbleibt, höchstens jedoch die Hälfte, in andere 
Gewinnrücklagen einstellen. Vorstand und Aufsichtsrat dürfen keine Beträge in 
andere Gewinnrücklagen einstellen, wenn die anderen Gewinnrücklagen die Hälfte 
des Grundkapitals übersteigen oder nach der Einstellung übersteigen würden. Die 
Neuen Aktien, die mit diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden 
sollen, sind für das Geschäftsjahr, das am 1. Januar 2009 begonnen hat, und für alle 
nachfolgenden Geschäftsjahre gewinnberechtigt. 

Die Gesellschaft hat verschiedene eigenkapitalähnliche Instrumente wie stille 
Einlagen, Hybridkapital und Genussscheine ausgegeben, die ihren Inhabern einen 
Anspruch auf Gewinnbeteiligung geben. Soweit derartige Ansprüche bestehen, 
verringern sie den für die Ausschüttung von Dividenden zur Verfügung stehenden 
Bilanzgewinn. 

Auch die der Gesellschaft seitens der Allianz und des SoFFin gewährten stillen 
Einlagen sind mit einem Anspruch auf Gewinnbeteiligung ausgestattet, der den für 
die Ausschüttung von Dividenden zur Verfügung stehenden Bilanzgewinn im Umfang 
der Gewinnbeteiligung reduziert. Die Gewinnbeteiligung der stillen Einlagen besteht 
zum einen aus einer auf den jeweiligen Einlagennennbetrag bezogenen Fest-
verzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer dividendenabhängigen 
Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 
Dividendensumme. Außerdem wurde zwischen dem SoFFin und der Gesellschaft 
hinsichtlich der zweiten der Gesellschaft vom SoFFin gewährten stillen Einlage in 
Höhe von € 8,2 Mrd. eine Vereinbarung getroffen, wonach der SoFFin im Falle einer 
Erhöhung des Grundkapitals der Gesellschaft das Recht hat, die stille Einlage in 
jenem Umfang in Aktien umzutauschen, als es erforderlich ist, um ihm zu 
ermöglichen, seine Beteiligung an der Gesellschaft in Höhe von 25,0 % plus einer 
Aktie aufrechtzuerhalten. Dabei bestimmt sich das Umtauschverhältnis grundsätzlich 
nach dem volumengewichteten Kurs der Aktien der Gesellschaft auf dem XETRA-
Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse an den zehn Börsengeschäftstagen 
in Frankfurt am Main, die dem Umtauschverlangen des SoFFin vorausgehen. Sollte 
der SoFFin sein Umtauschrecht ausüben, würde es zu einer Verwässerung der 
Stimmrechte der Aktionäre kommen. Zudem könnte es in Abhängigkeit vom 
Umtauschverhältnis zu einer wirtschaftlichen Verwässerung kommen. Darüber 



 

 -63- 
 

hinaus hat sich die Gesellschaft im Zusammenhang mit den diversen 
Stabilisierungsmaßnahmen verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine 
Dividende an ihre Aktionäre auszuschütten. 

Für das Geschäftsjahr 2009 wird die COMMERZBANK keine Dividende zahlen. Für 
die Geschäftsjahre 2009 und 2010 wird die COMMERZBANK gewinnabhängige 
Vergütungen auf eigenkapitalähnliche Instrumente wie stille Einlagen, Hybridkapital 
oder Genussscheine nur dann leisten, wenn sie dazu auch ohne Auflösung von 
Rücklagen oder Sonderposten nach § 340g HGB verpflichtet ist. Entsprechendes gilt 
grundsätzlich auch für ihre Tochtergesellschaften. Soweit erforderlich und rechtlich 
zulässig, wird die Gesellschaft in den Geschäftsjahren 2009 und 2010 Rücklagen 
auflösen, um die Herabsetzung des Buchwerts ihrer Eigenkapitalinstrumente zu 
vermeiden. Entsprechendes gilt für Sonderposten nach § 340g HGB. 

Die nachfolgende Übersicht stellt das (auf zwei Dezimalstellen gerundete) 
konsolidierte Ergebnis je Aktie des Konzerns für 2006, 2007 und 2008 sowie die je 
Aktie ausgeschüttete Jahresdividende für diese Geschäftsjahre dar: 

 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 
 (geprüft) 
 (in Mio. €, außer je Aktie angegebene Werte) 
Gewinn je Aktie (nach IFRS) (in €)........... 2,43 2,44 2,92 2,92 0 
Dividende je Aktie (in €) ........................... 0,75 0,75 1,00 1,00 0 
Gesamtdividende ..................................... 493 493 657 657 0 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

Dividenden werden in Übereinstimmung mit den Regeln des Clearing-Systems der 
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, oder gegen Vorlage eines fälligen 
Gewinnanteilscheins, soweit frühere Einzelurkunden noch gültig sind, ausgezahlt. 
Einzelheiten über etwaige von der Hauptversammlung beschlossene Dividenden und 
die von der Gesellschaft jeweils benannten Zahlstellen werden im elektronischen 
Bundesanzeiger und in der Börsen-Zeitung veröffentlicht. 
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KAPITALAUSSTATTUNG UND VERSCHULDUNG; ERKLÄRUNG ZUM 
GESCHÄFTSKAPITAL; KAPITALISIERUNG 

Kapitalausstattung und Verschuldung 

Die nachstehende Tabelle zeigt die Kapitalausstattung und Verschuldung sowie die 
Nettofinanzforderungen des COMMERZBANK-Konzerns zum 30. April 2009. Nach 
dem erfolgreichen Abschluss der Gespräche mit der EU-Kommission bzgl. der 
Vereinbarkeit der vom Konzern in Anspruch genommenen Stabilisierungs-
maßnahmen mit den Beihilfevorschriften des EG-Vertrags schlossen die Gesellschaft 
und die AZ-Arges Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH (die „AZ-Arges“), eine 
Tochtergesellschaft der Allianz, am 4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung 
einer stillen Gesellschaft, auf dessen Basis die Allianz eine stille Einlage in Höhe von 
€ 750 Mio. in die Gesellschaft einbrachte. Daneben erhielt der SoFFin aus der von 
der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapital-
erhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 Stückaktien der Gesellschaft, zu einem 
Ausgabepreis von € 6,00, die mit diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen 
werden sollen. Die Durchführung der Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 im 
Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. 
Darüber hinaus brachte der SoFFin auf Grundlage eines am 3. Juni 2009 
geschlossenen Vertrags über die Errichtung einer weiteren stillen Gesellschaft eine 
zusätzliche stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft ein. Da die 
Leistung der stillen Einlagen und die Eintragung der Kapitalerhöhung nach dem 
30. April 2009 stattgefunden haben, sind sie in den nachfolgenden Tabellen nicht 
berücksichtigt. Die Tabellen sollten im Zusammenhang mit den Abschnitten 
„Ausgewählte konsolidierte Finanzangaben und Geschäftsinformationen der 
COMMERZBANK“ und „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage“ gelesen werden. Nach Einschätzung der Gesellschaft hat sich die 
Kapitalausstattung und Verschuldung des Konzerns seit diesem Stichtag nicht 
wesentlich geändert. 
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Kapitalisierung und Verschuldung 
 30. April 2009 

 (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 

Verbindlichkeiten(1)(2)  
Langfristig(3) ...........................................................................................  214.251 
Kurzfristig(4) ...........................................................................................  737.723 
Summe..................................................................................................  951.974 

  
Nachrangkapital  

Nachrangige Verbindlichkeiten..............................................................  12.883 
Genussrechtskapital(5) ..........................................................................  3.221 
Zinsabgrenzungen inklusive Disagien ...................................................  406 
Bewertungseffekte ................................................................................  656 
Summe..................................................................................................  17.166 

  
Hybridkapital  

Hybridkapital .........................................................................................  4.502 
Zinsabgrenzungen inklusive Disagien ...................................................  29 
Bewertungseffekte ................................................................................  20 
Summe..................................................................................................  4.551 

  
Eigenkapital  

Gezeichnetes Kapital ............................................................................  2.303 
Kapitalrücklage......................................................................................  6.944 
Gewinnrücklagen...................................................................................  5.911 
Stille Einlage SoFFin .............................................................................  8.200 
Neubewertungsrücklage........................................................................  (2.760) 
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges........................................  (1.121) 
Rücklage aus der Währungsumrechnung .............................................  (399) 
Konzerngewinn Geschäftsjahr 2008......................................................  — 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag Dreimonatszeitraum zum 31. März 
2009(6) ...................................................................................................  (1.004) 
Anteile in Fremdbesitz ...........................................................................  627 
Summe..................................................................................................  18.701 

  
Summe der Verbindlichkeiten, des Nachrangkapitals, des 
Hybridkapitals und des Eigenkapitals ..................................................  992.392 
 
(1) Außerdem hatte die Gesellschaft zum 30. April 2009 Eventualverbindlichkeiten in Höhe von € 47.815 Mio. 

(davon waren € 38.792 Mio. kurzfristig und € 9.023 Mio. langfristig). Die Eventualverbindlichkeiten sind in der 
Tabelle nicht enthalten. Sie bestehen im Wesentlichen aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen zum 
Nominalwert. Als Bürgschaften werden Sachverhalte ausgewiesen, bei denen die betreffende Gesellschaft als 
Bürge gegenüber dem Gläubiger eines Dritten für die Erfüllung der Verbindlichkeit des Dritten einsteht. Unter 
Gewährleistungen fallen vertragliche Verpflichtungen, die das Einstehen der betreffenden Gesellschaft für einen 
bestimmten Erfolg oder Leistung beinhalten. 

(2) Die Verbindlichkeiten des Konzerns sind teilweise besichert bzw. garantiert. Zum 31. Dezember 2008 
bestanden für Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden sowie verbriefte Verbindlichkeiten in 
Höhe von € 72.633 Mio. Sicherheiten in Höhe von € 75.980 Mio. Die Sicherheiten bestanden im Wesentlichen 
aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, Handelsaktiva und Finanzanlagen. Die Sicherheitenstellung 
erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus wurden 
Sicherheiten für zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wertpapierleihgeschäfte gestellt. Die 
Transaktionen wurden unter den handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpapierleih- und -
pensionsgeschäfte ausgeführt. Zum 31. Dezember 2008 bestanden keine Garantien für die Verbindlichkeiten 
des Konzerns. Allerdings schlossen der SoFFin als Garantiegeber und die COMMERZBANK als 
Garantienehmerin am 30. Dezember 2008 einen Vertrag über die Einräumung eines Garantiekreditrahmens in 
Höhe von € 15 Mrd. für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen mit einer Laufzeit von maximal 36 Monaten, 
die zwischen dem 17. Oktober 2008 und dem 31. Dezember 2009 begeben werden. Am 8. Januar 2009 begab 
die Gesellschaft erstmals eine dreijährige vom SoFFin garantierte Anleihe im Gesamtnennbetrag von € 5 Mrd. 
mit einem Kupon in Höhe von 2,75 % p.a., fällig zum 13. Januar 2012. Der SoFFin gab eine unbedingte und 
unwiderrufliche Garantie für die Zahlung von Zinsen und Kapital sowie für alle sonstigen auf die 
Schuldverschreibungen zahlbaren Beträge ab. Zum 31. Dezember 2008 belief sich der Buchwert aller 
verpfändeten oder verliehenen Vermögenswerte des früheren Dresdner Bank-Konzerns einschließlich 
derjenigen, die über die Besicherung von Verbindlichkeiten hinausgehen, auf € 21.051 Mio. Darüber hinaus 
wurden im Rahmen von besicherten Geldmarktgeschäften Sicherheiten in Form von Barunterlegungen in Höhe 
von € 5.054 Mio. gestellt. Zum 31. Dezember 2008 bestanden keine Garantien für die Verbindlichkeiten des 
früheren Dresdner Bank-Konzerns. Die Gesellschaft erklärt, dass es nach ihrer Einschätzung zum 30. April 
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2009 gegenüber dem 31. Dezember 2008 keine wesentlichen Änderungen hinsichtlich des Anteils der 
besicherten bzw. garantieren Verbindlichkeiten an den Gesamtverbindlichkeiten des Konzerns gab. 

(3) Die langfristigen Verbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, den 
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden und den verbrieften Verbindlichkeiten, jeweils mit einer Restlaufzeit von 
mehr als einem Jahr, zusammen. 

(4) Die kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, den 
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden und den verbrieften Verbindlichkeiten, jeweils mit einer Restlaufzeit von 
bis zu einem Jahr, sowie den negativen Marktwerten aus derivativen Sicherungsinstrumenten und den 
Handelspassiva zusammen. 

(5) Einschließlich € 1,8 Mrd. Vorzugsaktien aus dem Erwerb der Dresdner Bank. 
(6) Soweit den Aktionären zurechenbar. 

Nettofinanzforderungen 
 30. April 2009 
 (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
  
Liquide Mittel  

Barreserve.............................................................................................  12.643 
  
Kurzfristige Finanzforderungen(1)..........................................................  614.224 
  
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten(2)  

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten ...........  145.960 
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gegenüber Kunden.......................  266.586 
Sonstige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten........................................  325.177 
Summe............................................................................   737.723 

  
Kurzfristige Nettofinanzverbindlichkeiten(3) .........................................  110.856 
  
Langfristige Finanzforderungen(4) .........................................................  370.440 
  
Langfristige Finanzverbindlichkeiten(5)  

Langfristige Finanzverbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten...........  32.079 
Langfristige Finanzverbindlichkeiten gegenüber Kunden......................  58.258 
Sonstige langfristige Finanzverbindlichkeiten........................................  123.914 
Summe............................................................................   214.251 
  

Langfristige Nettofinanzforderungen(6) .................................................  156.189 
  
Gesamtnettofinanzforderungen(7)..........................................................  45.333 
 
(1) Die kurzfristigen Finanzforderungen setzen sich aus den Forderungen gegenüber Kreditinstituten und den 

Forderungen gegenüber Kunden, jeweils mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr, sowie den positiven 
Marktwerten aus Sicherungsinstrumenten, den Handelsaktiva und den Finanzanlagen der Kategorie „Available 
for Sale“ und „at Fair Value through Profit or Loss“ sowie „at Equity“-bewertete Finanzanlagen zusammen. 

(2) Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, den 
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden und den verbrieften Verbindlichkeiten, jeweils mit einer Restlaufzeit von 
bis zu einem Jahr, sowie den negativen Marktwerten aus derivativen Sicherungsinstrumenten und den 
Handelspassiva zusammen. 

(3) Die kurzfristigen Nettofinanzverbindlichkeiten setzen sich aus den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten 
abzüglich der kurzfristigen Finanzforderungen und abzüglich der liquiden Mittel zusammen. 

(4) Die langfristigen Finanzforderungen setzen sich aus den Forderungen gegenüber Kreditinstitute und 
Forderungen Kunden mit jeweils einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sowie den Finanzanlagen der 
Kategorie „Loans and Receivables“ zusammen. 

(5) Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, den 
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden und den verbrieften Verbindlichkeiten, jeweils mit einer Restlaufzeit von 
mehr als einem Jahr, zusammen. 

(6) Die langfristigen Nettofinanzforderungen setzen sich aus den langfristigen Finanzforderungen abzüglich der 
langfristigen Finanzverbindlichkeiten zusammen. 

(7) Die Gesamtnettofinanzforderungen setzen sich aus den langfristigen Nettofinanzforderungen abzüglich der 
kurzfristigen Nettofinanzverbindlichkeiten zusammen. 
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Erklärung zum Geschäftskapital 

Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass der COMMERZBANK-Konzern aus 
heutiger Sicht in der Lage sein wird, mindestens in den nächsten zwölf Monaten 
seinen fälligen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. 

Kapitalisierung 

Mit dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz (das „FMStG“) wurde u. a. die Möglichkeit 
geschaffen, dass der SoFFin sich an der Rekapitalisierung von Unternehmen des 
Finanzsektors beteiligt oder von Unternehmen des Finanzsektors erworbene 
Risikopositionen (insbesondere Forderungen, Wertpapiere, Derivate und Rechte und 
Pflichten aus Kreditzusagen oder Gewährleistungen und Beteiligungen, jeweils nebst 
zugehöriger Sicherheiten) erwirbt oder auf andere Weise absichert. Am 2. November 
2008 und am 7. Januar 2009 stellte die COMMERZBANK beim SoFFin je einen 
Antrag auf die Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen, die in Form von zwei 
stillen Einlagen in Höhe von jeweils € 8,2 Mrd., einer Beteiligung des SoFFin am 
Grundkapital der Gesellschaft in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie sowie der Ein-
räumung eines Garantiekreditrahmens für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen 
in Höhe von € 15 Mrd. bewilligt und durchgeführt wurden Für eine detaillierte 
Beschreibung der Stabilisierungsmaßnahmen, siehe „Inanspruchnahme von 
Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK“. 
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Die nachstehende Tabelle enthält eine Übersicht über die Kapitalisierung des 
COMMERZBANK-Konzerns zu den angegebenen Stichtagen: 

 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Gewichtete Risikoaktiva.....................  227.606  227.606  234.576  207.438  285.642 
Anrechnungsbetrag der Markt-
risikoposition multipliziert mit 12,5......  3.875  3.875  2.850  4.891  12.984 
Anrechnungsbetrag der Risiko-
position für operationelles Risiko 
multipliziert mit 12,5 ...........................  —  —  —  9.495  17.116 
Summe der 
anrechnungspflichtigen 
Positionen.........................................  231.481  231.481  237.426  221.824  315.742 
Kernkapital (Tier I)      

davon gezeichnetes Kapital............  1.705  1.705  1.708  1.877  2.303 
davon Rücklage, Fremdanteile, 
eigene Aktien..................................  10.867  10.808  11.736  9.920  7.487 
Davon Stille Einlage SoFFin...........  —  —  —  8.200  8.200 
davon Hybridkapital ........................  2.925  2.914  3.079  3.038  4.389 
davon übrige Bestandteile und 
Abzugspositionen ...........................  0  0  (190)  (535)  (1.033) 
Gesamt...........................................  15.497  15.427  16.333  22.500  21.346 

Ergänzungskapital (Tier II)      
davon Hybridkapital ........................  464  475  202  —  118 
davon Genussrechtskapital ............  1.593  1.593  1.330  467  2.538 
davon Reserven in Wertpapieren 
(Ansatz 45 %).................................  820  820  315  —  — 
davon nachrangige 
Verbindlichkeiten ............................  6.802  6.802  6.485  8.424  11.190 
davon übrige Bestandteile und 
Abzugspositionen ...........................  545  545  807  (534)  (1.029) 
Gesamt...........................................  10.224  10.235  9.139  8.357  12.817 

Anrechenbare Drittrangmittel 
(Tier III)(5) ..........................................  77  77  102  25  315 
Anrechenbare Eigenmittel (Tier I 
+ Tier II + Tier III)/ anrechenbares 
Eigenkapital......................................  25.798  25.739  25.574  30.882  34.478 
Kernkapitalquote (in %)(6) ................  6,7  6,7  6,9  10,1  6,8 
Gesamtkennziffer Eigenmittel-
quote (in %)(7) ...................................  11,1  11,1  10,8  13,9  10,9 
Anteil stille Einlage SoFFin am 
Kernkapital (in %).............................  —  —  —  36,4  38,4 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die Risikoaktiva 

zum 31. Dezember 2006 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der BIZ berechnet. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Die Risikoaktiva zum 
31. Dezember 2007 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der BIZ berechnet. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Die Risikoaktiva 
zum 31. Dezember 2008 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der Solvabilitätsverordnung berechnet. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Nach dem Kreditwesengesetz („KWG“) können Drittrangmittel nur eingeschränkt für die Unterlegung der 
Marktrisikopositionen angerechnet werden. 

(6) Die „Kernkapitalquote“ berechnet sich als Quotient aus dem „Kernkapital“ und der „Summe der 
anrechnungspflichtigen Positionen“, einschließlich Marktrisiken. 

(7) Die „Gesamtkennziffer“ berechnet sich als Quotient aus den „Anrechenbaren Eigenmitteln“ und der „Summe der 
anrechnungspflichtigen Positionen“. 
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AUSGEWÄHLTE KONSOLIDIERTE FINANZANGABEN UND 
GESCHÄFTSINFORMATIONEN DER COMMERZBANK 

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewählte konsolidierte Finanzangaben für 
die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie die Dreimonatszeiträume zum 
31. März 2008 und 2009. Die ausgewählten konsolidierten Finanzangaben wurden 
den von der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft, Olof-Palme-Straße 35, 60439 Frankfurt am Main („PwC“) geprüften 
Konzernabschlüssen der Gesellschaft für 2006, 2007 und 2008 bzw. dem einer 
prüferischen Durchsicht unterzogenen Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft 
für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 und aus den der Erstellung der 
geprüften Konzernabschlüsse und des einer prüferischen Durchsicht unterzogenen 
Konzern-Zwischenabschlusses zugrunde liegenden Unterlagen sowie dem HGB-
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der in der Gruppenmeldung nach dem 
KWG enthaltenen Gesellschaften entnommen. Die geprüften Konzernabschlüsse 
und der einer prüferischen Durchsicht unterzogene Konzern-Zwischenabschluss der 
Gesellschaft wurden auf der Grundlage der IFRS, und den ergänzend nach § 315a 
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt. 

Aufgrund von Änderungen der Segmentberichterstattung sowie der Bilanzierungs- 
und Bewertungsgrundsätze sind die in den Konzernabschlüssen für die Geschäfts-
jahre 2007 und 2008 enthaltenen Vorjahresvergleichszahlen nicht immer mit den 
entsprechenden Zahlen des jeweils vorangegangenen Konzernabschlusses 
identisch. Um ein möglichst vollständiges Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns zu geben, enthalten manche der nachfolgenden Tabellen daher 
mehrere Spalten für dasselbe Geschäftsjahr. Mitunter wurden Segmente auch neu 
geschaffen oder aufgelöst, sodass manche Tabellen die betreffenden Segment-
zahlen nur für bestimmte Geschäftsjahre enthalten. 

Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) wurden kaufmännisch 
gerundet. In den Tabellen addieren sich solche kaufmännisch gerundeten Zahlen-
angaben unter Umständen nicht genau zu den in der Tabelle ggfs. enthaltenen 
Gesamtsummen. 

Ein Strich („–“) bedeutet in den nachfolgenden Tabellen, dass die betreffende 
Position nicht anwendbar ist; eine Null („0“) in einer Zelle einer Tabelle bedeutet, 
dass die jeweilige Position zu dem jeweiligen Zeitpunkt ohne Wert bzw. auf 0 
gerundet ist. 

Die in der nachfolgenden Tabelle enthaltenen ausgewählten konsolidierten Finanz-
angaben sollten in Verbindung mit den an anderer Stelle in diesem Prospekt 
abgedruckten geprüften Konzernabschlüssen für 2006, 2007 und 2008 und dem 
einer prüferischen Durchsicht unterzogenen Konzern-Zwischenabschluss für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 gelesen werden. 



 

 -70- 
 

COMMERZBANK-Konzern 

Gewinn- und Verlustrechnung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 

 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €, außer je Aktie angegebene Werte) 
Zinserträge.................................. 18.841 18.862 22.116 21.925 21.372 5.402 5.756
Zinsaufwendungen...................... (14.925) (14.925) (18.096) (17.918) (16.643) (4.383) (4.064)
Zinsüberschuss........................... 3.916 3.937 4.020 4.007 4.729 1.019 1.692
Risikovorsorge im Kredit-
geschäft ...................................... (878) (878) (479) (479) (1.855) (175) (844)
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ............................ 3.038 3.059 3.541 3.528 2.874 844 848
Provisionserträge ........................ 3.418 3.484 3.832 3.832 3.529 890 1.042
Provisionsaufwendungen............ (557) (557) (682) (682) (683) (158) (192)
Provisionsüberschuss ................. 2.861 2.927 3.150 3.150 2.846 732 850
Handelsergebnis ......................... 1.177 1.111 879 879 (450) 173 (523)
Ergebnis aus Finanzanlagen....... 770 770 126 126 (665) (26) 386
Sonstiges Ergebnis ..................... (14) (14) 183 196 (27) 34 (71)
Verwaltungsaufwendungen......... (5.204) (5.204) (5.366) (5.366) (4.956) (1.322) (2.081)
Operatives Ergebnis ................. 2.628 2.649 2.513 2.513 (378) 435 (591)
Restrukturierungs-
aufwendungen ............................ (253) (253) (8) (8) (25) (25) (289)
Ergebnis der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit/Ergebnis 
vor Steuern ................................ 2.375 2.396 2.505 2.505 (403) 410 (880)
Steuern vom Einkommen und 
vom Ertrag .................................. (587) (595) (580) (580) 465 (80) (8)
Konzernüberschuss/-fehl-
betrag ......................................... 1.788 1.801 1.925 1.925 62 330 (888)
Den Minderheitenanteilen 
zurechenbarer Konzern-
überschuss/-fehlbetrag ............... (191) (197) (8) (8) (59) 50 27
Den COMMERZBANK-
Aktionären zustehender 
Konzernüberschuss/-fehl-
betrag(5)....................................... 1.597 1.604 1.917 1.917 3 280 (861)
Einstellung in die Gewinn-
rücklagen .................................... (1.104) (1.111) (1.260) (1.260) (1) — —
Ausschüttung stille Einlage 
SoFFin ........................................ — — — — (2) — —
Konzerngewinn ......................... 493 493 657 657 0 — —
Gewinn je Aktie (in €).................. 2,43 2,44 2,92 2,92 0,00 0,43 (1,02)
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Bis zum Geschäftsjahr 2007 hieß diese Zeile „Den konzernfremden Gesellschaftern zurechenbarer 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag“. 
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Bilanz 
 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft)
 (in Mio. €) 
Aktiva  
Barreserve ................................... 5.967 5.967 5.157 5.157 6.566 10.299
Forderungen an Kreditinstitute..... 75.256 75.167 74.043 74.043 62.969 109.364
Forderungen an Kunden .............. 287.115 287.115 283.469 283.469 284.815 408.802
Positive Marktwerte aus 
derivativen Sicherungs-
instrumenten ................................ 6.979 6.979 8.970 8.970 10.528 15.180
Handelsaktiva .............................. 85.527 85.527 97.599 97.599 118.569 300.392
Finanzanlagen ............................. 135.291 135.291 132.192 132.192 127.450 145.425
Immaterielle Anlagewerte ............ 1.680 1.680 1.265 1.265 1.336 3.171
Sachanlagen ................................ 1.388 1.388 1.293 1.293 1.240 2.190
Ertragsteueransprüche ................ 5.918 5.946 6.439 6.439 6.698 10.360
Sonstige Aktiva ............................ 3.218 3.218 6.047 6.047 5.025 6.352
Gesamt........................................ 608.339 608.278 616.474 616.474 625.196 1.011.535
  
Passiva  
Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten ............................. 125.825 125.825 125.120 125.120 128.492 178.738
Verbindlichkeiten gegenüber 
Kunden ........................................ 141.214 141.214 159.187 159.187 170.203 310.231
Verbriefte Verbindlichkeiten ......... 228.753 228.753 205.649 205.649 165.827 178.753
Negative Marktwerte aus 
derivativen Sicherungs-
instrumenten ................................ 14.119 14.119 14.823 14.823 21.463 23.246
Handelspassiva............................ 59.248 59.248 70.293 70.293 96.208 261.333
Rückstellungen ............................ 3.346 3.346 2.919 2.919 2.030 4.411
Ertragsteuerverpflichtungen......... 4.127 4.119 4.945 4.945 3.161 6.907
Sonstige Passiva ......................... 1.582 1.582 2.946 2.946 2.914 6.875
Nachrangkapital ........................... 11.274 11.274 11.046 11.046 11.836 17.713
Hybridkapital ................................ 3.540 3.540 3.414 3.414 3.158 4.644
Eigenkapital ................................. 15.311 15.258 16.132 16.132 19.904 18.684

Gezeichnetes Kapital ............... 1.705 1.705 1.708 1.708 1.877 2.303
Kapitalrücklage......................... 5.676 5.676 5.709 5.709 6.619 6.947
Gewinnrücklagen...................... 5.166 5.139 6.158 6.158 5.904 5.913
Stille Einlage SoFFin ................ — — — — 8.200 8.200
Neubewertungsrücklage........... 1.746 1.746 903 903 (2.221) (2.852)
Bewertungsergebnis aus 
Cash Flow Hedges ................... (381) (381) 34 34 (872) (1.163)
Rücklage aus der 
Währungsumrechnung ............. (143) (143) (34) (34) (260) (416)
Konzerngewinn......................... 493 493 657 657 — (861)
Gesamt vor Fremdanteilen....... 14.262 14.235 15.135 15.135 19.247 18.071
Anteile in Fremdbesitz.............. 1.049 1.023 997 997 657 613

Gesamt........................................ 608.339 608.278 616.474 616.474 625.196 1.011.535
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die 

Risikovorsorge im Kreditgeschäft wurde in Analogie zum Ausweis im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
2008 direkt von den Forderungen Kreditinstitute und Kunden abgezogen. 

(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Die 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft wurde in Analogie zum Ausweis im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
2008 direkt von den Forderungen Kreditinstitute und Kunden abgezogen. Für eine Übersicht über die Gründe 
für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 
enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage—Die 
Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 
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Kapitalflussrechnung 
 

Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zahlungsmittelbestand zum 
Beginn der Periode ................. 8.628 5.967 5.967 5.157 5.157 6.566 
Cash Flow aus operativer 
Geschäftstätigkeit ................... 36.641 (2.674) (2.666) (10.211) (283) 10.842 
Cash Flow aus 
Investitionstätigkeit.................. (45.632) 2.681 2.681 2.593 2.383 (15.205) 
Cash Flow aus 
Finanzierungstätigkeit ............. 6.333 (811) (811) 9.156 120 8.117 
Effekte aus 
Wechselkursänderungen ........ (3) (6) (6) (70) (6) (48) 
Effekte aus 
Minderheitenanteilen(5)............ — — (8) (59) (50) 27 
Zahlungsmittelbestand zum 
Ende der Periode .................... 5.967 5.157 5.157 6.566 7.321 10.299 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die dem 

Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommenen Zahlen für 2006 entsprechen den dem 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Vergleichszahlen für 2006. 

(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die Effekte aus Minderheitenanteilen wurden erstmals im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 
getrennt ausgewiesen, wobei eine Anpassung der Vorjahresvergleichszahlen vorgenommen wurde. 
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Segmente 

Privat- und Geschäftskunden 
(seit Januar 2009 Privatkunden) 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss........................   1.261  1.280  1.296  1.382  326  594 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft ..........................   (585)  (585)  (240)  (162)  (40)  (65) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge .........................   676  695  1.056  1.220  286  529 
Provisionsüberschuss ..............   1.160  1.418  1.575  1.460  343  502 
Handelsergebnis ......................   4  4  4  (1)  (1)  3 
Ergebnis aus Finanzanlagen....   (4)  (1)  (8)  (37)  (3)  (2) 
Sonstiges Ergebnis ..................   (15)  (15)  (24)  (16)  (2)  (3) 
Erträge vor Risikovorsorge...   —  —  2.843  2.788  663  1.094 
Erträge nach Risikovorsorge   1.821  2.101  2.603  2.626  623  1.029 
Verwaltungsaufwendungen......   (1.879)  (2.088)  (2.202)  (2.075)  (496)  (981) 
Operatives Ergebnis ..............   (58)  13  401  551  127  48 
Restrukturierungs-
aufwendungen .........................   (113)  (135)  —  —  —  (51) 
Ergebnis vor Steuern.............   (171)  (122)  401  551  127  (3) 
Durchschnittlich gebundenes 
Eigenkapital .............................   2.320  2.494  2.478  1.554  1.385  2.703 
Operative Eigenkapitalrendite(5) 
(in %) .......................................   (2,5)  0,5  16,2  35,5  36,7  7,1 
Aufwandsquote im operativen 
Geschäft(6) (in %) .....................   78,1  77,7  77,5  74,4  74,8  89,7 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) .......................................   (7,4)  (4,9)  16,2  35,5  36,7  (0,4) 
Mitarbeiterdurchschnitt.............   10.777  11.631  11.711  11.980  10.798  23.040 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Die dem Konzernabschluss 
für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 

den Erträgen vor Risikovorsorge. 
(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 

und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Asset Management 

 
Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 
 2006(1) 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss............................................................................................  (20) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft.................................................................  — 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ..........................................................  (20) 
Provisionsüberschuss ..................................................................................  735 
Handelsergebnis ..........................................................................................  12 
Ergebnis aus Finanzanlagen........................................................................  11 
Sonstiges Ergebnis ......................................................................................  (6) 
Erträge vor Risikovorsorge.......................................................................  — 
Erträge nach Risikovorsorge ....................................................................  732 
Verwaltungsaufwendungen..........................................................................  (593) 
Operatives Ergebnis ..................................................................................  139 
Restrukturierungsaufwendungen .................................................................  (22) 
Ergebnis vor Steuern.................................................................................  117 
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital ..................................................  567 
Operative Eigenkapitalrendite(2) (in %).........................................................  24,5 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(3) (in %) .........................................  81,0 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern(4) (in %) ..........................  20,6 
Mitarbeiterdurchschnitt.................................................................................  1.873 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Das Segment 

wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2007 aufgelöst und auf die anderen Segmente verteilt. Siehe „Darstellung 
und Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben 
beeinflussende Faktoren—Segmente“. 

(2) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(3) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(4) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Mittelstandsbank 
 

Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss.....................  1.255  1.274  1.477  1.082  1.266  287  573 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft.......................  (128)  (128)  12  68  (179)  (8)  (90) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ......................  1.127  1.146  1.489  1.150  1.087  279  483 
Provisionsüberschuss...........  676  675  817  645  610  118  238 
Handelsergebnis...................  105  83  95  1  5  11  6 
Ergebnis aus Finanz-
anlagen.................................  7  7  7  (18)  (7)  (5)  (7) 
Sonstiges Ergebnis...............  (5)  (5)  (18)  (30)  (87)  0  (53) 
Erträge vor Risiko-
vorsorge ..............................  —  —  —  1.680  1.787  411  757 
Erträge nach Risiko-
vorsorge ..............................  1.910  1.906  2.390  1.748  1.608  403  667 
Verwaltungsaufwendungen .. (1.093) (1.092) (1.138)  (768)  (740)  (214)  (328) 
Operatives Ergebnis...........  817  814  1.252  980  868  189  339 
Restrukturierungs-
aufwendungen ......................  —  —  —  —  —  —  (17) 
Ergebnis vor Steuern .........  817  814  1.252  980  868  189  322 
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital .....  3.003  2.982  3.196  2.331  2.869  2.644  5.341 
Operative Eigenkapital-
rendite(5) (in %) .....................  27,2  27,3  39,2  42,0  30,3  28,6  25,4 
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft(6) 
(in %) ....................................  53,6  53,7  47,9  45,7  41,4  52,1  43,3 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) ....................................  27,2  27,3  39,2  42,0  30,3  28,6  24,1 
Mitarbeiterdurchschnitt .........  9.402  9.177  9.619  4.181  4.359  3.520  5.564 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Mittel- und Osteuropa 

 
Geschäftsjahr zum 

31. Dezember 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März 
 2007(1) 2008(1) 2008(2) 2009(2) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..................................................  395  661  121  167 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft.......................  (56)  (190)  (17)  (173) 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ................  339  471  104  (6) 
Provisionsüberschuss ........................................  172  197  47  33 
Handelsergebnis ................................................  94  93  34  29 
Ergebnis aus Finanzanlagen..............................  25  69  39  (5) 
Sonstiges Ergebnis ............................................  12  29  4  6 
Erträge vor Risikovorsorge.............................  698  1.049  245  230 
Erträge nach Risikovorsorge ..........................  642  859  228  57 
Verwaltungsaufwendungen................................  (370)  (555)  (105)  (115) 
Operatives Ergebnis ........................................  272  304  123  (58) 
Restrukturierungsaufwendungen .......................  —  —  —  — 
Ergebnis vor Steuern.......................................  272  304  123  (58) 
     
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital ........  865  1.595  1.357  1.690 
Operative Eigenkapitalrendite(3) (in %)...............  31,4  19,1  36,3  (13,7) 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(4) 
(in %) .................................................................  53,0  52,9  42,9  50,0 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor 
Steuern(5) (in %) .................................................  31,4  19,1  36,3  (13,7) 
Mitarbeiterdurchschnitt.......................................  5.437  9.538  6.128  11.287 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Das Segment 

wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2008 neu geschaffen. Siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren—Segmente“. 

(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(3) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(4) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(5) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Corporates & Markets 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss...................  347  346  373  371  473  105  219 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft .....................  11  11  (135)  (131)  (676)  (59)  (327) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ....................  358  357  238  240  (203)  46  (108) 
Provisionsüberschuss .........  132  198  186  162  164  59  86 
Handelsergebnis .................  1.022  954  891  730  (457)  124  (447) 
Ergebnis aus 
Finanzanlagen ....................  19  29  (324)  (176)  (374)  (114)  (134) 
Sonstiges Ergebnis .............  43  43  11  61  116  17  (9) 
Erträge vor 
Risikovorsorge..................  —  —  —  1.148  (78)  191  (285) 
Erträge nach 
Risikovorsorge..................  1.574  1.581  1.002  1.017  (754)  132  (612) 
Verwaltungs-
aufwendungen ....................  (957)  (948)  (979) (1.084)  (934)  (258)  (552) 
Operatives Ergebnis .........  617  633  23  (67) (1.688)  (126) (1.164) 
Restrukturierungs-
aufwendungen ....................  (3)  (3)  (8)  (8)  (25)  (25)  (65) 
Ergebnis vor Steuern........  614  630  15  (75) (1.713)  (151) (1.229) 
        
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital....  2.394  2.394  2.280  3.470  3.388  3.240  7.122 
Operative Eigenkapital-
rendite(5) (in %)....................  25,8  26,4  1,0  (1,9)  (49,8)  (15,6)  (65,4) 
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft (in %)..  61,2  60,4  86,1  94,4 (1.197)  135,1 (193,7) 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern 
(in %) ..................................  25,6  26,3  0,7  (2,2)  (50,6)  (18,6)  (69,0) 
Mitarbeiterdurchschnitt........  1.728  1.738  1.782  2.212  2.360  1.750  3.632 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Commercial Real Estate 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss.....................  696  713  858  845  827  229  221 
Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft .......................  (148)  (148)  (115)  (115)  (618)  (51)  (189) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ......................  548  565  743  730  209  178  32 
Provisionsüberschuss ...........  214  293  411  411  418  114  69 
Handelsergebnis ...................  23  22  33  33  (17)  2  31 
Ergebnis aus Finanz-
anlagen .................................  4  3  (194)  (194)  (473)  (84)  (58) 
Sonstiges Ergebnis ...............  28  26  18  31  (81)  (2)  (2) 
Erträge vor Risiko-
vorsorge...............................  —  —  —  1.126  674  259  261 
Erträge nach Risiko-
vorsorge...............................  817  909  1.011  1.011  56  208  72 
Verwaltungsaufwendungen...  (375)  (439)  (564)  (564)  (480)  (122)  (126) 
Operatives Ergebnis ...........  442  470  447  447  (424)  86  (54) 
Restrukturierungs-
aufwendungen ......................  (13)  (13)  —  —  —  —  — 
Ergebnis vor Steuern..........  429  457  447  447  (424)  86  (54) 
Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital......  3.097  3.149  4.267  4.267  3.577  3.707  6.172 
Operative Eigenkapital-
rendite(5) (in %)......................  14,3  14,9  10,5  10,5  (11,9)  9,3  (3,5) 
Aufwandsquote im 
operativen Geschäft(6) 
(in %) ....................................  38,9  41,5  50,1  50,1  71,2  47,1  48,3 
Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern(7) 
(in %) ....................................  13,9  14,5  10,5  10,5  (11,9)  9,3  (3,5) 
Mitarbeiterdurchschnitt..........  1.427  1.479  1.609  1.610  1.624  1.581  1.870 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(7) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Public Finance und Treasury 
 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..........................................................  393  350  (2) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft...............................  (28)  (28)  4 
Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ........................  365  322  2 
Provisionsüberschuss ................................................  (29)  (28)  (24) 
Handelsergebnis ........................................................  (42)  (18)  (161) 
Ergebnis aus Finanzanlagen......................................  102  93  148 
Sonstiges Ergebnis ....................................................  2  2  50 
Erträge vor Risikovorsorge.....................................  —  —  — 
Erträge nach Risikovorsorge ..................................  398  371  15 
Verwaltungsaufwendungen........................................  (117)  (94)  (105) 
Operatives Ergebnis ................................................  281  277  (90) 
Restrukturierungsaufwendungen ...............................  (6)  (6)  — 
Ergebnis vor Steuern...............................................  275  271  (90) 
    
Durchschnittlich gebundenes Eigenkapital ................  1.104  1.044  1.189 
Operative Eigenkapitalrendite(3) (in %).......................  25,5  26,5  (7,6) 
Aufwandsquote im operativen Geschäft(4) (in %) .......  27,5  23,6  954,5 
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern(5) 
(in %) .........................................................................  24,9  26,0  (7,6) 
Mitarbeiterdurchschnitt...............................................  298  285  430 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Das Segment wurde im Laufe 
des Geschäftsjahres 2008 aufgelöst und auf die anderen Segmente verteilt. Siehe „Darstellung und Analyse der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren—
Segmente“. 

(3) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(4) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(5) Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern wird gebildet als Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern 
und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Sonstige und Konsolidierung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss..........................  (16)  (26)  18  120  (49)  (82) 
Risikovorsorge im Kredit-
geschäft .....................................  —  —  (5)  (30)  —  — 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ...........................  (16)  (26)  13  90  (49)  (82) 
Provisionsüberschuss ................  (27)  371  185  (3)  51  (78) 
Handelsergebnis ........................  53  66  17  (73)  3  (145) 
Ergebnis aus Finanzanlagen......  631  639  497  157  141  592 
Sonstiges Ergebnis ....................  (61)  (65)  146  12  17  (10) 
Erträge vor Risikovorsorge.....  —  —  863  213  163  277 
Erträge nach Risikovorsorge ..  580  985  858  183  163  277 
Verwaltungsaufwendungen........  (190)  (543)  (378)  (172)  (127)  21 
Operatives Ergebnis ................  390  442  480  11  36  298 
Restrukturierungs-
aufwendungen ...........................  (96)  (96)  —  —  —  (156) 
Ergebnis vor Steuern...............  294  346  480  11  36  142 
       
Durchschnittlich gebundenes 
Eigenkapital ...............................  (282)  74  32  1.785  2.144  643 
Mitarbeiterdurchschnitt...............  9.025  9.558  9.645  9.378  11.575  21.244 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Die dem Konzernabschluss 
für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 
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Geographische Märkte 

Gewinn- und Verlustrechnung 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
Dreimonatszeitraum 

zum 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 

 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €, außer je Aktie angegebene Werte) 
Europa einschließlich 
Deutschland  

Erträge .................................... 7.262 7.283 8.055 5.214 — — 
Operatives Ergebnis................ 2.302 2.323 2.910 442 — — 

       
Amerika       

Erträge .................................... 465 465 (280) (752) — — 
Operatives Ergebnis................ 281 281 (433) (861) — — 

       
Asien       

Erträge .................................... 90 90 88 110 — — 
Operatives Ergebnis................ 37 37 27 41 — — 

       
Sonstige       

Erträge .................................... 15 15 16 6 — — 
Operatives Ergebnis................ 8 8 9 0 — — 

       
Gesamt       

Erträge ................................... 7.832 7.853 7.879 4.578 — — 
Operatives Ergebnis ............. 2.628 2.649 2.513 (378) — — 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Der Konzern hat für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 keine geographische Aufgliederung der 

Zahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung veröffentlicht. 
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Betriebliche Kennzahlen 

 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
Operative Eigenkapitalrendite(5) 

(in %) ......................................... 21,5 21,8 18,7 (2,6) 12,0 (10,0) 
Aufwandsquote im operativen 
Geschäft(6) (in %)........................ 59,7 59,6 64,2 77,0 68,4 89,2 
Eigenkapitalrendite auf den 
den COMMERZBANK-
Aktionären zurechenbaren 
Konzernüberschuss/ 
-fehlbetrag(7) (in %)..................... 14,1 14,2 15,4 0,0 8,4 (15,1) 
Summe der anrechnungs-
pflichtigen Positionen 
(in Mrd. €)................................... 231,5 231,5 237,4 221,8 211,7 315,7 
Kernkapitalquote mit Markt-
risikoposition (in %).................... 6,7 6,7 6,9 10,1 7,5 6,8 
Eigenmittelquote (in %).............. 11,1 11,1 10,8 13,9 11,5 10,9 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Die dem Konzernabschluss 
für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen Zahlen für 2007 entsprechen den dem Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 entnommenen Vergleichszahlen für 2007. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind mit Ausnahme der Kernkapitalquote mit Marktrisikoposition und der 

Eigenmittelquote, die dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 
entnommen sind, dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 

(6) Die Aufwandsquote im operativen Geschäft errechnet sich aus dem Verhältnis des Verwaltungsaufwands zu 
den Erträgen vor Risikovorsorge. 

(7) Die Eigenkapitalrendite auf den Konzernüberschuss/-fehlbetrag wird gebildet als Quotient aus dem 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag und dem durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. Bis zum Konzernabschluss 
für das Geschäftsjahr 2007 wurde der „den COMMERZBANK-Aktionären zurechenbare Konzernüberschuss“ 
als „Konzernüberschuss“ bezeichnet. 
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AUSGEWÄHLTE PRO-FORMA-FINANZINFORMATIONEN 

Einleitung 

Die nachfolgenden ausgewählten Pro-Forma-Darstellungen (basierend auf dem 
IDW-Rechnungslegungshinweis: Erstellung von Pro-Forma-Finanzinformationen 
(IDW RH HFA 1.004)) dienen lediglich Anschauungszwecken. Sie beschreiben 
aufgrund ihrer Wesensart eine lediglich hypothetische Situation und spiegeln daher 
nicht die aktuelle Situation der COMMERZBANK oder deren Ergebnis wider. Da die 
Darstellungen auf Annahmen basieren und Unsicherheiten unterworfen sind, sind sie 
nicht repräsentativ dafür, wie die konsolidierte wirtschaftliche Entwicklung gewesen 
wäre, wäre der Erwerb der Dresdner Bank bereits zum 1. Januar 2008 vollzogen 
worden. Sie sind auch kein Indikator dafür, wie sich die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des COMMERZBANK-Konzerns nach dem Vollzug der Akquisition der 
Dresdner Bank entwickeln wird. 

Mit Vollzug der Transaktion am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK 100 % 
der Stimmrechte an der Dresdner Bank. Die Dresdner Bank wurde dann 
einschließlich ihrer Tochtergesellschaften – allerdings mit Ausnahme der an die 
Allianz veräußerten Oldenburgische Landesbank Aktiengesellschaft (die „Olden-
burgische Landesbank“) und weiterer Beteiligungen – Teil des COMMERZBANK-
Konzerns. Die Dresdner Bank wurde am 11. Mai 2009 auf die COMMERZBANK 
verschmolzen. Nachfolgend bezeichnet der Begriff „Dresdner Bank“ daher die bis zur 
Verschmelzung rechtlich selbständige frühere Dresdner Bank AG. 

Der Erwerb der Dresdner Bank hatte einen erheblichen Einfluss auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage der COMMERZBANK. Aus diesem Grund veröffentlicht die 
COMMERZBANK ergänzend zu den historischen Finanzinformationen zum 
31. Dezember 2008 Pro-Forma-Finanzinformationen. Diese umfassen eine Pro-
Forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar bis 
31. Dezember 2008 sowie dazugehörige Pro-Forma-Erläuterungen. 

Die Aufstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen erfolgt gemäß der Verordnung 
(EG) Nr. 809/2004 für Zwecke der Zulassung zum Börsenhandel der 163.461.537 im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage an die Allianz ausgegebenen 
Stückaktien der Gesellschaft sowie der 295.338.233 aus der von der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen 
Bareinlage stammenden, an den SoFFin ausgegebenen Stückaktien der 
Gesellschaft. 

Anhand der Pro-Forma-Finanzinformationen soll dargestellt werden, welche 
wesentlichen Auswirkungen der Erwerb der Dresdner Bank durch die 
COMMERZBANK auf den historischen Konzernabschluss der Gesellschaft gehabt 
hätte, wenn der Konzern während des gesamten Berichtszeitraums in der durch den 
Unternehmenserwerb geschaffenen Struktur bestanden hätte. Die Pro-Forma-
Finanzinformationen sind nur in Verbindung mit den historischen Konzern-
abschlüssen der COMMERZBANK und der Dresdner Bank aussagekräftig. 

Grundlage für die die Erstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen waren die 
folgenden veröffentlichten historischen Abschlüsse: 

• der Konzernabschluss der COMMERZBANK für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 
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• der Konzernabschluss der Dresdner Bank für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 

Der Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 wurde von PwC 
geprüft und uneingeschränkt testiert. Die Ausgangszahlen für den Dresdner Bank-
Konzern wurden auf Basis des von der KPMG geprüften und uneingeschränkt 
testierten Konzernabschlusses erstellt. 

Die historischen Finanzinformationen der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 
wurden hinsichtlich des Ausweises, der Bilanzierung und Bewertung nach IFRS, wie 
sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Für Zwecke der Pro-Forma-
Finanzinformationen wurden den historischen Finanzinformationen dieselben 
Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zugrunde gelegt, wie sie im 
veröffentlichten Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 
beschrieben sind. 

Folgende Ausweisunterschiede wurden angepasst: 

• Umgliederung der sonstigen Steuern von den Verwaltungsaufwendungen in das 
sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung des Ergebnisses aus Forderungsverkäufen und dem Rückkauf 
eigener Verbindlichkeiten vom Ergebnis aus Finanzanlagen in den Zins-
überschuss; 

• Umgliederung der Erträge aus Kostenerstattungen aus dem Provisions-
überschuss in das sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung planmäßiger Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstücke und 
Gebäude vom sonstigen Ergebnis in die Verwaltungsaufwendungen; und 

• Umgliederung von realisierten Gewinnen und Verlusten und Bewertungen auf 
fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude aus dem Ergebnis aus Finanzanlagen 
in das sonstige Ergebnis und in die Verwaltungsaufwendungen. 

Die Umgliederungen hatten keine Auswirkungen auf das Ergebnis des Dresdner 
Bank-Konzerns. 

Wesentliche Bewertungsunterschiede für die Pro-Forma-Gewinn- und Verlust-
rechnung waren nicht vorzunehmen. Die Aufdeckung stiller Reserven und Lasten 
wurden in den Pro-Forma-Anpassungen berücksichtigt. Hinsichtlich der 
angewandten Rechnungslegungsgrundsätze sowie der einheitlichen Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wird auf den Anhang zum Konzern-
abschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 verwiesen. 

Alle Beträge in den Pro-Forma-Finanzinformationen werden in € Mio. angegeben, 
sofern nichts anderes vermerkt ist. Sowohl Einzel- als auch Summenwerte stellen 
den Wert mit der kleinsten Rundungsdifferenz dar. Bei Additionen der dargestellten 
Einzelwerte können deshalb kleine Differenzen zu den ausgewiesenen Summen 
auftreten. 
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Grundlagen der Erstellung 

Abgebildete Unternehmenstransaktion 

Die in den Pro-Forma-Anpassungen abgebildete Unternehmenstransaktion betrifft 
den Erwerb der Aktien der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK. 

Sonstige Unternehmenstransaktionen sind ihrer Größe nach entsprechend IDW RH 
HFA 1.004 nicht wesentlich bzw. sind in den historischen Finanzinformationen 
enthalten und erfordern daher keine weiteren Pro-Forma-Anpassungen. 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von € 4,7 Mrd. Die Gegenleistung setzte 
sich aus mehreren Komponenten zusammen. Die Barkomponente betrug € 3,2 Mrd., 
der Gegenwert der 163.461.537 von der COMMERZBANK an die Allianz emittierten 
Stückaktien betrug € 0,8 Mrd. (Wert gemäß Xetra Schlusskurs zum 12. Januar 2009) 
und der Wert der cominvest-Gruppe betrug ca. € 0,7 Mrd. 

Die Erstkonsolidierung der Dresdner Bank im Konzernabschluss der 
COMMERZBANK erfolgte zum 12. Januar 2009. 

Pro-Forma-Annahmen 

Gemäß den IDW-Grundsätzen zu Pro-Forma-Finanzinformationen wurde für die 
Erstellung der Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnungen die Annahme getroffen, 
dass der Erwerb der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK bereits zum 
1. Januar 2008 erfolgte. 

Den Pro-Forma-Finanzinformationen liegt eine vorläufige Kaufpreisallokation zum 
12. Januar 2009 im Sinne von IFRS 3 zugrunde. 

In die Pro-Forma-Finanzinformationen wurden neben den zum Konsolidierungskreis 
der COMMERZBANK zählenden Unternehmen auch die zur Dresdner Bank 
gehörenden Unternehmen einbezogen. 

Folgende Sachverhalte wurden als Pro-Forma-Anpassungen vorgenommen, die 
einen dauerhaften Einfluss auf die zukünftige Ertragslage haben: 

• Der Ergebnisbeitrag für das Geschäftsjahr 2008 wurde für folgende 
Gesellschaften eliminiert, da diese im Zuge des Erwerbs der Anteile an der 
Dresdner Bank auf die Allianz übertragen wurden: 

− die cominvest-Gruppe (bestehend aus der cominvest Asset Management 
GmbH, der cominvest Asset Management S.A., der Münchener Kapitalanlage 
Aktiengesellschaft und der MK LUXINVEST S.A.) 

− die Oldenburgische Landesbank und weitere Beteiligungen aus der Dresdner 
Bank 

• An der Deutsche Schiffsbank wurden am 12. Januar 2009 durch den Erwerb der 
Dresdner Bank indirekt weitere 40% der Kapitalanteile und Stimmrechte 
erworben, so dass nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an dieser Gesellschaft 
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zum COMMERZBANK-Konzern gehören. Der Ergebnisbeitrag der Deutsche 
Schiffsbank für das Geschäftsjahr 2008 wird somit so dargestellt, als ob die 
Deutsche Schiffsbank AG bereits zum 1. Januar 2008 vollkonsolidiert worden 
wäre. 

Aufgrund der vorläufigen, im März 2009 vorgenommenen Bewertung der 
Vermögenswerte und Schulden des Dresdner Bank-Konzerns zum beizulegenden 
Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation in 
Übereinstimmung mit IFRS 3 der Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem anteiligen Eigenkapital soweit wie möglich auf bilanzierte 
Vermögenswerte, sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte und Schulden 
verteilt. Die daraus resultierenden Amortisierungen der aufgedeckten Reserven und 
Lasten wurden im Rahmen der Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnung bereits für 
das Geschäftsjahr 2008 erfolgswirksam einbezogen. 

Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte, Schulden und Eventualschulden 
der Dresdner Bank zum beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde der 
Unterschiedsbetrag (€ 2,4 Mrd.) zwischen den Anschaffungskosten und dem 
Eigenkapital (€ 2,3 Mrd.) soweit wie möglich auf bilanzierte Vermögenswerte (saldiert 
€ 0,3 Mrd. stille Lasten), sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte (Kunden-
beziehungen und Markennamen € 0,8 Mrd.) und Schulden wie auch 
Eventualverbindlichkeiten (saldiert € 1,1 Mrd. stille Reserven) verteilt. Nach 
Verteilung der stillen Reserven und Lasten, wie auch dem Ansatz der Eventual-
verbindlichkeiten, ergibt sich ein der Gesellschaft zuzurechnendes Eigenkapital von 
€ 3,9 Mrd. Als Restgröße ergibt sich ein Geschäfts- und Firmenwert (Goodwill) von 
€ 0,8 Mrd. Dieser Geschäfts- und Firmenwert resultiert insbesondere aus der 
Nutzung des Mitarbeiter- und Bank-Know-hows, der Erschließung zusätzlicher 
zukünftiger Marktpotenziale sowie erwarteten Kosteneinsparungen durch die 
Nutzung von Skaleneffekten. Aufgrund der Komplexität der Transaktion konnten die 
Bewertungsparameter und Planungsprämissen noch nicht endgültig erhoben 
werden, so dass die Verteilung des Kaufpreises vorläufig ist. Die nach IFRS 3 
mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung wird seitens der COMMERZBANK 
in Anspruch genommen, somit wird auch die Zuordnung des vorläufigen Goodwills 
auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten erst in dieser Frist vorgenommen. 

Die Pro-Forma-Finanzinformationen berücksichtigen keine mit der Transaktion 
verbundenen Synergien oder Kosteneinsparungen und keine Integrationskosten. 

Ferner wurde angenommen, dass keine steuerliche Organschaft zwischen der 
COMMERZBANK und der Dresdner Bank besteht. Die Berechnung der aus den Pro-
Forma-Anpassungen resultierenden Steuern wurde grundsätzlich auf Basis des 
Konzernertragsteuersatzes des COMMERZBANK-Konzerns von 30,9 % 
vorgenommen. 
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 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 2008 
 Ausgangszahlen 
 Historische 

Finanzinformationen  
 COMMERZ

BANK-
Konzern 

Dresdner 
Bank 

Konzern Summe 

Pro-
Forma-
Anpas-
sungen 

Pro-
Forma 

Konzern 

Zusätzliche 
Vergleichs-
angaben* 

 (geprüft)  
 (in Mio. €) 
Zinsüberschuss............ 4.729 3.017 7.746 (435)(1) 7.311 7.220 
Risikovorsorge netto .... (1.855) (1.671) (3.526) (28)(2) (3.554) (3.553) 
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ............. 2.874 1.346 4.220 (463) 3.757 3.667 
Provisionsüberschuss .. 2.846 2.162 5.008 (252)(3) 4.756 4.676 
Handelsergebnis .......... (450) (4.313) (4.763) 66(4) (4.697) (4.629) 
Ergebnis aus 
Finanzanlagen ............. (665) 731 66 21(5) 87 81 
Sonstiges Ergebnis ...... (27) (68) (95) (23)(6) (118) (118) 
Erträge ........................ 4.578 (142) 4.436 (651) 3.785 3.677 
Verwaltungs-
aufwendungen ............. 4.956 4.519 9.475 (201)(7) 9.274 9.120 
Operatives Ergebnis .. (378) (4.661) (5.039) (450) (5.489) (5.443) 
Abschreibungen auf 
Geschäfts- oder 
Firmenwerte ................. — 39 39 — 39 39 
Restrukturierungs-
aufwendungen ............. 25 — 25 — 25 25 
Ergebnis vor 
Steuern........................ (403) (4.700) (5.103) (450) (5.553) (5.507) 
Steuern vom Ein-
kommen und Ertrag ..... (465) 1.535 1.070 (108)(8) 962 947 
Konzernüber-
schuss/-fehlbetrag ..... 62 (6.235) (6.173) (342) (6.515) (6.454) 
Den Minderheiten-
anteilen zurechen-
barer Konzernüber-
schuss/-fehlbetrag........ 59 62 121 (37)(9) 84 82 
Den COMMERZ-
BANK-Aktionären 
zurechenbarer 
Konzernüberschuss/ 
-fehlbetrag.................... 3 (6.297) (6.294) (305)(10) (6.599) (6.536) 
Ergebnis je Aktie in € ... — — — — (9,77)(11) (9,67)(11) 
 
* Für Vergleichszwecke mit dem Geschäftsjahr 2009, in dem die Gewinn- und Verlustrechnung des Dresdner 

Bank-Konzerns erst ab dem Vollkonsolidierungszeitpunkt zum 13. Januar 2009 einbezogen wurde, wurde die 
Gewinn- und Verlustrechnung des Dresdner Bank-Konzerns für den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 
31. Dezember 2008 für die ersten zwölf Tage des Geschäftsjahres 2008 anteilig reduziert. Diese Eliminierung 
verminderte den den COMMERZBANK-Aktionären zurechenbaren Konzernfehlbetrag um € 63 Mio. Bei diesen 
zu Vergleichszwecken mit dem Geschäftsjahr 2009 erstellten Angaben handelt es sich nicht um Pro-Forma-
Finanzinformationen gemäß IDW RH HFA 1.004. Diese Angaben wurden weder geprüft noch einer prüferischen 
Durchsicht unterzogen. 

(1) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ +54 Mio.) sowie der Entkonsolidierung der 
cominvest-Gruppe (€ +56 Mio.) und der Oldenburgische Landesbank (€ -90 Mio.) gleichen sich nahezu aus. Die 
wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des Zinsüberschusses führen, resultieren aus der 
Amortisierung der im Rahmen der Kaufpreisallokation aufgedeckten Reserven und Lasten (€ -0,3 Mrd., im 
Wesentlichen verursacht durch die Aufzinsung des Nachrang- und Hybridkapitals) und aus dem geänderten 
Ausweis der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/Delaware (€ -0,1 Mrd.). Die 
Aufzinsung der Nachrang- und Hybridmittel wird bis maximal 2031 vorzunehmen sein, hierbei werden jedoch 
weit über der Hälfte der Aufwendungen bereits in den nächsten 9 Jahren vollständig entstehen. 

(2) In der Anpassungsspalte der Risikovorsorge spiegeln sich die Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ -
43 Mio.) und die Entkonsolidierung der Oldenburgischen Landesbank (€ +16 Mio.) mit einem nur geringen 
negativen Effekt wider. 

(3) Die wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des Provisionsüberschusses von insgesamt € -0,2 
Mrd. führen, resultieren wiederum aus der Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften (€ -182 Mio.) sowie 
der Oldenburgischen Landesbank (€ -72 Mio.). 
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(4) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank (€ + 72 Mio.) sowie der Entkonsolidierung der 
Oldenburgischen Landesbank (€ - 6 Mio.) gleichen sich bis auf € +0,1 Mrd. aus. 

(5) Der Anpassungsbetrag im Ergebnis aus Finanzanlagen resultiert aus verschiedenen Pro-Forma-Anpassungen, 
die sich jedoch nahezu ausgleichen. Als wesentlichste Posten sind die gegenläufigen, einmaligen Effekte aus 
den Veräußerungen der Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen (€ -479 Mio.) seitens der 
Dresdner Bank sowie das Ergebnis aus der Übertragung der cominvest-Gesellschaften auf die Allianz (€ +451 
Mio.) zu nennen. 

(6) Die Anpassung im sonstigen Ergebnis ist zum einen auf die Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften 
(€ -9 Mio.) und zum anderen auf Abschreibungen im Zusammenhang mit der Veräußerung von 
Vermögenswerten zurückzuführen. 

(7) Der Rückgang in den Verwaltungsaufwendungen geht auf die Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften 
(€ -121 Mio.) und der Oldenburgischen Landesbank (€ -188 Mio.) zurück, saldiert mit der nun vollkonsolidierten 
Schiffsbank AG (€ +26 Mio.) ergeben sich € -0,3 Mrd. Gegenläufig erhöht sich der Verwaltungsaufwand durch 
die Amortisation der immateriellen Vermögenswerte Markenname und Kundenbeziehungen (€ +0,1 Mrd.). Die 
Amortisation wird sich über die nächsten 3 bzw. 15 Jahre erstrecken. 

(8) Der Anpassungsbetrag der Steuern vom Einkommen und Ertrag resultiert u. a. aus verschiedenen Pro-Forma-
Anpassungen (Voll- und Entkonsolidierung), die sich jedoch vollständig ausgleichen. Die Ermittlung der Steuern 
auf die Amortisation der Reserven und Lasten führt zum verbleibenden Steuerertrag. 

(9) Als wesentlicher Anpassungseffekt auf den Minderheiten zurechenbaren Konzernüberschuss/-fehlbetrag ist der 
geänderte Ausweis der Anteile Dritter (€ 0,1 Mrd.) an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., 
Wilmington/Delaware und die Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank zu nennen. 

(10) Insgesamt wirken sich die Pro-Forma-Anpassungen auf den der COMMERZBANK AG-Aktionären 
zurechenbaren Konzernüberschuss/-fehlbetrag mit € -0,3 Mrd. aus. Die Veräußerungsergebnisse der 
cominvest-Gruppe, der Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen sowie der geänderte Ausweis 
der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/ Delaware kompensieren einander 
nahezu vollständig. Als Effekt verbleibt somit die Amortisation der stillen Reserven und Lasten nach Steuern 
von € -0,3 Mrd. 

(11) Bei dem Pro-Forma-Ergebnis pro Aktie handelt es sich um das verwässerte und unverwässerte Ergebnis je 
Aktie. 
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DARSTELLUNG UND ANALYSE DER VERMÖGENS-, FINANZ- UND 
ERTRAGSLAGE 

Die nachfolgende Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
des COMMERZBANK-Konzerns sollte in Verbindung mit den an anderer Stelle in 
diesem Prospekt abgedruckten Konzernabschlüssen und dem Konzern-Zwischen-
abschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 gelesen werden. Die von 
PwC geprüften Konzernabschlüsse und der einer prüferischen Durchsicht 
unterzogene Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft wurden auf der 
Grundlage der IFRS, wie sie in der Europäischen Union anzuwenden sind, und den 
ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen 
Vorschriften der Gesellschaft erstellt. Die geprüften Konzernabschlüsse der 
Gesellschaft für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sind auf den Seiten F-37 ff. 
und der einer prüferischen Durchsicht unterzogene und mit einer Bescheinigung 
versehene Konzern-Zwischenabschluss der Gesellschaft für den Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2009 ist auf den Seiten F-3 ff. abgebildet. Die folgende 
Darstellung enthält zukunftsgerichtete Aussagen, die auf Annahmen bzgl. der 
zukünftigen Geschäftsentwicklung beruhen. Durch den Einfluss zahlreicher Faktoren, 
u. a. der im Abschnitt „Risikofaktoren“ und an anderen Stellen des Prospekts 
beschriebenen Risiken, können die tatsächlichen Ergebnisse des Konzerns 
wesentlich von den laut dieser zukunftsgerichteten Aussagen erwarteten Ergebnisse 
abweichen, siehe „Allgemeine Informationen—Zukunftsgerichtete Aussagen“. 

Einleitung 

Der COMMERZBANK-Konzern 

Der COMMERZBANK-Konzern ist gemessen an der Bilanzsumme zum 31. März 
2009 das zweitgrößte Kreditinstitut in Deutschland. Der Schwerpunkt seiner Tätigkeit 
liegt auf der Erbringung einer breiten Palette von Beratungsleistungen an private und 
mittelständische Kunden in Deutschland, wie z. B. Kontoführung und Abwicklung des 
Zahlungsverkehrs, Kredit-, Spar- und Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen 
sowie Kapitalmarkt- und Investment Banking-Produkte und -Dienstleistungen. Über 
seine Tochtergesellschaften und Beteiligungsgesellschaften ist der Konzern darüber 
hinaus auf Spezialgebieten tätig. Ferner werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie 
des Konzerns Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern angeboten, v. a. das 
Bauspar-, das Asset Management- und das Versicherungsgeschäft. Neben seinem 
Geschäft in Deutschland verfügt der Konzern ausgehend von seiner Tätigkeit in 
Polen über ein wachsendes Geschäft in Mittel- und Osteuropa. 

Übernahme der Dresdner Bank von der Allianz 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von insgesamt € 4,7 Mrd. (die 
„Transaktion“). Die Barkomponente der Gegenleistung betrug € 3,2 Mrd. Darüber 
hinaus erhielt die Allianz 163.461.537 Stückaktien der Gesellschaft, die mit diesem 
Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen. Die Durchführung dieser 
Kapitalerhöhung wurde am 12. Januar 2009 im Handelsregister der Gesellschaft 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Unter Zugrundelegung des 
XETRA-Schlusskurses an der Frankfurter Wertpapierbörse zum 12. Januar 2009 
belief sich der Wert dieser Aktien auf € 0,8 Mrd. Zusätzlich erhielt die Allianz von der 
Gesellschaft die cominvest-Gruppe im Wert von insgesamt € 0,7 Mrd. In der 
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zwischen der Gesellschaft und der Allianz am 31. August 2008 geschlossenen und 
am 27. November 2008 geänderten Transaktionsvereinbarung wurde im Rahmen 
einer umfassenden Vertriebskooperation in Deutschland zudem der Abschluss von 
langfristigen Vertriebsverträgen zwischen der Gesellschaft und der Allianz bzw. ihren 
jeweiligen Tochtergesellschaften vereinbart. Mit Vollzug der Transaktion reduzierten 
sich die risikogewichteten Aktiva des Konzerns um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges von 
der Dresdner Bank verbriefte Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen 
Kaufpreis von € 1,1 Mrd. übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der 
Wertpapiere und dem Ausmaß, in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten 
Aktiva des Konzerns reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der 
verkauften Wertpapiere gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft 
und die AZ-Arges am 4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen 
Gesellschaft, auf dessen Basis die AZ-Arges im Rahmen der unten beschriebenen 
SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen eine stille Einlage in Höhe von € 750 Mio. in die 
Gesellschaft einbrachte. Die stille Einlage ist mit einer Gewinnbeteiligung 
ausgestattet, die zum einen aus einer auf den Einlagennennbetrag bezogenen 
Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer dividenden-
abhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 
Dividendensumme besteht. 

Am 11. Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender 
Rechtsträger auf die COMMERZBANK als übernehmendem Rechtsträger im 
Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen. 

Für eine detaillierte Beschreibung der Übernahme der Dresdner Bank von der 
Allianz, siehe „Übernahme der Dresdner Bank“. 

Finanzmarktkrise und SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen 

Im Geschäftsjahr 2008 wurde das Ergebnis des Konzerns durch die globale 
Finanzmarktkrise signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich in Folge 
dieser Krise und der durch sie ausgelösten weltweiten Rezession weitere negative 
Folgen für den Konzern ergeben werden. Als Reaktion auf die Krise stellte die 
Gesellschaft am 2. November 2008 und am 7. Januar 2009 beim SoFFin je einen 
Antrag auf die Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen. Am 19. Dezember 2008 
schlossen die Gesellschaft und der SoFFin einen Vertrag über die Errichtung einer 
stillen Gesellschaft, der am 3. Juni 2009 geändert und neu gefasst wurde und auf 
dessen Basis der SoFFin eine stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die 
Gesellschaft einbrachte. Darüber hinaus schlossen der SoFFin als Garantiegeber 
und die COMMERZBANK als Garantienehmerin am 30. Dezember 2008 einen 
Vertrag über die Einräumung eines Garantiekreditrahmens für bestimmte 
Inhaberschuldverschreibungen in Höhe von € 15 Mrd. Um die angesichts der 
verschärften Finanzmarktkrise erheblich gestiegenen Erwartungen an die 
Kapitalausstattung von Kreditinstituten zu erfüllen, wurden in der Folge weitere 
Stabilisierungsmaßnahmen erforderlich. Zum einen erhielt der SoFFin aus der von 
der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen 
Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 Stückaktien der Gesellschaft, die mit 
diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen, zu einem Ausgabe-
preis von € 6,00. Die Durchführung dieser Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 
im Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung hält der SoFFin zum Datum des 
Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie an der Gesellschaft. Zum anderen 
brachte der SoFFin auf Grundlage eines am 3. Juni 2009 geschlossenen Vertrags 
über die Errichtung einer weiteren stillen Gesellschaft eine zusätzliche stille Einlage 
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in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft ein. Die stillen Einlagen sind mit einer 
Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum einen aus einer auf den jeweiligen 
Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum 
anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. 
für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. Der Vertrag über die 
Errichtung der zweiten stillen Gesellschaft räumt dem SoFFin im Falle einer 
Verwässerung seiner Beteiligung am Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer 
Kapitalmaßnahme der Gesellschaft unter bestimmten Voraussetzungen ferner das 
Recht ein, die stille Einlage in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Im 
Zusammenhang mit den diversen Stabilisierungsmaßnahmen hat sich die 
Gesellschaft verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende an 
ihre Aktionäre auszuschütten. 

Am 7. Mai 2009 erklärte die Europäische Kommission die von der Gesellschaft in 
Anspruch genommenen Stabilisierungsmaßnahmen als mit den Beihilfevorschriften 
des EG-Vertrags für grundsätzlich vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Gründen 
wurden der Gesellschaft jedoch eine Reihe von Auflagen erteilt. Diese Auflagen 
beinhalten insbesondere: 

• die Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns, 

• den Verkauf der Eurohypo bis zum Jahr 2014 sowie der Kleinwort Benson 
Holdings Ltd., der Kleinwort Benson Private Bank, der Dresdner Van Moer 
Courtens S.A., der Dresdner VPV NV, der Privatinvest Bank AG, der Reuschel 
und der Allianz Dresdner Bauspar AG bis zum Jahr 2011, 

• das bis April 2012 geltende Verbot, andere Finanzunternehmen zu übernehmen, 
und 

• Beschränkungen bei der Gewährung von Konditionen an Kunden. 

Für eine detaillierte Beschreibung der seitens des SoFFin ergriffenen Stabilisierungs-
maßnahmen, siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin 
durch die COMMERZBANK“. 

Zusammenfassende Darstellung der Ertragslage im Berichtszeitraum 

Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 erlitt der Konzern aufgrund der anhaltend 
schwierigen Situation an den Finanzmärkten und der Rezessionen in Deutschland 
sowie anderen Industrieländern einen Konzernfehlbetrag in Höhe von € 888 Mio. 
Zwar erzielte insbesondere das Segment Mittelstandsbank ein gutes Ergebnis. Auch 
das Segment Privatkunden erreichte in Anbetracht des Umfelds ein zufrieden 
stellendes Resultat. Das Segment Mittel- und Osteuropa geriet hingegen trotz 
stabiler Erträge durch deutlich gestiegene Risikovorsorgeaufwendungen in die 
Verlustzone. Das Segment Commercial Real Estate wies wegen Subprime-
Abschreibungen und hoher Risikovorsorge ebenfalls einen operativen Verlust auf. 
Mit Abstand am stärksten von der Finanzkrise betroffen war jedoch das Segment 
Corporates & Markets: Hohe negative Bewertungseffekte und eine erheblich 
gestiegene Risikovorsorge führten hier zu einem massiven Verlust. 

Auch im Geschäftsjahr 2008 wurde die Ertragslage des Konzerns durch die 
Finanzmarktkrise erheblich belastet. Zwar konnte in einem schwierigen Umfeld 
insgesamt ein geringer Konzernüberschuss erzielt werden. Mit € 62 Mio. lag er aber 
96,8 % unter dem Vorjahreswert. Der Zinsüberschuss nahm in nahezu allen 
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Segmenten um insgesamt 18 % auf € 4,73 Mrd. zu. Wegen des schwierigeren 
konjunkturellen Umfelds musste jedoch die Risikovorsorge in fast allen Segmenten 
(ausgenommen Privat- und Geschäftskunden) von dem sehr niedrigen Vorjahreswert 
deutlich angehoben werden. Insgesamt stieg die Risikovorsorge um 287,3 % auf 
€ 1,86 Mrd. Aus diesem Grund sank der Zinsüberschuss nach Risikovorsorge um 
18,5 % auf € 2,87 Mrd. Der Provisionsüberschuss verringerte sich um insgesamt 
9,7 % auf € 2,85 Mrd. Zum einen spiegeln sich hier niedrigere Erträge im Wertpapier- 
und Vermögensverwaltungsgeschäft wider, das insbesondere durch die schwierige 
Kapitalmarktsituation belastet wurde. Zum anderen hatte der Konzern im 
Geschäftsjahr 2007 aufgrund eines Urteils des Bundesgerichtshofs, mit dem dieser 
die steuerliche Behandlung eines vom Segment Mittelstandsbank vertriebenen 
steueroptimierten Produkts anerkannt hat, einen Einmalertrag von € 100 Mio. 
vereinnahmt, der sich im Geschäftsjahr 2008 nicht wiederholte. Das Handelsergebnis 
schlug, in erster Linie bedingt durch die Verwerfungen an den Finanzmärkten in der 
zweiten Jahreshälfte, von einem Gewinn in Höhe von € 879 Mio. im Geschäftsjahr 
2007 in einen Verlust in Höhe von € 450 Mio. im Geschäftsjahr 2008 um. Beim 
Ergebnis aus Finanzanlagen wurde ein Verlust in Höhe von insgesamt € 665 Mio. 
ausgewiesen, nachdem im Vorjahr noch ein Gewinn in Höhe von € 126 Mio. 
erwirtschaftet wurde. Erträgen aus dem Verkauf von Beteiligungen standen hier 
erneut Verluste, insbesondere Impairments auf das ABS-Portfolio, gegenüber. 
Insgesamt sank der Verwaltungsaufwand um 7,6 % auf € 4,96 Mrd. Der Personal-
aufwand ging insbesondere aufgrund geringerer Bonus- und Sonderzahlungen um 
18,9 % auf € 2,5 Mrd. zurück. Der Sachaufwand stieg dagegen aufgrund 
verschiedener Wachstumsinitiativen um 9,2 % auf € 2,15 Mrd. 

Im Geschäftsjahr 2007 gelang es dem Konzern trotz der im Jahresverlauf 
einsetzenden Finanzmarktkrise, den Konzernüberschuss gegenüber dem Vorjahr um 
6,9 % auf € 1,93 Mrd. zu steigern. Der Zinsüberschuss nahm in nahezu allen 
Segmenten (ausgenommen Public Finance und Treasury) um insgesamt 2,1 % auf 
€ 4,03 Mrd. zu. Angesichts des positiven konjunkturellen Umfelds konnte die 
Risikovorsorge um 45,4 % auf € 479 Mio. reduziert werden. Lediglich im Segment 
Corporates & Markets waren – verursacht durch die US-amerikanische Subprime-
Krise – höhere Wertberichtigungen im Kreditgeschäft erforderlich. Der Zinsüber-
schuss nach Risikovorsorge stieg um 15,3 % auf € 3,53 Mrd. Im Anstieg des 
Provisionsüberschusses um insgesamt 7,6 % auf € 3,15 Mrd. spiegelt sich die 
insbesondere im ersten Halbjahr lebhafte Entwicklung an den Aktienmärkten wider. 
Das Handelsergebnis verringerte sich angesichts der Marktturbulenzen, die 
insbesondere den Kredithandel erschwerten, um 20,9 % auf € 879 Mio. Die 
Belastungen aus der US-Subprime-Krise schlugen sich v. a. im Ergebnis aus Finanz-
anlagen nieder. Hier musste der Konzern Wertberichtigungen in Höhe von € 583 Mio. 
auf seinen Subprime-Bestand von € 1,2 Mrd. vornehmen. Dennoch gelang es im 
Ergebnis, einen positiven Saldo von insgesamt € 126 Mio. zu erzielen. 

Wesentliche die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage beeinflussende Faktoren 

Die Entwicklung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage von Periode zu Periode 
unterliegt einer Vielzahl von Einflüssen, die wiederum von verschiedenen Faktoren 
abhängen. Die wichtigsten dieser Einflüsse sind nachfolgend aufgeführt: 

• Finanzmarktkrise. Seit dem zweiten Halbjahr 2007 leiden die internationalen 
Finanzmärkte unter den erheblichen Belastungen aus der Subprime-Krise, die 
ihren Ursprung im US-amerikanischen Markt für sog. Subprime-Hypotheken-
darlehen (d. h. in der Regel variabel verzinsliche Hypothekendarlehen an 
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Schuldner mit unzureichender Bonität) haben, und den Folgeerscheinungen 
dieser Krise. 

Die Insolvenz von Lehman Brothers Mitte September 2008 führte zu einer 
deutlichen Verschärfung der Vertrauenskrise im Finanzsektor. Die Folge waren 
erhebliche Störungen am Interbankenmarkt. Zur Stützung des Finanzsystems 
reagierten Zentralbanken und Regierungen mit Stützungsmaßnahmen. Zahl-
reiche Staaten Europas unterstützten heimische Finanzinstitute. Großbritannien 
verstaatlichte die Immobilienbanken Northern Rock sowie Bradford & Bingley. 
Auch die isländische Kaupthing Bank wurde im Oktober 2008 verstaatlicht und 
wenig später für zahlungsunfähig erklärt. Die Unsicherheit bestand im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 fort, wobei eine leichte Beruhigung 
durch die von Regierungen und Zentralbanken eingeleiteten Stützungsmaß-
nahmen zu beobachten war. Der Euribor-Eonia-Spread verharrte trotz der 
vorgenommen Zinssenkungen der EZB auf hohem Niveau, ohne jedoch die im 
letzten Quartal des Geschäftsjahres 2008 beobachteten Höchstwerte zu 
erreichen. 

Der Konzern konnte sich den Auswirkungen der Finanzkrise nicht entziehen und 
musste erhebliche Abwertungen und Verluste einerseits in Bezug auf Subprime-
behaftete Finanzinstrumente, anderseits aber auch hinsichtlich sonstiger 
strukturierter Finanzinstrumente hinnehmen. Im Laufe des Geschäftsjahres 2008 
kam es auf die Bestände des Konzerns zu Ergebnisbelastungen in Höhe von 
€ 1,1 Mrd. sowie zusätzlich zu Belastungen der Neubewertungsrücklage in Höhe 
von € 0,4 Mrd. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die 
Ergebnisbelastungen auf diese Bestände auf € 1,2 Mrd. und die Belastungen auf 
die Neubewertungsrücklage auf € 0,2 Mrd. Zum 31. März 2009 hielt der Konzern 
Subprime-behaftete und sonstige strukturierte Finanzinstrumente, insbesondere 
strukturierte Kreditprodukte wie z. B. CDOs, CLOs, ABSs, RMBSs und CMBSs, 
mit einem Marktwert von € 41,5 Mrd. In dieser Zahl enthalten sind 
Conduitbestände im Volumen von € 10,6 Mrd., die zum überwiegenden Teil aus 
sog. Liquiditätsfazilitäten/Backup-Linien zugunsten der vom Konzern 
administrierten Conduits bestehen, die den Conduits Liquidität verschaffen 
sollen, falls es ihnen nicht gelingt, sich am Kapitalmarkt zu refinanzieren. 

Der Konzern hält auch weiterhin beträchtliche Positionen an Subprime-
behafteten und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten. Die Märkte für diese 
Wertpapiere werden nach Einschätzung des Konzerns auf absehbare Zeit von 
Liquiditätsengpässen gekennzeichnet sein. Es ist gegenwärtig nicht absehbar, 
wie lange diese Engpässe bestehen und ob sie sich ggfs. sogar noch 
verschärfen werden. Es ist daher durchaus denkbar, dass der Konzern beim 
Verkauf von Subprime-behafteten und sonstigen strukturierten Finanz-
instrumenten oder im Falle des Eintritts von Leistungsstörungen in Bezug auf 
diese Instrumente, von Liquiditätsengpässen in den relevanten Märkten oder 
sonstiger bewertungsrelevanter Entwicklungen weitere erhebliche Belastungen 
erleiden wird. 

Seit Januar 2009 umfasst das Segment Corporates & Markets den Bereich 
Portfolio Restructuring Unit (PRU), dessen Aufgabe die aktive und transparente 
Steuerung und Reduktion der innerhalb des Segments zum Abbau identifizierten 
Portfolios und strukturierten Anleihen ist. Dabei bestehen angesichts der hohen 
Volatilität an den Märkten das Risiko weiterer erheblicher Wertminderungen 
sowie die Gefahr von Veräußerungsverlusten. Derzeit sieht die Gesellschaft 
keine Notwendigkeit, für Wertpapiere, die aufgrund ihres starken Kursverfalls die 
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Bilanz des Konzerns belasten, neben dem Portfolio Restructuring Unit eine 
eigene „Bad Bank“ im Sinne des Gesetzes zur Fortentwicklung der 
Finanzmarktstabilisierung zu gründen. Siehe „Regulatorisches Umfeld—Gesetz 
zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung“. 

• Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen. Für den Konzern ist das wirtschaft-
liche Umfeld in Europa und insbesondere seinem Hauptmarkt Deutschland von 
besonderer Bedeutung. Der Konzern erwirtschaftet seine Erträge in erster Linie in 
Europa, vor allem in Deutschland. In Anbetracht der starken Exportorientierung 
der deutschen Wirtschaft sowie insbesondere der starken Position des Konzerns 
bei der finanziellen Abwicklung des Außenhandels sowie der globalen Natur der 
Finanzmärkte sind jedoch auch die wirtschaftlichen Entwicklungen in anderen 
europäischen Ländern, den USA und in geringem Umfang Asien für die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von Bedeutung. 

Die konjunkturelle Entwicklung, die insbesondere im Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts zum Ausdruck kommt, beeinflusst sowohl die Geschäftstätigkeit 
des Konzerns als auch Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung und der 
Bilanz. Im Segment Privatkunden führen sinkende Unternehmensbewertungen 
zu einem Ausweichen der Kunden auf risikoärmere Anlageformen, mit deren 
Vertrieb in der Regel nur geringere Provisionen erwirtschaftet werden können. In 
den Segmenten Mittelstand, Mittel- und Osteuropa und Corporates & Markets 
wirkt sich der wirtschaftliche Abschwung direkt auf die Kreditnachfrage der 
Unternehmen aus. Da in einem schwachen wirtschaftlichen Umfeld zudem die 
Wahrscheinlichkeit von Unternehmensinsolvenzen und damit des Ausfalls von 
Krediten steigt, ist eine höhere Risikovorsorge erforderlich. Sinkende Gewinnaus-
sichten der Unternehmen führen aufgrund niedrigerer Unternehmens-
bewertungen ferner zu einer geringeren Bereitschaft zu Unternehmens-
zusammenschlüssen und -akquisitionen sowie Kapitalmarkttransaktionen wie 
z. B. Börsengängen, Kapitalerhöhungen oder Übernahmen; dementsprechend 
reduzieren sich die Erlöse aus dem Beratungs- und Platzierungsgeschäft. 

Die weltweite Wirtschaftskrise hat auch in den ersten Monaten des Jahres 2009 
angehalten. Die Wirtschaft in den Industrieländern dürfte mindestens so stark 
geschrumpft sein wie im letzten Quartal des Jahres 2008. Dabei fiel der Einbruch 
in Deutschland wegen der starken Exportorientierung der Wirtschaft und der 
großen Bedeutung des Automobil- und Investitionsgütersektors erneut 
überdurchschnittlich aus. Mehr und mehr greift die Krise zudem auf die 
Schwellenländer über. Dies gilt gerade auch für die Länder Mittel- und 
Osteuropas: Sie befinden sich ebenfalls in einer teils tiefen Rezession, ihre 
Währungen werteten deutlich ab, und an den Märkten wird sogar die Zahlungs-
unfähigkeit einzelner Staaten befürchtet. Die Inflationsraten sind weltweit deutlich 
gefallen. Dies liegt in erster Linie an den niedrigeren Energiepreisen; aber auch 
der allgemeine Preisdruck hat sich angesichts der schwachen Nachfrage 
verringert. Die Entwicklung an den Finanzmärkten war unverändert von der 
Finanz- und Wirtschaftskrise geprägt. Im März 2009 erreichten die Aktienmärkte 
neue Tiefststände, und auch die Renditen von langlaufenden Staatsanleihen 
gaben deutlich nach. Neben den schlechten Wirtschaftsmeldungen lag Letzteres 
an der Politik der Notenbanken. Diese haben zum einen – falls noch möglich – 
die Leitzinsen weiter gesenkt. Zum anderen wurde immer deutlicher, dass sie 
bereit sind, auch andere expansiv wirkende Maßnahmen zu ergreifen. So haben 
u. a. die britische und die amerikanische Notenbank angekündigt, Staatsanleihen 
aufzukaufen, was jeweils einen massiven Renditerutsch zur Folge hatte. 
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• Entwicklungen im deutschen Bankensektor. Der deutsche Bankensektor ist durch 
einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Dies ist auf die hohe 
Fragmentierung des deutschen Marktes zurückzuführen. Laut Bankenstatistik der 
Deutschen Bundesbank (Monatsbericht April 2009) waren in Deutschland im 
Februar 2009 434 Sparkassen, 1.197 Kreditgenossenschaften und 164 Regional-
banken am Markt tätig. Insgesamt spricht die Deutsche Bundesbank von 
1.977 Kreditinstituten in Deutschland. Laut der Bankenstatistik der Bundesbank 
vom April 2009 sind darüber hinaus 150 Auslandsbanken in Deutschland aktiv. 
Im Geschäft mit Privatkunden bestehen teils erhebliche Überkapazitäten. Dies 
kann sich in Zukunft noch verschärfen, da sich viele Wettbewerber in Folge der 
Finanzmarktkrise stärker auf das Retailbanking als ihr Kerngeschäft fokussieren. 
Außerdem wollen die Banken ihre Abhängigkeit vom Interbankenmarkt 
reduzieren, indem sie sich stärker über Einlagen von Privatkunden refinanzieren. 
Auch dies kann die Intensität des Wettbewerbs weiter erhöhen. Im Geschäft mit 
Firmenkunden, und auch im Bereich des Investment Banking, konkurrieren 
deutsche Banken mit einer Reihe von ausländischen Anbietern, die in den 
vergangenen Jahren ihre Präsenz im deutschen Markt erheblich ausgebaut 
haben, wenn auch in jüngster Zeit von einer defensiveren Geschäftspolitik der 
Auslandsbanken gesprochen wird. In Folge dieses intensiven Wettbewerbs 
lassen sich in einzelnen Segmenten oder Teilbereichen des Marktes keine 
wirtschaftlich attraktiven Margen erzielen. Als Reaktion hierauf berücksichtigen 
manche Mitbewerber im Geschäft mit Firmenkunden das mit der Kreditvergabe 
verbundene Ausfallrisiko nicht immer angemessen (risikoadjustierte Preis-
gestaltung). Daher besteht derzeit die Gefahr, dass sich die Wettbewerbs-
intensität weiter verschärfen wird. 

• Die Übernahme der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK. Am 12. Januar 
2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien der 
Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im 
Wege einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von insgesamt € 4,7 Mrd. Am 
11. Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender 
Rechtsträger auf die COMMERZBANK als übernehmendem Rechtsträger im 
Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen. 

Bei der Betrachtung der Ertragslage des Konzerns für den Dreimonatszeitraum 
zum 31. März 2009 ist zu berücksichtigen, dass die Dresdner Bank in den 
Finanzausweisen der COMMERZBANK erst seit dem 12. Januar 2009 
konsolidiert ist. Um eine bessere Vergleichbarkeit der Gewinn- und Verlust-
rechnung für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009, in die die Erträge und 
Aufwendungen des Dresdner Bank-Konzerns erst ab dem 13. Januar 2009 
einbezogen wurden, mit dem Geschäftsjahr 2008 zu ermöglichen, wurde der 
unter „Ausgewählte Pro-Forma-Finanzinformationen“ abgebildeten Pro-Forma-
Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr 2008 eine Spalte mit 
zusätzlichen Vergleichsangaben gegenüber gestellt, in der die Erträge und 
Aufwendungen des Dresdner Bank-Konzerns für die ersten zwölf Tage des 
Geschäftsjahres 2008 eliminiert wurden. Diese Eliminierung verminderte den den 
COMMERZBANK-Aktionären zurechenbaren Konzernfehlbetrag um € 63 Mio. 

Mit dem Vollzug der Transaktion reduzierten sich die risikogewichteten Aktiva des 
Konzerns um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges von der Dresdner Bank verbriefte 
Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen Kaufpreis von € 1,1 Mrd. 
übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der Wertpapiere und dem 
Ausmaß, in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten Aktiva des 
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Konzerns reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der verkauften 
Wertpapiere gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft und die 
Allianz am 4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen 
Gesellschaft, auf dessen Basis die AZ-Arges eine stille Einlage in Höhe von 
€ 750 Mio. in die Gesellschaft einbrachte. 

Im Verlauf des Dreimonatszeitraums zum 31. März 2009 führte die angespannte 
Situation an den Finanzmärkten bei der Dresdner Bank zu weiteren Eigenkapital-
belastungen. Um die volle Handlungsfähigkeit bis zur geplanten Verschmelzung 
sicherzustellen, hat die COMMERZBANK der Dresdner Bank eine Kapital-
stärkung in Höhe von € 4 Mrd. in Form einer Zuzahlung in die Rücklagen nach 
§ 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB gewährt. 

• Insolvenzen. Die Zahl der jährlichen Insolvenzen ist ein Indikator für die 
allgemeine Zahlungsfähigkeit von Unternehmen (und Privaten) bzw. die 
Ausfallwahrscheinlichkeit im entsprechenden Jahr. Für den COMMERZBANK-
Konzern kann eine Zunahme von gewerblichen (und privaten) Insolvenzen einen 
zusätzlichen Bedarf für die Bildung von Kreditrisikovorsorge, Rückstellungen im 
Kreditgeschäft oder Abschreibungen auf Wertpapiere verursachen, sofern keine 
werthaltigen Sicherheiten vorliegen. Im Vergleich zum Jahr 2007 war nach 
Angaben des Statistischen Bundesamtes bei den Unternehmensinsolvenzen im 
Jahr 2008 ein leichter Anstieg, nämlich von 29.160 auf 29.291 zu verzeichnen, 
während die Insolvenzen insgesamt in den Vergleichsjahren leicht sanken, 
nämlich von 164.597 im Jahr 2007 auf 155.202 im Jahr 2008. Dennoch kam es 
im Berichtszeitraum nach einem Rückgang der Risikovorsorge im Kreditgeschäft 
im Geschäftsjahr 2006 zu einem signifikanten Anstieg von € 479 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 auf € 1.855 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Dieser Trend setzte 
sich 2009 mit einem Anstieg von € 175 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2008 auf € 844 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 fort, 
wobei ein erheblicher Teil dieses Anstiegs auf die erstmalige Konsolidierung der 
früheren Dresdner Bank zurückzuführen ist. 

Zukünftig soll dem Thema Risikokonzentrationen einschließlich ihres Monitorings 
eine noch höhere Priorität eingeräumt werden. Besonderes Augenmerk soll dabei 
auf eine Verbesserung des Risk-Return-Profils und auf einen optimierten 
Umgang mit Kernressourcen wie z. B. Kapital und Liquidität gelegt werden. Im 
Rahmen der „Roadmap 2012“ wird die Marktfolgefunktion dafür Verantwortung 
tragen, dass im „Optimierungs“- und „Reduzierungs“-Portfolio Maßnahmen 
umgesetzt werden, die das Erreichen der strategischen Zielsetzungen 
ermöglichen. Durch eine Fokussierung auf kundenbezogenes Geschäft im 
Segment Corporates & Markets soll eine deutliche Reduzierung des Marktrisikos 
erreicht werden. 

• Haushaltsdefizite und Kreditaufnahme der öffentlichen Hand. Die Staats-
verschuldung, die mit Blick auf die Finanzierung der öffentlichen Hand von 
Bedeutung ist, stieg in den Jahren 2004 bis 2006 und im ersten Halbjahr 2007 in 
vielen Industrieländern an. Dies galt auch für Deutschland trotz der zuletzt 
durchaus erfolgreichen fiskalischen Konsolidierungsbemühungen. Ein steigendes 
Haushaltsdefizit der öffentlichen Hand führt tendenziell zu einer erhöhten 
Nachfrage nach Finanzierungen. Teilweise ergibt sich auch ein erhöhter 
Beratungsbedarf nach innovativen Finanzierungsformen. Zu berücksichtigen sind 
auch Privatisierungen von Staatsbetrieben (z. B. Börsengänge der Deutsche 
Telekom AG oder Deutsche Post AG) oder die Lizenzvergabe für Projekte der 
öffentlichen Hand (z. B. Autobahnbauten). In Deutschland lag der Bestand der 
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Staatsverschuldung (alle Gebietskörperschaften, einschließlich der Sozial-
versicherungen) zum 31. Dezember 2006 bei € 1.569 Mrd., zum 31. Dezember 
2007 bei € 1.577 Mrd. und zum 31. Dezember 2008 bei € 1.642 Mrd. (Quelle: 
EU-Kommission). Die öffentliche Verschuldung der Bundesregierung in den USA 
betrug zum 31. Dezember 2006 US-$ 4.901 Mrd., zum 31. Dezember 2007 US-
$ 5.136 Mrd. und zum 31. Dezember 2008 US-$ 6.369 Mrd. (Quelle: US-
amerikanisches Finanzministerium). 

• Vorherrschendes Zinsniveau und Verlauf der Zinskurve. Zinsschwankungen 
haben typischerweise unterschiedliche Effekte auf die einzelnen Segmente. 
Steigende Zinsen führen tendenziell zu einer sinkenden Nachfrage nach 
Fremdfinanzierungsmitteln. Ein höheres Zinsniveau erlaubt tendenziell aber auch 
eine höhere Bruttomarge, da der Verhandlungsspielraum des Kreditgebers im 
Hinblick auf den geringeren Anteil der Marge am vom Kreditnehmer zu zahlenden 
Gesamtzins größer wird. Dabei ist jedoch zu beachten, dass Letzteres nicht 
generell gilt, insbesondere wenn es um großvolumige Finanzierungen geht. 
Aufgrund der durch die Finanzmarktkrise verursachten Schwächung der Kapital-
ausstattung vieler Banken und der damit einhergehenden Verunsicherung der 
Marktteilnehmer kam der Interbankenmarkt zeitweise nahezu zum Erliegen; der 
1-Monats-EURIBOR stieg auf über 5 %. Infolgedessen stockten die Federal 
Reserve und die EZB, die Bank of England sowie weitere Zentralbanken die 
Liquiditätsversorgung des Marktes massiv auf. Im Mai 2009 senkte die EZB 
aufgrund der sich verschärfenden Finanzmarktkrise den Leitzins auf 1,0 % und 
damit auf das niedrigste Niveau seit der Einführung des Euro im Jahr 1999. 

• Wechselkurseffekte. Die Erträge und Aufwendungen des Konzerns sind erheblich 
von Währungsschwankungen beeinflusst. Insofern können Marktrisikopositionen 
entstehen, die durch Sicherungsgeschäfte abgefedert werden müssen. Erträge 
aus Ländern mit schwachen Währungen können sich aus der Perspektive des 
Euro-Raums reduzieren. Insbesondere die Schwäche des US-Dollars in den 
vergangenen Jahren hatte Einfluss auf das internationale Geschäft. Der US-
Dollar bewegte sich im Verhältnis zum Euro in den Jahren 2004 bis 2008 in 
einem Bereich von durchschnittlich 1,2439 bis 1,4708 und wertete damit im 
Vergleich zum durchschnittlichen Wechselkurs zwischen 2000 und 2003 deutlich 
ab. 

Segmente 

Überblick 

Die Segmentberichterstattung des Konzerns beruht seit dem 1. Januar 2009 auf 
IFRS 8, das dem sog. Management-Ansatz folgt: Die Segmentinformationen werden 
auf Basis des internen Berichtswesens bestimmt, das dem Vorstand als dem „Chief 
Operating Decision Maker“ dazu dient, die Leistung der Segmente zu beurteilen und 
Entscheidungen über die Allokation von Ressourcen zwischen den Segmenten zu 
treffen. 

Der Erfolg der einzelnen Segmente wird in jedem Berichtszeitraum 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 
gebundenen Eigenkapital die Anteile Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein 
Segment verantwortlich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt. 
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Erträge und Aufwendungen werden verursachungsgerecht zu Marktpreisen und im 
Zinsbereich nach der Marktzinsmethode in den jeweiligen Segmenten ausgewiesen. 
Im Zinsüberschuss werden die tatsächlichen Refinanzierungsaufwendungen für die 
den jeweiligen Segmenten zugeordneten geschäftsspezifischen Beteiligungen 
gezeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem Eigenkapital wird im 
Verhältnis des durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der 
jeweiligen Segmente zugeordnet. Der Zinssatz entspricht jeweils dem Zinssatz einer 
risikofreien Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Ermittlung des 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals erfolgt nach der BIZ-Systematik auf Basis 
der ermittelten durchschnittlichen Risikoaktiva und der Anrechnungsbeträge für 
Marktrisikopositionen (Risikoaktivaäquivalente). Auf Konzernebene wird das 
Investorenkapital gezeigt, das der Berechnung der Eigenkapitalrendite zugrunde 
liegt. Die für die Segmentberichterstattung unterstellte Kapitalunterlegung der 
Risikoaktiva beträgt 6 %. 

Der Verwaltungsaufwand umfasst den Personalaufwand, den Sachaufwand und die 
Abschreibungen auf Sachanlagen und sonstige immaterielle Anlagewerte. 
Restrukturierungsaufwendungen werden unterhalb des operativen Ergebnisses im 
Ergebnis vor Steuern ausgewiesen. Die Zuordnung des Verwaltungsaufwands zu 
den einzelnen Segmenten erfolgt nach dem Verursachungsprinzip. Die sich aus den 
internen Leistungen ergebenden indirekten Aufwendungen werden dem Leistungs-
empfänger in Rechnung gestellt bzw. führen beim Leistungserbringer zu einer 
entsprechenden Entlastung. 

Aktuelle Segmentberichterstattung 

Die folgende Graphik zeigt die Segmente des Konzerns zum 31. Dezember 2008 
(einschließlich der zum 1. Januar 2009 wirksam gewordenen Änderungen) 
zusammen mit den in den einzelnen Segmenten gebündelten Geschäftsfeldern bzw. 
im Fall des Segments Sonstige und Konsolidierung mit den jeweiligen 
Unternehmensbereichen: 

 
Im Folgenden werden die vom Konzern in den einzelnen Segmente angebotenen 
Produkte und Dienstleistungen kurz dargestellt. Für eine detaillierte Beschreibung 
der Segmente, Geschäftsfelder und Unternehmensbereiche, siehe „Beschreibung 
der Geschäftstätigkeit des COMMERZBANK-Konzerns“. 
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(seit Januar 2009 
Wealth 
Management)

• Retail Kredit

• comdirect bank 
(seit Januar 2009 
Direct Banking)

• Corporate Banking

• Financial 
Institutions

• Center of 
Competence 
Renewable 
Energies

• Center of 
Competence 
Global Shipping 
(bis Dezember
2008)

— • Corporate Finance

• Public Finance 

• Group Treasury 
(seit Januar 2009 
in Konzern-
steuerung
integriert)

• CRE Banking

• CRE Asset 
Management

• CRE Shipping 
(Center of 
Competence
Global Shipping) 
(seit Januar 2009)

Sonstige und 
Konsolidierung

• Konzernsteuerung

• Group Services

• International Asset
Management
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• Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 2009 Privatkunden). In diesem 
Segment bietet der Konzern Privat- und Geschäftskunden in Deutschland (soweit 
sie nicht vom Segment Mittelstandsbank betreut werden) ein breites Spektrum an 
standardisierten und auf die typischen Bedürfnisse dieser Kunden ausgerichteten 
Bank- und Finanzdienstleistungen an. Darin enthalten sind u. a. besondere 
Lösungen für vermögende Privatkunden sowie die Geschäftstätigkeit der 
comdirect bank, einer Direktbank, die ihre Dienstleistungen über das Internet 
anbietet. Das bis 12. Januar 2009 ebenfalls im Segment angesiedelte Asset 
Management-Geschäft der cominvest-Gruppe wurde im Rahmen der Übernahme 
der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK an die Allianz veräußert. 

• Mittelstandsbank. In diesem Segment bündelt der Konzern das Geschäft mit 
mittelständischen Kunden (sofern sie nicht den Segmenten Mittel- und Osteuropa 
oder Corporates & Markets zugeordnet sind), dem öffentlichen Sektor und den 
institutionellen Kunden. Darüber hinaus verantwortet das Segment die 
Beziehungen des Konzerns zu in- und ausländischen Banken und Finanz-
instituten sowie Zentralbanken. Ebenfalls in diesem Segment angesiedelt ist das 
Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Anlagen zur Gewinnung 
erneuerbarer Energien (Center of Competence Renewable Energies). Bis 
Dezember 2008 war zudem das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von 
Schiffen und damit zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of 
Competence Global Shipping) Bestandteil des Segments; letzteres ist jedoch seit 
Januar 2009 dem Segment Commercial Real Estate zugeordnet. 

• Mittel- und Osteuropa. Dieses Segment umfasst die Aktivitäten der operativen 
Einheiten und Beteiligungen des Konzerns in Mittel- und Osteuropa. 

• Corporates & Markets. Dieses Segment bildet die kundenorientierten 
Kapitalmarktaktivitäten sowie das kommerzielle Geschäft mit multinationalen 
Unternehmen und ausgewählten Großkunden des Konzerns in den Regionen 
Westeuropa, Amerika und Afrika ab. Hinzu kommt das Staatsfinanzierungs-
geschäft. Bis Dezember 2008 enthielt das Segment ferner die Treasury-
Aktivitäten des Konzerns. Seit Januar 2009 sind diese Aktivitäten der im Segment 
Sonstige und Konsolidierung angesiedelten Konzernsteuerung zugewiesen. 

• Commercial Real Estate. Die Produktpalette dieses Segments reicht vom 
klassischen Festzinsdarlehen über strukturierte Finanzierungen bis hin zu 
Kapitalmarktprodukten. Zum Angebot des Segments zählen ferner offene und 
geschlossene Immobilienfonds sowie Immobilien- und Mobilienleasing. Den 
Schwerpunkt des Segments bilden gewerbliche Immobilienfinanzierungen auf 
objektgedeckter Basis. Seit Januar 2009 umfasst das Segment zudem die 
Schiffsfinanzierung, die bis Dezember 2008 Teil des Segments Mittelstandsbank 
war. 

• Sonstige und Konsolidierung. Alle Stabs- und Steuerungsfunktionen (das sind 
Konzernentwicklung/-controlling, Konzernkommunikation, Group Finance, Group 
Finance Architecture, Revision, Recht, Group Compliance, Human Resources, 
seit Januar 2009 Group Treasury sowie die zentralen Risikofunktionen) sind im 
Unternehmensbereich Konzernsteuerung gebündelt. Ebenfalls im Segment 
abgebildet sind die internationalen Asset Management-Aktivitäten des Konzerns. 
Alle Unterstützungsfunktionen (das sind Informationstechnologie, Transaction 
Banking, Organisation, Security und Support) werden vom Unternehmensbereich 
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Group Services bereitgestellt, dessen Ergebnisse im Segment Sonstige und 
Konsolidierung erfasst werden. 

Historische Entwicklung der Segmentberichterstattung in den Geschäftsjahren 
2006, 2007 und 2008 sowie im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

Die Struktur des Konzerns unterlag in den Geschäftsjahren 2006, 2007 und 2008 
sowie im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 umfangreichen Veränderungen, 
die eine direkte Auswirkung auf die Segmentberichterstattung hatten. Die folgende 
Graphik zeigt für jeden Berichtszeitraum die Segmente des Konzerns und die 
Verschiebungen von Periode zu Periode: 
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(1) Die Beschreibung der Segmente ist dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die Beschreibung der Segmente ist dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 wurden die Vergleichszahlen für 2006 

an den neuen Ausweis angepasst. 
(3) Die Beschreibung der Segmente ist dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 wurden die Vergleichszahlen für 2007 

an den neuen Ausweis angepasst. 
(4) Die Beschreibung der Segmente ist dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 entnommen. Im Konzern-Zwischenabschluss für den 

Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 wurden die Vergleichszahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 an den neuen Ausweis angepasst. 
 

Privat- und 
Geschäfts-kunden
(seit Januar 2009 

Privatkunden)

2006(1)

Filialgeschäft mit Privaten, Freiberuflern und Gewerbetreibenden, Private Banking/Wealth Management, comdirect bank, damit zusammenhängendes Immobilienfinanzierungsgeschäft

Asset Management (COMINVEST, Jupiter 
International Group, Caisse Centrale de Réescompte, 

Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia
Pacific), Commerz Grundbesitz (CGG)

Corporate Banking Inland, Westeuropa und Asien sowie Financial Institutions

Aktien- und Rentenhandel, Handel mit derivativen Instrumenten, Zins- und Währungsmanagement, Corporate Finance, Geschäft mit multinationalen Unternehmen, Filialen und Tochtergesellschaften in Westeuropa, Amerika 
und Afrika

Commerz-Leasing und Immobilien (CLI), Commerz Real Estate Consulting and Development (CORECD), gewerbliches Immobiliengeschäft der Eurohypo

Hypothekenbank (Essen), Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (Luxemburg), 
Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo, Group Treasury

Nicht-operative und sonstige Aktivitäten
Sonstige und 

Konsolidierung

Public Finance
und Treasury

Commercial Real 
Estate

Corporates & 
Markets

Mittel- und 
Osteuropa

Mittelstandsbank

Asset 
Management

2007(2) 2008(3)

Deutsches Asset Management (COMINVEST)

CGG (CGG und CLI wurden zur Commerz Real kombiniert)

Internationales Asset Management (Jupiter International Group, Caisse Centrale de Réescompte, Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia Pacific)

Tochtergesellschaften und Filialen der Region Mittel- und Osteuropa

Hypothekenbank (Essen), Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (Luxemburg), 
Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo

Q1 2009(4)

Group Treasury

Schiffsfinanzierungen

Group Treasury

Corporate Banking Mittel- und Osteuropa

Privat- und 
Geschäfts-kunden
(seit Januar 2009 

Privatkunden)

2006(1)

Filialgeschäft mit Privaten, Freiberuflern und Gewerbetreibenden, Private Banking/Wealth Management, comdirect bank, damit zusammenhängendes Immobilienfinanzierungsgeschäft

Asset Management (COMINVEST, Jupiter 
International Group, Caisse Centrale de Réescompte, 

Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia
Pacific), Commerz Grundbesitz (CGG)

Corporate Banking Inland, Westeuropa und Asien sowie Financial Institutions

Aktien- und Rentenhandel, Handel mit derivativen Instrumenten, Zins- und Währungsmanagement, Corporate Finance, Geschäft mit multinationalen Unternehmen, Filialen und Tochtergesellschaften in Westeuropa, Amerika 
und Afrika

Commerz-Leasing und Immobilien (CLI), Commerz Real Estate Consulting and Development (CORECD), gewerbliches Immobiliengeschäft der Eurohypo

Hypothekenbank (Essen), Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (Luxemburg), 
Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo, Group Treasury

Nicht-operative und sonstige Aktivitäten
Sonstige und 

Konsolidierung

Public Finance
und Treasury

Commercial Real 
Estate

Corporates & 
Markets

Mittel- und 
Osteuropa

Mittelstandsbank

Asset 
Management

2007(2) 2008(3)

Deutsches Asset Management (COMINVEST)

CGG (CGG und CLI wurden zur Commerz Real kombiniert)

Internationales Asset Management (Jupiter International Group, Caisse Centrale de Réescompte, Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia Pacific)

Tochtergesellschaften und Filialen der Region Mittel- und Osteuropa

Hypothekenbank (Essen), Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (Luxemburg), 
Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo

Q1 2009(4)

Group Treasury

Schiffsfinanzierungen

Group Treasury

Corporate Banking Mittel- und Osteuropa
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Im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 sind sieben Segmente 
ausgewiesen: (1) Privat- und Geschäftskunden, (2) Asset Management, (3) Mittel-
standsbank, (4) Corporates & Markets, (5) Commercial Real Estate, (6) Public 
Finance und Treasury und (7) Sonstige und Konsolidierung. 

Im Geschäftsjahr 2007 wurde das Segment Asset Management als eigenständiges 
Segment aufgelöst und die darin berichteten Aktivitäten des Konzerns auf andere 
Segmente aufgeteilt. Im Einzelnen wurden (1) das Geschäftsfeld Deutsches Asset 
Management in das Segment Privat- und Geschäftskunden verschoben, (2) die 
vormals dem Segment Asset Management zugeordnete Commerz Grundbesitz-
Gruppe in das Segment Commercial Real Estate verschoben und dort mit der 
Commerz Leasing und Immobilien AG zur Commerz Real AG (die „Commerz Real“) 
verschmolzen und (3) die internationalen Asset Management-Aktivitäten des 
Konzerns in das Segment Sonstige und Konsolidierung verschoben. Der 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 weist somit sechs Segmente aus: 
(1) Privat- und Geschäftskunden, (2) Mittelstandsbank, (3) Corporates & Markets, 
(4) Commercial Real Estate, (5) Public Finance und Treasury und (6) Sonstige und 
Konsolidierung. Die Vergleichszahlen für 2006 wurden entsprechend der für den 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 maßgeblichen Segmentbericht-
erstattung angepasst. Eine rückwirkende Anpassung des Konzernabschlusses für 
das Geschäftsjahr 2006 erfolgte nicht. 

Mit Beginn des Geschäftsjahres 2008 ordnete der Konzern sein Geschäft in Mittel- 
und Osteuropa neu. Die Aktivitäten des Konzerns in dieser Region werden seitdem 
im Segment Mittel- und Osteuropa zusammengefasst, dessen Kern die BRE Bank 
S.A. (die „BRE Bank“) bildet. Als Folge dieser Neuordnung wurden die genannten 
Auslandsregionen aus dem Segment Mittelstandsbank herausgelöst und in das 
Segment Mittel- und Osteuropa verschoben. Zum 31. März 2008 wurde zudem 
erstmals die neu erworbene ukrainische Joint Stock Commercial Bank „Forum“ (die 
„Bank Forum“) in die Geschäftstätigkeit des Konzerns einbezogen und dem 
Segment Mittel- und Osteuropa zugeordnet. Im dritten Quartal 2008 wurde das 
Segment Public Finance und Treasury aufgelöst und dem Segment Corporates & 
Markets zugeordnet. Die Vergleichszahlen für 2007 wurden entsprechend der für den 
Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 maßgeblichen Segmentbericht-
erstattung angepasst. Eine rückwirkende Anpassung des Konzernabschlusses für 
das Geschäftsjahr 2007 erfolgte nicht. 

Die cominvest-Gruppe, die im Rahmen des Konzernabschlusses für das Geschäfts-
jahr 2008 noch als Teil des Segments Privat- und Geschäftskunden ausgewiesen 
wurde, wurde im Rahmen der Übernahme der Dresdner Bank durch die 
COMMERZBANK aus dieses Segment herausgelöst und am 12. Januar 2009 im 
Rahmen der Transaktion an die Allianz veräußert. 

Mit Wirkung zum 1. Januar 2009 wurde das Segment Privat- und Geschäftskunden 
in Privatkunden umbenannt. Zudem wurden einige Geschäftsfelder neu organisiert 
und zwischen den Segmenten verschoben. Im Einzelnen wurde 

• das Geschäftsfeld Private Banking des Segments Privatkunden in das neu 
geschaffene, ebenfalls im Segment Privatkunden angesiedelte Geschäftsfeld 
Wealth Management verschoben, 

• das Geschäftsfeld comdirect bank mit den Aktivitäten der ehemals dem 
Geschäftsfeld Asset Management zugeordneten ebase sowie den damit 
zusammenhängenden Callcenter-Aktivitäten, die alle innerhalb des Segments 
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Privatkunden angesiedelt sind, im neu geschaffenen, ebenfalls im Segment 
Privatkunden angesiedelten Geschäftsfeld Direct Banking gebündelt, 

• das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und damit 
zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of Competence Global 
Shipping), das bis zum 31. Dezember 2008 dem Segment Mittelstandsbank 
zugeordnet war, im Rahmen des Segments Commercial Real Estate als neues 
Geschäftsfeld mit dem Namen CRE Shipping etabliert (darin enthalten ist auch 
die Deutsche Schiffsbank, an der die Gesellschaft aufgrund der Übernahme der 
Dresdner Bank am 12. Januar 2009 indirekt 40 % der Aktien und Stimmrechte 
erwarb, so dass nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an dieser Gesellschaft zum 
Konzern gehören) und 

• der Unternehmensbereich Group Treasury, der bis zum 31. Dezember 2008 
Bestandteil des Segments Corporates & Markets war, dem Segment Sonstige 
und Konsolidierung zugeordnet. 

Künftige Segmentberichterstattung 

Im Mai 2009 beschloss der Konzern, sich strategisch und operativ wie folgt neu 
aufzustellen: 

• Den Kernbereich soll künftig eine „Kundenbank“ bilden, die die Segmente 
Privatkunden, Mittelstandsbank und Mittel- und Osteuropa sowie den kunden-
bezogenen Teil des Segments Corporates & Markets umfasst. Dieser Bereich 
soll weiter ausgebaut werden. 

• Daneben steht das asset-basierte Kreditgeschäft in den Bereichen Immobilien- 
und Staatsfinanzierung, das die Eurohypo, die sonstigen Commercial Real 
Estate- und Public Finance-Bestände sowie die Schiffsfinanzierungen umfasst. 
Dieser Bereich soll redimensioniert und optimiert werden. 

• Der dritte Bereich, genannt „Portfolio und Restructuring Unit“, umfasst die 
Abbauportfolien des Konzerns. 

Die genaue Struktur der künftigen Segmentberichterstattung ist zum Datum des 
Prospekts noch nicht endgültig festgelegt. 

Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren 

Die Konzernabschlüsse für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie der 
Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 sind 
nur beschränkt miteinander vergleichbar, da es in jedem Berichtszeitraum zu 
Änderungen kam, die einen direkten Vergleich zwischen den Perioden erschweren. 
Diese Änderungen sind unten näher beschrieben. Zwar wurden für jeden 
Konzernabschluss die darin enthaltenen Vergleichszahlen für die Vorperiode im 
Lichte der jeweiligen Änderungen angepasst, eine Anpassung über mehrere 
Konzernabschlüsse hinweg erfolgte jedoch in Übereinstimmung mit den 
einschlägigen Bilanzierungsregeln nicht. 

Änderungen der Segmentberichterstattung 

Wie unter „—Segmente“ beschrieben, unterlag die Struktur des Konzerns in den 
vergangenen drei Jahren umfangreichen Veränderungen, die auch Auswirkungen auf 
die Segmentberichterstattung hatten. 
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Änderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

In jedem Berichtszeitraum kam es zu Anpassungen der Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden. Insbesondere werden seit dem Geschäftsjahr 2007 
Salesmargen aus Währungsgeschäften nicht mehr im Handelsergebnis 
ausgewiesen, sondern im Provisionsüberschuss gezeigt. Für das Geschäftsjahr 2006 
ergab sich aus dieser Änderung ein Anpassungsbedarf in Höhe von € 66 Mio. 
Außerdem wurde bei der Hypothekenbank in Essen gemäß IAS 8.42 eine Korrektur 
der Bewertung eines niedrig verzinsten Wertpapiers vorgenommen, die sich im 
Geschäftsjahr 2006 u. a. in einer Erhöhung des Zinsüberschusses um € 21 Mio. und 
des Konzernüberschusses um € 7 Mio. niederschlug. Der daraus resultierende 
zusätzliche Gewinn wurde zur Gänze in die Gewinnrücklage eingestellt, so dass es 
beim Konzerngewinn zu keinen Änderungen kam. Seit dem Geschäftsjahr 2008 
werden Erträge und Aufwendungen aus Operating Lease-Verträgen, bei denen der 
Konzern Leasinggeber ist, nicht mehr im Zinsüberschuss ausgewiesen, sondern im 
sonstigen Ergebnis gezeigt. Für das Geschäftsjahr 2007 ergab sich aus dieser 
Änderung ein Anpassungsbedarf in Höhe von € 13 Mio. 

Übernahme der Dresdner Bank von der Allianz 

Bei der Betrachtung der Ertragslage des Konzerns für den Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009 ist zu berücksichtigen, dass die Dresdner Bank in den 
Finanzausweisen der COMMERZBANK erst seit dem 12. Januar 2009 konsolidiert 
ist. Um eine bessere Vergleichbarkeit der Gewinn- und Verlustrechnung für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009, in die die Erträge und Aufwendungen des 
Dresdner Bank-Konzerns erst ab dem 13. Januar 2009 einbezogen wurden, mit dem 
Geschäftsjahr 2008 zu ermöglichen, wurde der unter „Ausgewählte Pro-Forma-
Finanzinformationen“ abgebildeten Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnung für das 
Geschäftsjahr 2008 eine Spalte mit zusätzlichen Vergleichsangaben gegenüber 
gestellt, in der die Erträge und Aufwendungen des Dresdner Bank-Konzerns für die 
ersten zwölf Tage des Geschäftsjahres 2008 eliminiert wurden. Diese Eliminierung 
verminderte den den COMMERZBANK-Aktionären zurechenbaren Konzernfehl-
betrag um € 63 Mio. Bei diesen zu Vergleichszwecken mit dem Geschäftsjahr 2009 
erstellten Angaben handelt es sich nicht um Pro-Forma-Finanzinformationen gemäß 
IDW RH HFA 1.004. Diese Angaben wurden weder geprüft noch einer prüferischen 
Durchsicht unterzogen. 

Durch den Erwerb der Dresdner Bank erwarb die COMMERZBANK zudem indirekt 
40 % der Aktien und Stimmrechte an der Deutsche Schiffsbank, so dass der Anteil 
des Konzerns an dieser Gesellschaft nunmehr insgesamt 80 % beträgt und sie seit 
dem 13. Januar 2009 erstmals voll konsolidiert wurde. Dagegen wird die im Rahmen 
der Transaktion an die Allianz veräußerte cominvest-Gruppe seit diesem Datum nicht 
mehr konsolidiert. 

Darstellung der Ertragslage für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie 
für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

Die folgende Tabelle gibt einen Überblick über die Ertragslage des Konzerns für die 
Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 sowie für den Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009: 
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 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2008(4) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €, außer je Aktie angegebene Werte) 
Zinserträge.................................. 18.841 18.862 22.116 21.925 21.372 5.402 5.756
Zinsaufwendungen...................... (14.925) (14.925) (18.096) (17.918) (16.643) (4.383) (4.064)
Zinsüberschuss........................... 3.916 3.937 4.020 4.007 4.729 1.019 1.692
Risikovorsorge im Kredit-
geschäft ...................................... (878) (878) (479) (479) (1.855) (175) (844)
Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge ............................ 3.038 3.059 3.541 3.528 2.874 844 848
Provisionserträge ........................ 3.418 3.484 3.832 3.832 3.529 890 1.042
Provisionsaufwendungen............ (557) (557) (682) (682) (683) (158) (192)
Provisionsüberschuss ................. 2.861 2.927 3.150 3.150 2.846 732 850
Handelsergebnis ......................... 1.177 1.111 879 879 (450) 173 (523)
Ergebnis aus Finanzanlagen....... 770 770 126 126 (665) (26) 386
Sonstiges Ergebnis ..................... (14) (14) 183 196 (27) 34 (71)
Verwaltungsaufwendungen......... (5.204) (5.204) (5.366) (5.366) (4.956) (1.322) (2.081)
Operatives Ergebnis ................. 2.628 2.649 2.513 2.513 (378) 435 (591)
Restrukturierungs-
aufwendungen ............................ (253) (253) (8) (8) (25) (25) (289)
Ergebnis der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit/Ergebnis 
vor Steuern ................................ 2.375 2.396 2.505 2.505 (403) 410 (880)
Steuern vom Einkommen und 
vom Ertrag .................................. (587) (595) (580) (580) 465 (80) (8)
Konzernüberschuss/-fehl-
betrag ......................................... 1.788 1.801 1.925 1.925 62 330 (888)
Den Minderheitenanteilen 
zurechenbarer Konzern-
überschuss/-fehlbetrag ............... (191) (197) (8) (8) (59) 50 (27)
Den COMMERZBANK-
Aktionären zustehender 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag .. 1.597 1.604 1.917 1.917 3 280 (861)
Einstellung in die Gewinn-
rücklagen .................................... (1.104) (1.111) (1.260) (1.260) (1) — —
Ausschüttung stille Einlage 
SoFFin ........................................ — — — — (2) — —
Konzerngewinn ......................... 493 493 657 657 0 — —
Gewinn je Aktie (in €).................. 2,43 2,44 2,92 2,92 0,00 0,43 (1,02)
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

Vergleich der Dreimonatszeiträume zum 31. März 2009 und zum 31. März 2008 

Zinsüberschuss 

Der Zinsüberschuss umfasst insbesondere die Zinserträge aus dem Kredit- und 
Geldmarktgeschäft. Darüber hinaus fließen u. a. die Zinserträge und laufenden 
Erträge aus Finanzanlagen in diese Position ein sowie die laufenden Erträge und 
Aufwendungen aus den erfolgswirksam zum Zeitwert designierten Finanz-
instrumenten (Fair Value-Option). Die Zinsaufwendungen für Verbindlichkeiten und 
die Zinsaufwendungen für die stille(n) Einlage(n) stehen den Zinserträgen 
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gegenüber. Die Zinsaufwendungen werden durch den ergebniswirksamen Zinsanteil 
der Leasingraten aus Finance Lease-Objekten erhöht. 

Der Zinsüberschuss wird primär durch das Volumen der Aktiva und der Passiva 
sowie die Zinsmarge (Differenz zwischen dem Durchschnitts-Zinssatz für die Aktiv- 
und Passivvolumen) und im geringen Umfang durch Währungseffekte bestimmt. 

Die Höhe des Zinsüberschusses hängt danach im Wesentlichen von folgenden 
Faktoren ab: 

• dem Volumen sowie der Art, Laufzeit und Verzinsung der Aktiva und Passiva; 
und 

• dem allgemeinen Zinsniveau und der Zinsstrukturkurve und deren Auswirkungen 
auf die Zinsmarge. 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Zinsüberschusses 
und damit zusammen hängende Kennzahlen sowie die Entwicklung des Zinsüber-
schusses nach Segmenten: 

 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März Veränderung 
 2008(1) 2009(1)  
 (ungeprüft)  
 (in Mio. €) (in %) 
Zinsüberschuss nach Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ......................  326  594  268  82,2 
Mittelstandsbank .........................................  287  573  286  99,7 
Mittel- und Osteuropa..................................  121  167  46  38,0 
Corporates & Markets..................................  105  219  114  108,6 
Commercial Real Estate..............................  229  221  (8)  (3,5) 
Sonstige und Konsolidierung.......................  (49)  (82)  (33)  — 
Gesamt .......................................................  1.019  1.692  673  66,0 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur 
sehr eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Der Zinsüberschuss stieg um 66 %, von € 1.019 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2008 auf € 1.692 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009. Zu 
diesem Anstieg trug zum überwiegenden Teil die erstmalige Einbeziehung der 
Dresdner Bank bei. Zudem verzeichneten die Segmente Mittelstandsbank (+99,7 %), 
Privat- und Geschäftskunden (+82,2 %) und Mittel- und Osteuropa (+38,0 %) gute 
Zinsergebnisse. Bedingt durch die Konsolidierung der Dresdner Bank und bei 
stabilen Kundeneinlagen lag der Zinsüberschuss im Segment Privat- und 
Geschäftskunden deutlich über dem Niveau des Vorjahresquartals. Allerdings ist die 
Einlagenmarge aufgrund des Zinsniveaus deutlich rückläufig und das Kreditportfolio 
der Eurohypo nimmt planmäßig ab. Das Segment Mittelstandsbank verdankt die 
erfreuliche Entwicklung einer Volumen- und Margenausweitungen im Kreditgeschäft. 
Der Zinsüberschuss im Segment Mittel- und Osteuropa profitierte insbesondere vom 
guten Ergebnis der BRE Bank. 

Risikovorsorge im Kreditgeschäft 

Die Bemessung der Risikovorsorge im Kreditgeschäft wird durch die Struktur und die 
Qualität der Kreditportfolien sowie der gesamtwirtschaftlichen Einflussfaktoren 
bestimmt. 
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Der Posten enthält sowohl die Aufwendungen aus Abschreibungen und aus der 
Bildung von Wertberichtigungen und Zuführungen zu Rückstellungen im Kredit-
geschäft als auch Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen im Kreditgeschäft 
und aus Zuschreibungen zu Forderungen. 

Der Konzern trägt den Risiken aus dem bilanzierten Kreditgeschäft durch die Bildung 
von Einzelwertberichtigungen, Portfoliowertberichtigungen und pauschalierten 
Einzelwertberichtigungen Rechnung. Der Wertberichtigungsbedarf für signifikante 
Forderungen wird ermittelt, indem die zukünftigen Rückflüsse aus Zahlungen und 
Sicherheiten geschätzt und den Perioden zugeordnet werden, in denen sie 
wahrscheinlich zufließen. Diese Zahlungsreihe wird mit dem ursprünglichen Effektiv-
zinssatz diskontiert. 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft nach Segmenten: 

 Dreimonatszeitraum zum 
31. März Veränderung 

 2008(1) 2009(1)   
 (ungeprüft)   
 (in Mio. €) (in %) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft nach 
Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ......................  40  65  25  62,5 
Mittelstandsbank .........................................  8  90  82  1.025,0 
Mittel- und Osteuropa..................................  17  173  156  917,6 
Corporates & Markets..................................  59  327  268  454,2 
Commercial Real Estate..............................  51  189  138  270,6 
Sonstige und Konsolidierung.......................  —  —  —  — 
Gesamt .......................................................  175  844  669  382,3 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur 
sehr eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft stieg deutlich an, von € 175 Mio. im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 auf € 844 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009. Der Anstieg reflektiert die schwache Situation der Weltwirtschaft im 
Berichtszeitraum. V. a. im Segment Corporates & Markets erhöhte sich die Risiko-
vorsorge erheblich (+454,2 %), besonders für strukturierte Produkte und fremd-
finanzierte Übernahmen (LBOs). Im Segment Mittel- und Osteuropa wurde der 
schlechten konjunkturellen Situation in der Region durch erhöhte Risikovorsorge-
aufwendungen (+917,6 %) Rechnung getragen. Das Segment Commercial Real 
Estate war durch Einzelfälle außerhalb Deutschlands betroffen (+270,6 %). Im 
Segment Privat- und Geschäftskunden erhöhte sich die Risikovorsorge (+62,5 %) 
primär durch den Erwerb der Dresdner Bank. Ansonsten ist das Segment durch die 
aktuelle Rezession bisher nur geringfügig beeinflusst. Die Erhöhung der Risiko-
vorsorge im Segment Mittelstandsbank (+1.025,0 %) ist auf die aktuellen 
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen zurückzuführen. 

Provisionsüberschuss 

Der Provisionsüberschuss stellt den Saldo von Provisionserträgen und 
Provisionsaufwendungen dar. Er resultiert insbesondere aus dem Wertpapier- und 
Emissionsgeschäft, aus dem Bereich Zahlungsverkehr/Kontoführung sowie aus dem 
Kreditgeschäft. 
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Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Provisions-
überschusses sowie die Entwicklung des Provisionsüberschusses nach Segmenten: 

 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März Veränderung 
 2008(1) 2009(1)  
 (ungeprüft)  
 (in Mio. €) (in %) 
Provisionsüberschuss nach Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ......................  343  502  159  46,4 
Mittelstandsbank .........................................  118  238  120  101,7 
Mittel- und Osteuropa..................................  47  33  (14)  (29,8) 
Corporates & Markets..................................  59  86  27  45,8 
Commercial Real Estate..............................  114  69  (45)  (39,5) 
Sonstige und Konsolidierung.......................  51  (78)  (129)  — 
Gesamt .......................................................  732  850  118  16,1 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur 
sehr eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Der Provisionsüberschuss stieg um 16,1 %, von € 732 Mio. im Dreimonatszeitraum 
zum 31. März 2008 auf € 850 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009. Der 
hauptsächliche Grund für diesen Anstieg lag im Erwerb der Dresdner Bank. Ohne 
diesen Effekt hätte es aufgrund der anhaltenden Marktverwerfungen eine deutliche 
Abnahme beim Provisionsüberschuss gegeben. Kunden aus allen Segmenten waren 
im aktuellen Marktumfeld sehr zurückhaltend beim Abschluss von Wertpapier-
geschäften. Das gilt auch für die Segmente Privat- und Geschäftskunden (+46,4 %) 
und Mittelstandsbank (+101,7 %), die den größten Beitrag zur insgesamt positiven 
Entwicklung leisteten. Im Segment Corporates & Markets wurde aufgrund der 
Konsolidierung der Dresdner Bank ein Anstieg (+45,8 %) verzeichnet. Hingegen 
führte das stark zurückgefahrene Neugeschäft im Segment Commercial Real Estate 
zu niedrigeren Provisionserträgen (-39,5 %). Darüber hinaus sind seit dem Verkauf 
der cominvest-Gruppe an die Allianz im Rahmen des Erwerbs der Dresdner Bank im 
Januar 2009 deren Erträge nicht mehr im Konzernergebnis enthalten. 

Handelsergebnis, Ergebnis aus Finanzanlagen, Sonstiges Ergebnis 

Das Handelsergebnis umfasst vier Komponenten: 

• Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuldscheindarlehen, Edelmetallen 
und derivativen Instrumenten; 

• Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente, die nicht dem 
Handelsbuch zugehören und sich nicht für das Hedge Accounting qualifizieren; 

• Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen; und 

• Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value-Option. 

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden mit dem beizulegenden 
Zeitwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung börsennotierter Produkte verwendet 
der Konzern Börsenkurse, für nicht börsengehandelte Handelsgeschäfte werden der 
Bestimmung des Zeitwerts interne Preismodelle (insbesondere Barwert- und 
Optionspreismodelle) zugrunde gelegt. Im Handelsergebnis sind, neben den aus 
Handelsaktivitäten entstandenen, realisierten und unrealisierten Ergebnissen, auch 
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die auf diese Geschäfte entfallenden Zins- und Dividendenerträge sowie 
Refinanzierungsaufwendungen enthalten. 

Im Ergebnis aus Finanzanlagen sind Veräußerungs- und Bewertungsergebnisse 
(Wertminderungen) aus dem zur Veräußerung verfügbaren Wertpapierbestand, 
Beteiligungen, Anteile an assoziierten Unternehmen und Anteile an Tochter-
unternehmen, die nicht konsolidiert wurden, ausgewiesen. 

Das sonstige Ergebnis stellt den Saldo der sonstigen betrieblichen Erträge und 
Aufwendungen dar. Im sonstigen Ergebnis sind v. a. Zuführungen und Auflösungen 
von Rückstellungen sowie Zwischenmietaufwendungen und -erträge aus Mietkauf-
vereinbarungen enthalten. Aufwendungen und Erträge aus Bau- und Architekten-
gebühren fallen im Rahmen des Baumanagements des Teilkonzerns Commerz Real 
an. Das sonstige Ergebnis enthält ferner die sonstigen Steuern. 
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Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung des Handels-
ergebnisses, des Ergebnisses aus Finanzanlagen sowie der sonstigen Erträge nach 
Segmenten: 

 Dreimonatszeitraum zum 
31. März Veränderung 

 2008(1) 2009(1)  
 (ungeprüft)  
 (in Mio. €) (in %) 
Handelsergebnis, Ergebnis aus 
Finanzanlagen und Sonstiges Ergebnis 
nach Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden  
Handelsergebnis...................................... (1) 3 4 — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (3) (2) 1 33,3 
Sonstiges Ergebnis .................................. (2) (3) (1) 50,0 

Mittelstandsbank     
Handelsergebnis...................................... 11 6 (5) (45,5) 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (5) (7) (2) (40,0) 
Sonstiges Ergebnis .................................. — (53) (53) — 

Mittel- und Osteuropa     
Handelsergebnis...................................... 34 29 (5) (14,7) 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... 39 (5) (44) — 
Sonstiges Ergebnis .................................. 4 6 2 50,0 

Corporates & Markets     
Handelsergebnis...................................... 124 (447) (571) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (114) (134) (20) (17,5) 
Sonstiges Ergebnis .................................. 17 (9) (26) — 

Commercial Real Estate     
Handelsergebnis...................................... 2 31 29 1.450,0 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (84) (58) 26 31,0 
Sonstiges Ergebnis .................................. (2) (2) — — 

Sonstige und Konsolidierung     
Handelsergebnis...................................... 3 (145) (148) (4.933,3) 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... 141 592 451 319,9 
Sonstiges Ergebnis .................................. 17 (10) (27) — 

Gesamt     
Handelsergebnis .................................... 173 (523) (696) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................ (26) 386 412 — 
Sonstiges Ergebnis ............................... 34 (71) (105) — 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur 
sehr eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Handelsergebnis. Beim Handelsergebnis war ein deutlicher Umschwung zu 
verzeichnen, von einem Gewinn von € 173 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2008 zu einem Verlust von € 523 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009. Während kundengetriebene Sales und Trading-Aktivitäten gut liefen, 
führten die anhaltenden Verwerfungen an den Finanzmärkten insbesondere im 
Segment Corporates & Markets erneut zu erheblichen Bewertungsverlusten, im 
Wesentlichen auf das ABS-Portfolio. Der Erwerb der Dresdner Bank hat in diesem 
Segment deutliche Spuren hinterlassen. Im Staatsfinanzierungsgeschäft konnte nach 
den Verlusten des Vorjahres dagegen wieder ein positives Handelsergebnis erreicht 
werden. Insbesondere konnte der Total Return Swap auf US-amerikanische 
Kommunalanleihen, der im Jahr 2008 noch zu Verlusten in Höhe von ca. € 500 Mio. 
geführt hatte, mit einem Einmalertrag von € 90 Mio. geschlossen werden. 

Ergebnis aus Finanzanlagen. Das Ergebnis aus Finanzanlagen entwickelte sich 
erfreulich. Gegenüber einem Verlust von € 26 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2008 ergibt sich für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 ein 
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Gewinn von € 386 Mio. Getrieben wurde die Entwicklung durch Erträge aus dem 
Verkauf von Beteiligungen, denen allerdings erneute Impairments auf das ABS-Buch 
gegenüberstanden. 

Sonstiges Ergebnis. Beim Sonstigen Ergebnis wich ein Gewinn von € 34 Mio. im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 aufgrund von Bewertungseffekten im 
Segment Mittelstandsbank einem Verlust von € 71 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 
31. März 2009. 

Verwaltungsaufwendungen 

Die Verwaltungsaufwendungen setzen sich zusammen aus Personalaufwand, 
Sachaufwand und Abschreibungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, 
Immobilien und sonstige immaterielle Anlagewerte. Im Personalaufwand sind 
Aufwendungen für soziale Abgaben enthalten. 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Zusammensetzung der 
Verwaltungsaufwendungen sowie über die Entwicklung der Verwaltungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März Veränderung 
 2008(1) 2009(1)   
 (ungeprüft)   
 (in Mio. €) (in %) 
Personalaufwand ............................................  756  1.156  400  52,9 
Sachaufwand ..................................................  488  810  322  66,0 
Abschreibungen auf Betriebs- und 
Geschäftsausstattung, Immobilien und 
sonstige immaterielle Anlagewerte .................  78  115  37  47,4 
Verwaltungsaufwendungen .........................  1.322  2.081  759  57,4 
Verwaltungsaufwendungen nach 
Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ......................  496  981  485  97,8 
Mittelstandsbank .........................................  214  328  114  53,3 
Mittel- und Osteuropa..................................  105  115  10  9,5 
Corporates & Markets..................................  258  552  294  114,0 
Commercial Real Estate..............................  122  126  4  3,3 
Sonstige und Konsolidierung.......................  127  (21)  (148)  (116,5) 
Gesamt .......................................................  1.322  2.081  759  57,4 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur sehr 
eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 57,4 %, von € 1.322 Mio. im Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2008 auf € 2.081 Mio. im Dreimonatszeitraum zum 31. März 
2009. Den größten Anteil an dem Anstieg hatte der Personalaufwand, der einen 
Zuwachs von 52,9 % verzeichnete. Aber auch der Sachaufwand, der mit 66 % 
ebenfalls deutlich wuchs, trug erheblich zum Anstieg bei. Hauptgrund für den Anstieg 
der Verwaltungsaufwendungen ist der Erwerb der Dresdner Bank. Ohne den Erwerb 
wären die Aufwendungen, insbesondere aufgrund niedrigerer Rückstellungen für 
variable Vergütungsbestandteile, rückläufig gewesen. Dessen ungeachtet hält der 
Konzern an seiner Politik des strikten Kostenmanagements fest. 
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Restrukturierungsaufwendungen 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Restrukturierungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 
Dreimonatszeitraum zum 

31. März Veränderung 
 2008(1) 2009(1)  
 (ungeprüft)  
 (in Mio. €) (in %) 
Restrukturierungsaufwendungen nach 
Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden .....................  —  51  51  — 
Mittelstandsbank ........................................  —  17  17  — 
Mittel- und Osteuropa.................................  —  —  —  — 
Corporates & Markets.................................  25  65  40  160,0 
Commercial Real Estate.............................  —  —  —  — 
Sonstige und Konsolidierung......................  —  156  156  — 
Gesamt ......................................................  25  289  264  160,0 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. Die Zahlen für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2008 sind mit jenen für den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 aufgrund des Erwerbs der Dresdner Bank zum 12. Januar 2009 nur 
sehr eingeschränkt miteinander vergleichbar. 

Die im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 angefallenen Restrukturierungs-
aufwendungen in Höhe von € 289 Mio. betrafen die Integration des Dresdner Bank-
Konzerns in den COMMERZBANK-Konzern und entfielen im Wesentlichen auf den 
Personalbereich. 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag umfassen die tatsächlichen Steuern vom 
Einkommen und Ertrag und latente Steuern. Aufgrund des im Jahr 2007 
beschlossenen Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 reduzieren sich die 
tariflichen Steuersätze mit Wirkung seit dem 1. Januar 2008. Der für die 
COMMERZBANK und den inländischen Organkreis geltende tarifliche kombinierte 
Ertragsteuersatz beträgt seitdem 30,9 %. 

Zum 31. März 2009 beträgt die Konzernsteuerquote als erwarteter durchschnittlicher 
Steuersatz auf Basis des voraussichtlichen Ergebnisses vor Steuern für das gesamte 
Berichtsjahr -1 %. Dieser Steuersatz wurde zur Ermittlung des Steueraufwands für 
den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 von € 8 Mio. herangezogen. Dabei 
wurde die Steuerquote maßgeblich durch den steuerfreien Tausch der cominvest-
Gruppe und die Nichtaktivierung latenter Steuern auf steuerliche Verluste einer 
britischen Tochtergesellschaft beeinflusst. 
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Vergleich der Geschäftsjahre 2008 und 2007 

Zinsüberschuss 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Zinsüberschusses 
und damit zusammenhängende Kennzahlen sowie die Entwicklung des Zinsüber-
schusses nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Zinserträge......................................................  21.925  21.372  (553)  (2,5) 
Zinsaufwendungen..........................................  (17.918)  (16.643)  1.275  7,1 
Zinsüberschuss ............................................  4.007  4.729  722  18,0 
Zinsüberschuss nach Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ......................  1.296  1.382  86  6,6 
Mittelstandsbank .........................................  1.082  1.266  184  17,0 
Mittel- und Osteuropa..................................  395  661  266  67,3 
Corporates & Markets..................................  371  473  102  27,5 
Commercial Real Estate..............................  845  827  (18)  (2,1) 
Sonstige und Konsolidierung.......................  18  120  102  566,7 
Gesamt .......................................................  4.007  4.729  722  18,0 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Der Zinsüberschuss stieg um 18 %, von € 4.007 Mio. im Geschäftsjahr 2007 auf 
€ 4.729 Mio. im Geschäftsjahr 2008. 

Den größten Anteil am Anstieg des Zinsüberschusses auf Konzernebene hatten die 
Segmente Mittel- und Osteuropa (+67,3 %), bedingt durch den Anstieg des Kredit- 
und Einlagevolumens, insbesondere auch bei der BRE Bank, die Mittelstandsbank 
(+17 %), getrieben durch einen Volumen- und Margenausbau im mittelständischen 
Kreditgeschäft und starkem Wachstum im Exportgeschäft, sowie Corporates & 
Markets (+27,5 %) aufgrund eines verbesserten Treasury-Ergebnisses sowie höher-
margigen Geschäfts mit multinationalen Gesellschaften. Gegenläufige Effekte waren 
im Segment Commercial Real Estate zu verzeichnen (-2,1 %). Ursächlich hierfür war 
v. a. eine selektivere Kreditvergabe, die auf weltweit sinkende Immobilienwerte, die 
Verschlechterung der Immobilienrentabilität, die geringere Eigenkapitalausstattung 
der Kunden sowie höhere Fremdkapitalkosten zurückging. Im Segment Sonstige und 
Konsolidierung war ein starker Anstieg zu verzeichnen, der u. a. aus höheren 
Beteiligungserträgen resultierte. 

Risikovorsorge im Kreditgeschäft 

Die Wertberichtigungen und Rückstellungen für Einzelrisiken beliefen sich zum 
31. Dezember 2008 auf € 5.011 Mio. und jene für Portfoliorisiken auf € 1.034 Mio. 
(insgesamt € 6.045 Mio.), verglichen mit € 5.434 Mio. und € 973 Mio. zum 
31. Dezember 2007 (insgesamt € 6.407 Mio.). 
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Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Wertberichtigungen und Rück-
stellungen für Einzelrisiken zum 31. Dezember 2008, gegliedert nach Kunden-
gruppen: 

 31. Dezember 2008(1) 

 

Einzelwert-
berichtigungen 

und Rück-
stellungen für das 

Kreditgeschäft 

Kreditausfälle im 
Geschäftsjahr 

2008(2) 

Nettozuführung zu 
den Wert-

berichtigungen 
und Rück-

stellungen im 
Kreditgeschäft(3) 

 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Kunden in Deutschland 

Unternehmen und wirtschaftlich 
selbstständige Privatpersonen ..........  3.023  1.466  99 
Davon    

Verarbeitendes Gewerbe ...............  682  188  166 
Baugewerbe...................................  250  157  (7) 
Handel ...........................................  264  163  40 
Dienstleistungen einschl. freie 
Berufe und übrige ..........................  1.827  958  (100) 

Übrige Privatkunden..........................  627  336  121 
Gesamt .............................................  3.650  1.832  220 

    
Kunden außerhalb Deutschlands    

Firmen- und Privatkunden .................  1.128  324  733 
Öffentliche Haushalte ........................  —  —  — 
Gesamt .............................................  1.128  324  733 

    
Kreditinstitute in Deutschland ...........  14  1  14 
Kreditinstitute außerhalb 
Deutschlands ......................................  219  32  216 
Gesamt.................................................  5.011  2.189  1.183 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(2) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen für Einzelrisiken im 

Kreditgeschäft. 
(3) Zuführung abzüglich Auflösung. 
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Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft als dem Saldo aus erfolgswirksamen Zuführungen und Auflösungen in 
Bezug auf Wertberichtigungen und Rückstellungen unter Berücksichtigung von 
Direktabschreibungen, Zuschreibungen und Eingängen auf abgeschriebene 
Forderungen, gegliedert nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft nach 
Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ......................  240  162  (78)  (32,5) 
Mittelstandsbank .........................................  (68)  179  247  — 
Mittel- und Osteuropa..................................  56  190  134  239,3 
Corporates & Markets..................................  131  676  545  416,0 
Commercial Real Estate..............................  115  618  503  437,4 
Sonstige und Konsolidierung.......................  5  30  25  500,0 
Gesamt .......................................................  479  1.855  1.376  287,3 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft stieg deutlich an, von € 479 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 auf € 1.855 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Dieser Anstieg ist auf 
deutliche Steigerungen in fast allen Segmenten zurückführen, die in den 
konjunkturellen Abschwungtendenzen im Jahresverlauf ihre Ursache haben. Den 
größten Anteil hatten die Segmente Corporates & Markets (+416 %), wo die 
gestiegene Risikovorsorge v. a. die Filiale New York betraf, und Commercial Real 
Estate (+437,4 %), gefolgt von Mittel- und Osteuropa und Mittelstandsbank 
(+363,2 %). Ihren Grund hat der Anstieg auf Segmentebene im Moratorium der 
isländischen Banken, der Insolvenz von Lehman Brothers plc sowie, was das 
Segment Commercial Real Estate betraf, individuellen Kreditereignissen in 
Westeuropa. Gegenläufige Effekte waren einzig im Segment Privat- und Geschäfts-
kunden (-32,5 %) zu verzeichnen, was durch konsequentes Risikomanagement und 
die relativ günstige Arbeitsmarktverfassung zurückzuführen ist. 

Provisionsüberschuss 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Provisions-
überschusses sowie die Entwicklung des Provisionsüberschusses nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Provisionserträge ............................................  3.832  3.529  (303)  (7,9) 
Provisionsaufwendungen................................  (682)  (683)  (1)  (0,1) 
Provisionsüberschuss .................................  3.150  2.846  (304)  (9,7) 
Provisionsüberschuss nach Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ......................  1.575  1.460  (115)  (7,3) 
Mittelstandsbank .........................................  645  610  (35)  (5,4) 
Mittel- und Osteuropa..................................  172  197  25  14,5 
Corporates & Markets..................................  162  164  2  1,2 
Commercial Real Estate..............................  411  418  7  1,7 
Sonstige und Konsolidierung.......................  185  (3)  (182)  — 
Gesamt .......................................................  3.150  2.846  (304)  (9,7) 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Der Provisionsüberschuss fiel um 9,7 %, von € 3.150 Mio. im Geschäftsjahr 2007 auf 
€ 2.846 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Maßgeblich hierfür war v. a. das Segment 
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Sonstige und Konsolidierung (-101,6 %), in dem ein starker Einbruch zu verzeichnen 
war, der darauf zurückzuführen ist, dass der Konzern im Geschäftsjahr 2007 
aufgrund eines Urteils des Bundesgerichtshofs, mit dem dieser die steuerliche 
Behandlung eines vom Segment Mittelstandsbank vertriebenen steueroptimierten 
Produkts anerkannt hat, einen Einmalertrag von € 100 Mio. vereinnahmt hatte, der im 
Geschäftsjahr 2008 nicht zu verbuchen war. Ebenfalls verantwortlich waren die 
Segmente Privat- und Geschäftskunden (-7,3 %) und Mittelstandsbank (-5,4 %). 
Diese Entwicklung spiegelt niedrigere Erträge im Wertpapier- und Vermögens-
verwaltungsgeschäft wider, das insbesondere durch die schwierige Kapitalmarkt-
situation belastet wurde. In den restlichen Segmenten war dagegen, angeführt vom 
Segment Mittel- und Osteuropa (+14,5 %), war ein leichter Anstieg zu verzeichnen. 

Handelsergebnis, Ergebnis aus Finanzanlagen, Sonstiges Ergebnis 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung des Handels-
ergebnisses, des Ergebnisses aus Finanzanlagen sowie des sonstigen Ergebnisses 
nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Handelsergebnis, Ergebnis aus 
Finanzanlagen und Sonstiges Ergebnis 
nach Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden  
Handelsergebnis...................................... 4 (1) (5) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (8) (37) (29) (362,5) 
Sonstiges Ergebnis .................................. (24) (16) 8 33,3 

Mittelstandsbank     
Handelsergebnis...................................... 1 5 4 400,0 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (18) (7) 11 61,1 
Sonstiges Ergebnis .................................. (30) (87) (57) (190,0) 

Mittel- und Osteuropa     
Handelsergebnis...................................... 94 93 (1) (1,1) 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... 25 69 44 176,0 
Sonstiges Ergebnis .................................. 12 29 17 141,7 

Corporates & Markets     
Handelsergebnis...................................... 730 (457) (1.187) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (176) (374) (198) (112,5) 
Sonstiges Ergebnis .................................. 61 116 55 90,2 

Commercial Real Estate     
Handelsergebnis...................................... 33 (17) (51) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... (194) (473) (279) (143,8) 
Sonstiges Ergebnis .................................. 31 (81) (112) — 

Sonstige und Konsolidierung     
Handelsergebnis...................................... 17 (73) (90) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................... 497 157 (340) (68,4) 
Sonstiges Ergebnis .................................. 146 12 (134) (91,8) 

Gesamt     
Handelsergebnis .................................... 879 (450) (1.329) — 
Ergebnis aus Finanzanlagen ................ 126 (665) (791) — 
Sonstiges Ergebnis ............................... 196 (27) (223) — 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Handelsergebnis. Das Handelsergebnis fiel im Geschäftsjahr 2008 sehr stark. Einem 
Gewinn von € 879 Mio. im Geschäftsjahr 2007 stand ein Verlust von € 450 Mio. im 
Geschäftsjahr 2008 gegenüber. Hauptursache hierfür waren die Verwerfungen an 
den Finanzmärkten in der zweiten Jahreshälfte, die zu negativen Fair Value-
Bewertungseffekten führten. Auf Segmentebene ist die negative Veränderung 
hauptsächlich auf eine deutliche Ausweitung der Handelsverluste im Segment 
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Corporates & Markets zurückzuführen, das nach einem Gewinn von € 730 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 einen Verlust von € 457 Mio. im Geschäftsjahr 2008 erlitt. Dieser 
massive Rückgang wurde v. a. durch das Staatsfinanzierungsgeschäft getrieben, das 
von der Insolvenz von Lehman Brothers plc sowie dramatischen Spread-
Ausweitungen hart getroffen wurde. Die Ausweitungen führten bei einem sog. „Total 
Return Swap“-Vertrag auf US-amerikanische Kommunalanleihen im Geschäftsjahr 
2008 zu Belastungen in Höhe von ca. € 500 Mio. Diese Position wurde Anfang des 
Jahres 2009 mit einem Einmalertrag von € 90 Mio. geschlossen. Eine ähnliche, 
wenngleich weniger stark ausgeprägte negative Entwicklung war im Segment 
Commercial Real Estate zu verzeichnen, in dem ein Gewinn von € 33 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 in einen Verlust von € 17 Mio. im Geschäftsjahr 2008 umschlug. 
Zurückzuführen ist diese Entwicklung auf Verluste im Kredithandel. Im Segment 
Sonstige und Konsolidierung kam es ebenfalls zu einer deutlich negativen 
Entwicklung. Ursächlich hierfür waren u. a. Hedgingkosten im Zusammenhang mit 
Beteiligungen. 

Ergebnis aus Finanzanlagen. Beim Ergebnis aus Finanzanlagen war ebenfalls ein 
starker Rückgang zu verzeichnen. Ein Gewinn von € 126 Mio. im Geschäftsjahr 2007 
wich einem Verlust von € 665 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Hauptsächliche Treiber 
dieser negativen Entwicklung waren wiederum die Segmente Commercial Real 
Estate (-143,8 %) und Corporates & Markets (-112,5 %). Erträgen aus dem Verkauf 
von Beteiligungen standen v. a. Impairments auf das ABS-Portfolio gegenüber. 
Neben Wertberichtigungen auf den Suprime-Bestand musste der Konzern weitere 
Impairments auf Corporate CDOs sowie auf Anleihen von isländischen Banken 
vornehmen. Eine signifikant negative Entwicklung war auch im Segment Sonstige 
und Konsolidierung zu verzeichnen, angetrieben durch diverse Beteiligungsverkäufe 
bzw. Impairments auf Beteiligungen. 

Sonstiges Ergebnis. Zu einem Rückgang kam es auch beim sonstigen Ergebnis. 
Einem Gewinn von € 196 Mio. im Geschäftsjahr 2007 folgte ein Verlust von € 27 Mio. 
im Geschäftsjahr 2008. Neben dem Segment Sonstige und Konsolidierung, dessen 
Ergebnisbeitrag aufgrund von Prozesskostenrückstellungen deutlich zurückging, 
waren hierfür die Segmente Commercial Real Estate, wo aufgrund u. a. von 
erhöhtem Wertberichtigungsbedarf bei Commerz Real ein Gewinn von € 31 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 in einen Verlust von € 81 Mio. im Geschäftsjahr 2008 umschlug, 
und, bedingt durch u. a. Wertberichtigungen auf Island-Engagements, Mittelstands-
bank (-190 %) verantwortlich. 
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Verwaltungsaufwendungen 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Zusammensetzung der 
Verwaltungsaufwendungen sowie über die Entwicklung der Verwaltungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Personalaufwand ..........................................  3.082  2.499  (583)  (18,9) 
Sachaufwand ................................................  1.968  2.149  181  9,2 
Abschreibungen auf Betriebs- und 
Geschäftsausstattung, Immobilien und 
sonstige immaterielle Anlagewerte ...............  316  308  (8)  (2,5) 
Verwaltungsaufwendungen .......................  5.366  4.956  (410)  (7,6) 
     
Verwaltungsaufwendungen nach 
Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ....................  2.202  2.075  (127)  (5,8) 
Mittelstandsbank .......................................  768  740  (28)  (3,6) 
Mittel- und Osteuropa................................  370  555  185  50,0 
Corporates & Markets................................  1.084  934  (150)  (13,8) 
Commercial Real Estate............................  564  480  (84)  (14,9) 
Sonstige und Konsolidierung.....................  378  172  (206)  (54,5) 
Gesamt .....................................................  5.366  4.956  (410)  (7,6) 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Die Verwaltungsaufwendungen fielen um 7,6 %, von € 5.366 Mio. im Geschäftsjahr 
2007 auf € 4.956 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Angetrieben wurde diese Entwicklung 
durch eine Verminderung des Personalaufwands um 18,9 %, die ihre Ursache in 
einem Rückgang der Bonus- und Sonderzahlungen hatte, dessen Auswirkungen 
durch einen Anstieg der durchschnittlichen Mitarbeiterzahl nur teilweise ausgeglichen 
wurde. Eine gegenläufige Entwicklung gab es beim Sachaufwand, der aufgrund 
verschiedener Wachstumsinitiativen um 9,2 % wuchs. Die Abschreibungen auf 
Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlage-
werte sanken um 2,5 %. Auf Segmentebene leistete das Segment Sonstige und 
Konsolidierung (-54,5 %) den größten Beitrag zum Rückgang in den Verwaltungs-
aufwendungen. Aber auch in den meisten operativen Segmenten kam es zu 
Rückgängen, angeführt durch das Segment Corporates & Markets (-13,8 %) und 
gefolgt von den Segmenten Privat- und Geschäftskunden (-5,8 %), Commercial Real 
Estate (-14,9 %) und Mittelstandsbank (-3,6 %). Ursächlich für die Entwicklung in 
diesen Segmenten waren eine erhöhte Kostendisziplin und die Umsetzung von 
Effizienzsteigerungsmaßnahmen. Umgekehrt war im Segment Mittel- und Osteuropa 
ein Anstieg (+50 %) zu verzeichnen, der in der Konsolidierung der Bank Forum sowie 
höheren Beratungs-, IT- und Personalkosten bei der expandierenden BRE Bank 
seine Ursache hatte. 
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Restrukturierungsaufwendungen 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Restrukturierungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 2007(1) 2008(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Restrukturierungsaufwendungen nach 
Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ....................  —  —  —  — 
Mittelstandsbank .......................................  —  —  —  — 
Mittel- & Osteuropa ...................................  —  —  —  — 
Corporates & Markets................................  8  25  17  212,5 
Commercial Real Estate............................  —  —  —  — 
Sonstige und Konsolidierung.....................  —  —  —  — 
Gesamt .....................................................  8  25  17  212,5 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 

Die Restrukturierungsaufwendungen stiegen um 212,5 %, von € 8 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007 auf € 25 Mio. im Geschäftsjahr 2008. Der Anstieg erklärt sich 
daraus, dass die Restrukturierungsaufwendungen im Segment Corporates & Markets 
in Folge der Finanzmarktkrise aufgestockt werden mussten. 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 

Bei den Steuern vom Einkommen und Ertrag wich ein Steueraufwand von € 580 Mio. 
im Geschäftsjahr 2007 einem Steuerertrag von € 465 Mio. im Geschäftsjahr 2008. 
Ursächlich hierfür war v. a. ein Umschwung der latenten Ertragsteuern von einem 
Steueraufwand von € 77 Mio. im Geschäftsjahr 2007 auf einen Steuerertrag von 
€ 707 Mio. im Geschäftsjahr 2008, der darauf zurückzuführen ist, dass der Horizont 
der operativen Planung im Zuge der am 12. Januar 2009 vollzogenen Übernahme 
der Dresdner Bank und der Finanzierung durch den SoFFin erheblich ausgeweitet 
wurde und sowohl Restrukturierungsaufwendungen, Synergieeffekte als auch Zins- 
und Tilgungszahlungen an den SoFFin berücksichtigt. Dies führte zu einer 
entsprechenden Erweiterung des steuerlichen Planungshorizonts für die Bewertung 
der latenten Steueransprüche und damit zu einer Schätzungsänderung im Sinne von 
IAS 8. Im Ergebnis führte dies zu einer Nachaktivierung von latenten Steuer-
ansprüchen auf steuerliche Verlustvorträge im inländischen Organkreis von € 407 
Mio. Die tatsächlichen Ertragsteuern sanken von € 503 Mio. im Geschäftsjahr 2007 
auf € 242 Mio. im Geschäftsjahr 2008, bedingt durch den Rückgang des Jahres-
ergebnisses vor Ertragsteuern aus den oben genannten Gründen. Der für die Bank 
und den inländischen Organkreis im Geschäftsjahr 2008 geltende tarifliche 
kombinierte Ertragsteuersatz betrug 30,9 %. 
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Vergleich der Geschäftsjahre 2007 und 2006 

Zinsüberschuss 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Zinsüberschusses 
und damit zusammenhängende Kennzahlen sowie die Entwicklung des Zinsüber-
schusses nach Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Zinserträge..................................................  18.862  22.116  3.254  17,3 
Zinsaufwendungen......................................  (14.925)  (18.096)  (3.171)  (21,2) 
Zinsüberschuss ........................................  3.937  4.020  83  2,1 
Zinsüberschuss nach Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ..................  1.280  1.296  16  1,3 
Mittelstandsbank .....................................  1.274  1.477  203  15,9 
Corporates & Markets..............................  346  373  27  7,8 
Commercial Real Estate..........................  713  858  145  20,3 
Public Finance und Treasury...................  350  (2)  (352)  — 
Sonstige und Konsolidierung...................  (26)  18  44  — 
Gesamt ...................................................  3.937  4.020  83  2,1 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Der Zinsüberschuss stieg um 2,1 %, von € 3.937 Mio. im Geschäftsjahr 2006 auf 
€ 4.020 Mio. im Geschäftsjahr 2007. 

Den größten Anteil am Anstieg des Zinsüberschusses auf Konzernebene hatten die 
Segmente Mittelstandsbank (+15,9 %) und Commercial Real Estate (+20,3 %). Der 
Anstieg im Segment Commercial Real Estate war insbesondere darauf zurück-
zuführen, dass die Eurohypo im Geschäftsjahr 2006 erst ab dem zweiten Quartal voll 
konsolidiert wurde. Im Bereich Mittelstandsbank wurde der Anstieg getrieben durch 
eine Ausweitung des Kredit- und Einlagenvolumens in allen Teilsegmenten. 
Gegenläufige Effekte waren im Segment Public Finance und Treasury zu 
verzeichnen, in dem ein Überschuss von € 350 Mio. im Geschäftsjahr 2006 in ein 
Defizit von € 2 Mio. im Geschäftsjahr 2007 umschlug. Ursächlich hierfür war eine 
Sonderbelastung von € 150 Mio. aufgrund der Hypothekenbank in Essen. 

Risikovorsorge im Kreditgeschäft 

Die Einzelwertberichtigungen einschließlich Rückstellungen beliefen sich zum 
31. Dezember 2007 auf € 5.391 Mio. und jene für Portfoliorisiken auf € 1.016 Mio. 
(insgesamt € 6.407 Mio.), verglichen mit € 7.066 Mio. und € 852 Mio. zum 
31. Dezember 2006 (insgesamt € 7.918 Mio.). 
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Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Wertberichtigungen und 
Rückstellungen für Einzelrisiken zum 31. Dezember 2007, gegliedert nach 
Kundengruppen: 

 31. Dezember 2007(1) 

 

Einzelwert-
berichtigungen 

und Rück-
stellungen für das 

Kreditgeschäft 

Kreditausfälle im 
Geschäftsjahr 

2007(2) 

Nettozuführung zu 
den Wert-

berichtigungen 
und Rück-

stellungen im 
Kreditgeschäft(3) 

 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Kunden in Deutschland 

Unternehmen und wirtschaftlich 
selbstständige Privatpersonen ..........  4.163  1.295  (40) 
Davon    

Verarbeitendes Gewerbe ...............  622  123  23 
Baugewerbe...................................  301  78  (9) 
Handel ...........................................  337  73  (7) 
Dienstleistungen einschl. freie 
Berufe und übrige ..........................  2.903  1.021  (47) 

Übrige Privatkunden..........................  807  516  132 
Gesamt .............................................  4.970  1.811  92 

    
Kunden außerhalb Deutschlands    

Firmen- und Privatkunden .................  418  219  59 
Öffentliche Haushalte ........................  2  —  1 
Gesamt  420  219  60 

    
Kreditinstitute in Deutschland ...........  1  —  — 
Kreditinstitute außerhalb 
Deutschlands ......................................  —  4  — 
Gesamt  5.391  2.034  152 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 
(2) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen für Einzelrisiken im 

Kreditgeschäft. 
(3) Zuführung abzüglich Auflösung und abzüglich Zuschreibungen. 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Risikovorsorge im 
Kreditgeschäft als dem Saldo aus erfolgswirksamen Zuführungen und Auflösungen in 
Bezug auf Wertberichtigungen und Rückstellungen unter Berücksichtigung von 
Direktabschreibungen, Zuschreibungen und Eingängen auf abgeschriebene 
Forderungen, gegliedert nach Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Risikovorsorge im Kreditgeschäft nach 
Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ...................  585  240  (345)  (59,0) 
Mittelstandsbank ......................................  128  (12)  (140)  (109,4) 
Corporates & Markets...............................  (11)  135  146  — 
Commercial Real Estate...........................  148  115  (33)  (22,3) 
Public Finance und Treasury....................  28  (4)  (32)  — 
Sonstige und Konsolidierung....................  —  5  5  — 
Gesamt ....................................................  878  479  (399)  (45,4) 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft konnte um 45,4 % zurückgefahren werden, von 
€ 878 Mio. im Geschäftsjahr 2006 auf € 479 Mio. im Geschäftsjahr 2007. Dieser 
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Rückgang ist v. a. auf deutliche Rückgänge in den Segmenten Privat- und 
Geschäftskunden (-59 %) und Mittelstandsbank (-109,4 %) zurückzuführen. Das 
Segment Privat- und Geschäftskunden wurde im Geschäftsjahr 2006 durch einen 
Einmalaufwand von € 293 Mio. im Zusammenhang mit der Harmonisierung der 
Risikovorsorgestandards zwischen COMMERZBANK und Eurohypo belastet. Wie im 
Segment Mittelstandsbank gab es auch im Segment Corporates & Markets 
gegenläufige Effekte durch die Auflösung bei Kreditwertberichtigungen. Die 
zusätzlichen Aufwendungen waren aufgrund höherer Ausfallrisiken im Zusammen-
hang mit Weiterungseffekten der Subprime-Krise notwendig. 

Provisionsüberschuss 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Bestandteile des Provisions-
überschusses sowie die Entwicklung des Provisionsüberschusses nach Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Provisionserträge ...........................................  3.484  3.832  348  10,0 
Provisionsaufwendungen...............................  (557)  (682)  (125)  (22,4) 
Provisionsüberschuss ................................  2.927  3.150  223  7,6 
Provisionsüberschuss nach Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden .....................  1.418  1.575  157  11,1 
Mittelstandsbank ........................................  675  817  142  21,0 
Corporates & Markets.................................  198  186  (12)  (6,1) 
Commercial Real Estate.............................  293  411  118  40,3 
Public Finance und Treasury......................  (28)  (24)  4  14,3 
Sonstige und Konsolidierung......................  371  185  (186)  (50,1) 
Gesamt ......................................................  2.927  3.150  223  7,6 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Der Provisionsüberschuss stieg um 7,6 %, von € 2.927 Mio. im Geschäftsjahr 2006 
auf € 3.150 Mio. im Geschäftsjahr 2007. Maßgeblich hierfür waren v. a. die 
Segmente Privat- und Geschäftskunden (+11,1 %), Mittelstandsbank (+21 %) und 
Commercial Real Estate (+40,3 %), in denen der Provisionsüberschuss wegen 
steigendem Neugeschäft, insbesondere aufgrund großer Transaktionen in 
Großbritannien und Russland, zunahm. Gegenläufige Effekte resultierten aus dem 
Segment Sonstige und Konsolidierung bedingt durch den Verkauf vom Asset 
Manager Jupiter im Juni 2007. 
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Handelsergebnis, Ergebnis aus Finanzanlagen, Sonstige Erträge 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung des Handels-
ergebnisses, des Ergebnisses aus Finanzanlagen sowie der sonstigen Erträge nach 
Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Sonstige Erträge nach Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden  
Handelsergebnis................................. 4 4 0 0,0 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. (1) (8) (7) (700,0) 
Sonstiges Ergebnis ............................. (15) (24) (9) (60,0) 

Mittelstandsbank     
Handelsergebnis................................. 83 95 12 14,5 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. 7 7 0 0,0 
Sonstiges Ergebnis ............................. (5) (18) (13) (260,0) 

Corporates & Markets     
Handelsergebnis................................. 954 891 (63) (6,6) 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. 29 (324) (353) — 
Sonstiges Ergebnis ............................. 43 11 (32) (74,4) 

Commercial Real Estate     
Handelsergebnis................................. 22 33 11 50,0 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. 3 (194) (197) — 
Sonstiges Ergebnis ............................. 26 18 (8) (30,8) 

Public Finance und Treasury     
Handelsergebnis................................. (18) (161) (143) (794,4) 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. 93 148 55 59,1 
Sonstiges Ergebnis ............................. 2 50 48 2.400,0 

Sonstige und Konsolidierung     
Handelsergebnis................................. 66 17 (49) (74,2) 
Ergebnis aus Finanzanlagen .............. 639 497 (142) (22,2) 
Sonstiges Ergebnis ............................. (65) 146 211 — 

Gesamt     
Handelsergebnis ............................... 1.111 879 (232) (20,9) 
Ergebnis aus Finanzanlagen ........... 770 126 (644) (83,6) 
Sonstiges Ergebnis .......................... (14) 183 197 — 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Handelsergebnis. Das Handelsergebnis fiel um 20,9 %, von € 1.111 Mio. im 
Geschäftsjahr 2006 auf € 879 Mio. im Geschäftsjahr 2007. Verursacht wurde die 
negative Veränderung durch eine deutliche Ausweitung der Handelsverluste im 
Segment Public Finance und Treasury und in geringerem Maße in den Segmenten 
Corporates & Markets (-6,6 %) und Sonstige und Konsolidierung (-74,2 %). 
Ursächlich hierfür waren insbesondere Spreadveränderungen im Markt, die zu einer 
negativeren Bewertung von CDS- und Total Return Swap-Positionen im Bereich 
Public Finance, bei der Eurohypo sowie der Essenhyp führten. 

Ergebnis aus Finanzanlagen. Beim Ergebnis aus Finanzanlagen war ein Rückgang 
um 83,6 % zu verzeichnen, von € 770 Mio. im Geschäftsjahr 2006 auf € 126 Mio. im 
Geschäftsjahr 2007. Hauptsächliche Treiber dieser negativen Entwicklung waren die 
Segmente Corporates & Markets (ein Gewinn von € 29 Mio. im Geschäftsjahr 2006 
wich einem Verlust von € 324 Mio. im Geschäftsjahr 2007), Commercial Real Estate 
(ein Gewinn von € 3 Mio. im Geschäftsjahr 2006 schlug in einen Verlust von € 194 
Mio. im Geschäftsjahr 2007 um) und Sonstige und Konsolidierung (-22,2 %). Der 
treibende Faktor hinter dieser Entwicklung war die Subprime-Krise in den USA, die 
im Geschäftsjahr 2007 zu umfassenden Wertberichtigungen im Portfolio der New 
Yorker Filiale (€ 395 Mio. im Segment Corporates & Markets) sowie bei der 
Eurohypo New York (€ 188 Mio. im Segment Commercial Real Estate) führte. 
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Sonstiges Ergebnis. Das sonstige Ergebnis erfuhr eine deutliche Verbesserung. 
Einem Verlust von € 14 Mio. im Geschäftsjahr 2006 stand ein Gewinn von € 183 Mio. 
im Geschäftsjahr 2007 gegenüber. Ausschlaggebend für diese Wende war 
insbesondere das Segment Sonstige und Konsolidierung, das einen ähnlichen 
Umschwung erzielen konnte. Maßgeblich hierfür waren u. a. die Auflösung von 
Rückstellungen für Prozesskosten sowie Konsolidierungseffekte sowie der Umstand, 
dass sich die mit der Begebung von Hybridkapital über US-amerikanische 
Tochtergesellschaften im Geschäftsjahr 2006 verbundenen Kosten im Geschäftsjahr 
2007 nicht wiederholten. 

Verwaltungsaufwendungen 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Zusammensetzung der 
Verwaltungsaufwendungen sowie über die Entwicklung der Verwaltungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Personalaufwand ........................................  3.128  3.082  (46)  (1,5) 
Sachaufwand ..............................................  1.741  1.968  227  13,0 
Abschreibungen auf Betriebs- und 
Geschäftsausstattung, Immobilien und 
sonstige immaterielle Anlagewerte .............  335  316  (19)  (5,7) 
Verwaltungsaufwendungen .....................  5.204  5.366  162  3,1 
Verwaltungsaufwendungen nach 
Segmenten     

Privat- und Geschäftskunden ..................  2.088  2.202  114  5,5 
Mittelstandsbank .....................................  1.092  1.138  46  4,2 
Corporates & Markets..............................  948  979  31  3,3 
Commercial Real Estate..........................  439  564  125  28,5 
Public Finance und Treasury...................  94  105  11  11,7 
Sonstige und Konsolidierung...................  543  378  (165)  (30,4) 
Gesamt ...................................................  5.204  5.366  162  3,1 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 3,1 %, von € 5.204 Mio. im Geschäftsjahr 
2006 auf € 5.366 Mio. im Geschäftsjahr 2007. Getrieben wurde die Entwicklung 
durch einen Anstieg des Sachaufwands um 13 %, dessen Auswirkungen allerdings 
durch einen Rückgang des Personalaufwands um 1,5 % teilweise ausgeglichen 
wurden. Innerhalb des Konzerns zeichnete für die erhöhten Aufwendungen 
insbesondere das Segment Commercial Real Estate (+28,5 %), zu einem geringeren 
Teil auch das Segment Privat- und Geschäftskunden (+5,5 %) verantwortlich. 
Ursächlich für die Entwicklung im Segment Commercial Real Estate war, dass die 
Eurohypo im Geschäftsjahr 2006 nur für die letzten drei Quartale, im Geschäftsjahr 
2007 hingegen für das gesamte Jahr konsolidiert war. Eine gegenläufige Tendenz 
war im Segment Sonstige und Konsolidierung (-30,4 %) zu beobachten, die durch die 
Dekonsolidierung der Jupiter Asset Manager-Gesellschaften im zweiten Quartal 2007 
hervorgerufen wurde. 
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Restrukturierungsaufwendungen 

Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht über die Entwicklung der Restrukturierungs-
aufwendungen nach Segmenten: 

 2006(1) 2007(1) Veränderung 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) (in %) 
Restrukturierungsaufwendungen nach 
Segmenten  

Privat- und Geschäftskunden ....................  135  —  (135)  — 
Mittelstandsbank .......................................  —  —  —  — 
Corporates & Markets................................  3  8  5  166,7 
Commercial Real Estate............................  13  —  (13)  — 
Public Finance und Treasury.....................  6  —  (6)  — 
Sonstige und Konsolidierung.....................  96  —  (96)  — 
Gesamt .....................................................  253  8  (245)  (96,8) 

 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. 

Die Restrukturierungsaufwendungen gingen um 96,8 % zurück, von € 253 Mio. im 
Geschäftsjahr 2006 auf € 8 Mio. im Geschäftsjahr 2007. Der Rückgang erklärt sich 
daraus, dass im Geschäftsjahr 2007, anders als in der Vergleichsperiode, bis auf das 
Segment Corporates & Markets in keinem Segment Restrukturierungsaufwendungen 
verbucht wurden. 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 

Bei den Steuern vom Einkommen und Ertrag war ein Rückgang um 2,5 % zu 
verzeichnen, von € 595 Mio. im Geschäftsjahr 2006 auf € 580 Mio. im Geschäftsjahr 
2007. Ursächlich hierfür war u. a., dass steuerfreie Beteiligungsverkäufe (Linde AG, 
die britische Asset Management-Gesellschaft Jupiter International Group, 
ThyssenKrupp AG und HOCHTIEF AG) die Steuerquote reduzierten. Aufgrund des 
im Geschäftsjahr 2007 beschlossenen Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 
reduzierten sich die tariflichen Steuersätze mit Wirkung ab dem 1. Januar 2008. Der 
für die Bank und den inländischen Organkreis geltende tarifliche kombinierte 
Ertragsteuersatz betrug ab diesem Zeitpunkt 30,85 % (bislang 39,4 %). Die latenten 
Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen der inländischen Gesellschaften zum 
31. Dezember 2007 waren somit mit den geringeren tariflichen Steuersätzen zu 
bewerten. Da diese Konzerngesellschaften über einen aktiven latenten 
Steuerüberhang verfügen, führte die Neubewertung mit den niedrigeren tariflichen 
Steuersätzen im Geschäftsjahr 2007 zu einem einmaligen Steueraufwand in Höhe 
von € 203 Mio. 

Kapitalressourcen 

Eine nähere Beschreibung der Finanzierungs- und damit zusammenhängenden 
Risikomanagementpolitik des Konzerns findet sich im Abschnitt „Risiko-
management“. 
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Eigenkapital, Hybridkapital und Nachrangkapital 

Die nachstehende Tabelle enthält eine Übersicht über das bilanzielle Eigenkapital 
und Nachrangkapital des Konzerns zu den angegebenen Stichtagen: 

 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Eigenkapital      

Gezeichnetes Kapital ............  1.705  1.705  1.708  1.877  2.303 
Kapitalrücklage......................  5.676  5.676  5.709  6.619  6.947 
Gewinnrücklagen...................  5.166  5.139  6.158  5.904  5.913 
Stille Einlage SoFFin .............  —  —  —  8.200  8.200 
Neubewertungsrücklage........  1.746  1.746  903  (2.221)  (2.852) 
Bewertungsergebnis aus 
Cash Flow Hedges ................  (381)  (381)  34  (872)  (1.163) 
Rücklage aus der 
Währungsumrechnung ..........  (143)  (143)  (34)  (260)  (416) 
Konzerngewinn......................  493  493  657  —  (861) 
Anteile im Fremdbesitz ..........  1.049  1.023  997  657  613 
Summe..................................  15.311  15.258  16.132  19.904  18.684 

Hybridkapital ...........................  3.540  3.540  3.414  3.158  4.644 
Nachrangkapital ......................  11.274  11.274  11.046  11.836  17.713 
Gesamt.....................................  30.125  30.072  30.592  34.898  41.041 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende 
Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. 
(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 

entnommen. 

Vergleich 31. März 2009 und 31. Dezember 2008 

Das Eigenkapital ging um 6,1 % auf € 18,7 Mrd. zurück. Das gezeichnete Kapital 
wuchs um 22,7 % auf € 2,3 Mrd. und die Kapitalrücklage um 5 % auf € 6,9 Mrd. Die 
Gewinnrücklagen waren mit € 5,9 Mrd. nahezu konstant. Die stille Einlage des 
SoFFin betrug unverändert € 8,2 Mrd. In der Neubewertungsrücklage spiegelt sich 
die Finanzkrise weiterhin deutlich wider. Sie ging von € -2,2 Mrd. zum 31. Dezember 
2008 auf € -2,9 Mrd. zurück, insbesondere durch die Realisierung positiver 
Neubewertungsrücklagen aus Aktien- und Beteiligungsbeständen. Insgesamt ist die 
Position der Aktien- und Beteiligungsbestände in der Neubewertungsrücklage aber 
weiterhin positiv, während das Portfolio an festverzinslichen Wertpapieren bedingt 
durch die Mark-to-Market-Bewertung negativ zu Buche schlägt. Dieser Wert ist auch 
durch die seit dem dritten Quartal 2008 erfolgten Reklassifizierungen gemäß der 
Mitteilung des IASB vom 13. Oktober 2008 beeinflusst. Am 31. Januar 2009 wurden 
erneut Wertpapierbestände des Geschäftsfelds Public Finance, die keinen aktiven 
Markt aufwiesen, aus der IAS 39-Kategorie „Available for Sale“ in die IAS 39-
Kategorie „Loans and Receivables“ umkategorisiert. Für diesen Bestand bestehen 
die Absicht und die Fähigkeit, die Wertpapiere für eine vorhersehbare Zukunft bzw. 
bis zur Fälligkeit zu halten. Der Fair Value zum Umkategorisierungszeitpunkt betrug 
€ 2,5 Mrd. und wurde als neuer Buchwert der Wertpapierbestände angesetzt. Die 
Neubewertungsrücklage nach latenten Steuern beläuft sich für die zum 31. Januar 
2009 umkategorisierten Wertpapiere auf € -0,2 Mrd. im Vergleich zu € -0,4 Mrd. zum 
31. Dezember 2008. Das Nominalvolumen dieses Teilportfolios beträgt € 2,6 Mrd. Im 
Wesentlichen handelt es sich dabei um Wertpapiere öffentlicher Schuldner in 
Europa. Die Rücklage aus Cash Flow Hedges verschlechterte sich um 33,4 % auf 
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€ -1,2 Mrd. Die Rücklage aus der Währungsumrechnung sank um 60 % auf € -416 
Mio. 

Vergleich 31. Dezember 2008 und 31. Dezember 2007 

Das Eigenkapital wurde um 23,4 % auf € 19,9 Mrd. aufgestockt. Dazu hat v. a. die 
stille Einlage des SoFFin in Höhe von € 8,2 Mrd. beigetragen. Weiterhin konnten 
durch eine Kapitalerhöhung im September das gezeichnete Kapital um 9,9 % auf 
€ 1,9 Mrd. und die Kapitalrücklage um 15,9 % auf € 6,6 Mrd. gesteigert werden. Der 
starke Rückgang der Neubewertungsrücklage von € 903 Mio. auf einen negativen 
Betrag von € 2,2 Mrd. ist v. a. durch die Fair Value-Bewertung des Portfolios an 
festverzinslichen Wertpapieren bedingt. Insbesondere stark angestiegene Spreads 
bei Staatstiteln führten hier zu einem Minus von knapp € 3 Mrd. Dem stand zum 
Jahresende 2008 eine positive Neubewertungsrücklage von € 772 Mio. auf Aktien- 
und Beteiligungsbestände gegenüber. Der Wert der Neubewertungsrücklage ist 
zudem durch die im dritten und vierten Quartal erfolgten Reklassifizierungen gemäß 
der Mitteilung des IASB vom 13. Oktober 2008 beeinflusst. Danach wurden 
Wertpapierbestände des Geschäftsfelds Public Finance, für die es keinen aktiven 
Markt gibt, aus der IAS 39-Kategorie „Available for Sale“ in die Kategorie „Loans and 
Receivables“ umkategorisiert. Für diesen Bestand bestehen die Absicht und die 
Fähigkeit, die Wertpapiere für die vorhersehbare Zukunft bzw. bis zur Fälligkeit zu 
halten. Der Fair Value zum Umkategorisierungszeitpunkt wird als neuer Buchwert der 
Wertpapierbestände angesetzt. Im Wesentlichen handelt es sich dabei um 
Wertpapiere öffentlicher Schuldner – u. a. europäische und nordamerikanische 
Gebietskörperschaften – sowie des Geschäftsfelds Financial Institutions. Zum 
Umkategorisierungszeitpunkt betrugen das Nominalvolumen des ausgewählten 
Bestands € 77 Mrd. und der Fair Value € 78 Mrd. Die Neubewertungsrücklage nach 
latenten Steuern belief sich für die umkategorisierten Wertpapiere auf einen 
negativen Betrag von € 1,1 Mrd. im Vergleich zu einem negativen Betrag von € 0,4 
Mrd. zum 31. Dezember 2007. Diese Neubewertungsrücklage wird über die 
Restlaufzeit der Finanzinstrumente amortisiert. Durch die mit der Umkategorisierung 
in die Kategorie „Loans and Receivables“ einhergehende Bewertung zu fortgeführten 
Anschaffungskosten bleibt die Neubewertungsrücklage durch die Folgebewertung 
dieser Bestände unbeeinflusst. Durch die Bildung einer Portfoliowertberichtigung 
ergibt sich ein einmaliger Effekt von € 25 Mio. auf die Gewinn- und Verlustrechnung 
im Geschäftsjahr 2008. 

Während die nachrangigen Verbindlichkeiten um 5,6 % auf € 10 Mrd. zunahmen, 
ging das Genussrechtskapital um 16,2 % auf € 1,1 Mrd. zurück. Insgesamt wies der 
Konzern im Geschäftsjahr 2008 das Nachrangkapital mit insgesamt € 11,8 Mrd. um 
7,2 % höher aus als im Geschäftsjahr 2007. Dagegen reduzierte sich das 
Hybridkapital aufgrund von Wechselkurseffekten um insgesamt 7,5 % auf € 3,2 Mrd. 

Vergleich 31. Dezember 2007 und 31. Dezember 2006 

Das Eigenkapital wurde um 5,7 % auf € 16,1 Mrd. aufgestockt. Dazu hat v. a. die 
Dotierung der Gewinnrücklagen mit € 1,26 Mrd. beigetragen. Gezeichnetes Kapital 
und Kapitalrücklage blieben dagegen fast unverändert. Ursache für den starken 
Rückgang der Neubewertungsreserve von € 1,7 Mrd. auf € 903 Mio. waren die 
festverzinslichen Wertpapiere, die durch Kursrückgänge bei höheren Spreads mit 
einem Minus von € 691 Mio. zu Buche schlugen. In diesem Betrag sind in Höhe von 
€ 191 Mio. Wertänderungen von Papieren des Subprime-Bestands des Konzerns 
enthalten. 
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Während die nachrangigen Verbindlichkeiten im Geschäftsjahr 2007 um 2,6 % auf 
€ 9,5 Mrd. zunahmen, ging das Genussrechtskapital um 17 % auf € 1,3 Mrd. zurück. 
Insgesamt wies der Konzern das Nachrangkapital im Geschäftsjahr 2007 mit € 11 
Mrd. um 2 % niedriger aus als im Geschäftsjahr 2006. Auch das Hybridkapital 
reduzierte sich aufgrund von Wechselkurseffekten leicht um insgesamt 3,6 % auf 
€ 3,4 Mrd. 

Eigenmittel gemäß KWG/Solvabilitätskennzahlen 

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen werden gemäß den Berechnungs- 
und Meldepflichten nach dem KWG berechnet und überwacht, siehe dazu den 
Abschnitt „Regulatorisches Umfeld“. Die Eigenmittelanforderungen sehen vor, dass 
Banken eine Kernkapitalquote von mindestens 4 % und eine Eigenkapitalquote von 
mindestens 8 % einhalten sollten. Dabei ist zu beachten, dass sich die 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen nicht an der Bilanzsumme, sondern 
an den risikogewichteten Aktiva ausrichten. 

Die wesentlichen Bestandteile des Kernkapitals (Tier I) sind das Grundkapital und die 
Rücklagen. Die Bestimmung des Kernkapitals (Tier I) nach KWG beruht auf den 
handelsrechtlichen Einzelabschlüssen der Gesellschaften der gruppenangehörigen 
Unternehmen. Insoweit ist eine direkte Vergleichbarkeit des Kernkapitals mit dem 
bilanziellen Eigenkapital des Konzerns nach IFRS nicht gegeben, da insbesondere 
unterschiedliche Bewertungsansätze für diverse Bilanzpositionen unter HGB und 
IFRS die Größe des Eigenkapitals bzw. Kernkapitals maßgeblich bestimmen. 
Darüber hinaus gibt es bei der Berechnung des Kernkapitals einige methodische 
Abweichungen zur Berechnung des Eigenkapitals nach IFRS, z. B. bei der 
Berücksichtigung immaterieller Vermögensgegenstände und der Behandlung von 
Goodwills auf Buchwerte gruppenzugehöriger Unternehmen. 

Das Ergänzungskapital besteht im Wesentlichen aus längerfristigen nachrangigen 
Verbindlichkeiten. Die Drittrangmittel bestehen hauptsächlich aus den gekappten 
längerfristigen nachrangigen Verbindlichkeiten. Nachrangige langfristige Verbindlich-
keiten dürfen nur insoweit als Ergänzungskapital berücksichtigt werden, als sie 50 % 
des Kernkapitals nicht überschreiten. Überschüssige Beträge werden gekappt und 
innerhalb bestimmter Grenzen als Drittrangmittel angerechnet. Die Eigenmittel 
bestehen aus dem haftenden Eigenkapital (Kernkapital und Ergänzungskapital) und 
den Drittrangmitteln. Ergänzungskapital darf nur bis zur Höhe des Kernkapitals als 
haftendes Eigenkapital berücksichtigt werden. Die Drittrangmittel können nur für die 
Unterlegung der Marktpreisrisiken herangezogen werden. Sie sind dabei nur zu 5/7 
anrechenbar. 

Mit dem FMStG wurde u. a. die Möglichkeit geschaffen, dass der SoFFin sich an der 
Rekapitalisierung von Unternehmen des Finanzsektors beteiligt oder von Unter-
nehmen des Finanzsektors erworbene Risikopositionen (insbesondere Forderungen, 
Wertpapiere, Derivate und Rechte und Pflichten aus Kreditzusagen oder Gewähr-
leistungen und Beteiligungen, jeweils nebst zugehöriger Sicherheiten) erwirbt oder 
auf andere Weise absichert. Am 19. Dezember 2008 schlossen die Gesellschaft und 
der SoFFin einen Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft, der am 
3. Juni 2009 geändert und neu gefasst wurde und auf dessen Basis der SoFFin eine 
stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft einbrachte. Darüber hinaus 
erhielt der SoFFin aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 
2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 Stückaktien 
der Gesellschaft, die mit diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden 
sollen, zu einem Ausgabepreis von € 6,00. Die Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 
2009 im Handelsregister der COMMERZBANK beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
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eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung hält der SoFFin zum Datum des 
Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie an der Gesellschaft. Zusätzlich 
brachte der SoFFin auf Grundlage eines am 3. Juni 2009 geschlossenen Vertrags 
über die Errichtung einer weiteren stillen Gesellschaft eine zusätzliche stille Einlage 
in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft ein. Die stillen Einlagen sind mit einer 
Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum einen aus einer auf den jeweiligen 
Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum 
anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. 
für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. Der Vertrag über die 
Errichtung der zweiten stillen Gesellschaft räumt dem SoFFin im Falle einer 
Verwässerung seiner Beteiligung am Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer 
Kapitalmaßnahme der Gesellschaft unter bestimmten Voraussetzungen ferner das 
Recht ein, die stille Einlage in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Im Zusammen-
hang mit den diversen Stabilisierungsmaßnahmen hat sich die Gesellschaft 
verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende an ihre Aktionäre 
auszuschütten. 

Die folgende Tabelle zeigt die Bestandteile der Eigenmittel auf konsolidierter Basis, 
berechnet nach den Vorgaben des KWG. Die Angaben basieren auf den Jahres-
abschlüssen der in der Gruppenmeldung nach KWG enthaltenen Gesellschaften. Für 
die Jahre 2006 und 2007 sind die internationalen Vorgaben der BIZ und ab dem Jahr 
2008 die nationale Umsetzung der Basel II-Vorschriften in Form der Solvabilitäts-
verordnung, die Grundlage der in diesem Prospekt dargestellten Daten. 
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 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2008(3) 2009(4) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Gewichtete Risikoaktiva..............  227.606  227.606  234.576  207.438  285.642 
Anrechnungsbetrag der 
Marktrisikoposition multipliziert 
mit 12,5 .......................................  3.875  3.875  2.850  4.891  12.984 
Anrechnungsbetrag der 
Risikoposition für operationelles 
Risiko multipliziert mit 12,5..........  —  —  —  9.495  17.116 
Summe der anrechnungs-
pflichtigen Positionen ..............  231.481  231.481  237.426  221.842  315.742 
Kernkapital (Tier I)      

davon gezeichnetes Kapital.....  1.705  1.705  1.708  1.877  2.303 
davon Rücklage, Fremd-
anteile, eigene Aktien ..............  10.867  10.808  11.736  9.920  7.487 
davon Stille Einlage SoFFin ....  —  —  —  8.200  8.200 
davon Hybridkapital .................  2.925  2.914  3.079  3.038  4.389 
davon übrige Bestandteile 
und Abzugspositionen .............  0  0  (190)  (535)  (1.033) 
Gesamt....................................  15.497  15.427  16.333  22.500  21.346 

Ergänzungskapital (Tier II)      
davon Hybridkapital .................  464  475  202  —  118 
davon Genussrechtskapital .....  1.593  1.593  1.330  467  2.538 
davon Reserven in Wert-
papieren (Ansatz 45 %)...........  820  820  315  —  — 
davon nachrangige 
Verbindlichkeiten .....................  6.802  6.802  6.485  8.424  11.190 
davon übrige Bestandteile 
und Abzugspositionen .............  545  545  807  (534)  (1.029) 
Gesamt....................................  10.224  10.235  9.139  8.357  12.817 

Anrechenbare Drittrangmittel 
(Tier III)(5) ....................................  77  77  102  25  315 
Anrechenbare Eigenmittel 
(Tier I + Tier II + Tier III)/ 
anrechenbares Eigenkapital ....  25.798  25.739  25.574  30.882  34.478 
Kernkapitalquote (in %)(6) .........  6,7  6,7  6,9  10,1  6,8 
Gesamtkennziffer Eigen-
mittelquote (in %)(7) ...................  11,1  11,1  10,8  13,9  10,9 
Anteil stille Einlage SoFFin 
am Kernkapital (in %) ...............  —  —  —  36,4  38,4 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. Die Risikoaktiva 

zum 31. Dezember 2006 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der BIZ berechnet. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. Die Risikoaktiva zum 
31. Dezember 2007 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der BIZ berechnet. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Die Risikoaktiva 
zum 31. Dezember 2008 wurden auf der Grundlage der Vorgaben der Solvabilitätsverordnung berechnet. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(5) Nach KWG können Drittrangmittel nur eingeschränkt für die Unterlegung der Marktrisikopositionen angerechnet 
werden. 

(6) Die „Kernkapitalquote“ berechnet sich als Quotient aus dem „Kernkapital“ und der „Summe der 
anrechnungspflichtigen Positionen“, einschließlich Marktrisiken. 

(7) Die „Gesamtkennziffer“ berechnet sich als Quotient aus den „Anrechenbaren Eigenmitteln“ und der „Summe der 
anrechnungspflichtigen Positionen“. 

Vergleich 31. März 2009 und 31. Dezember 2008 

Zum Stichtag des 31. März 2009 kam es im Vergleich zum 31. Dezember 2008 zu 
einem Anstieg der anrechenbaren Eigenmittel um 11,6 % auf insgesamt € 34,5 Mrd. 
Diese positive Entwicklung war durch eine nachhaltige Erhöhung des Ergänzungs-
kapitals (Tier II) bedingt. Dagegen war zum einen ein leichter Rückgang des 
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Kernkapitals zu verzeichnen. Zum anderen stiegen die gewichteten Risikoaktiva zum 
31. März 2009 um 37,7 % auf insgesamt € 285,6 Mrd. an, bedingt durch die 
erstmalige Konsolidierung der Dresdner Bank und der Deutschen Schiffsbank. 

Das Kernkapital (Tier I) sank im Vergleich zum 31. Dezember 2008 leicht um 5,1 % 
auf € 21,3 Mrd. Dies war im Wesentlichen bedingt durch den Quartalsverlust, die 
höhere negative Neubewertungsrücklage und die im Rahmen der Erstkonsolidierung 
neu entstandenen immateriellen Vermögensgegenstände der Dresdner Bank, 
wohingegen das gezeichnete Kapital um 22,7 % auf € 2,3 Mrd. erhöht wurde. 

Das Ergänzungskapital (Tier II) des Konzerns stieg nachhaltig um 53,4 % auf 
insgesamt € 12,8 Mrd. zum Stichtag des 31. März 2009. Diese starke Veränderung 
beruhte hauptsächlich auf den erstmalig zu konsolidierenden Ergänzungskapital-
bestandteilen der Dresdner Bank und der Deutschen Schiffsbank. 

Weiterhin kam es auch bei den Drittrangmittel („Tier III“) des Konzerns im 
Dreimonatszeitraum des 31. März 2009 zu einer signifikanten Erhöhung auf 
insgesamt € 0,3 Mrd. Dieser starke Anstieg war bedingt durch gekapptes Nachrang-
kapital, welches gemäß KWG als Drittrangmittel anzusetzen ist. 

Vergleich 31. Dezember 2008 und 31. Dezember 2007 

Im Geschäftsjahr 2008 konnte im Vergleich zum Jahr 2007 ein Anstieg sowohl der 
Kernkapitalquote (von 6,9 % zum 31. Dezember 2007 auf 10,1 % zum 31. Dezember 
2008) als auch der Eigenmittelquote (von 10,8 % zum 31. Dezember 2007 auf 
13,9 % zum 31. Dezember 2008) verzeichnet werden. Dies war einerseits bedingt 
durch einen Rückgang der Risikopositionen, anderseits durch einen Anstieg des 
Kernkapitals (Tier I) des Konzerns. 

Im Geschäftsjahr 2008 konnten die gewichteten Risikoaktiva des Konzerns 
insgesamt merklich verringert werden. Hauptursache hierfür war das erstmals seit 
1. Januar 2008 von der COMMERZBANK herangezogene unter der 
Solvabilitätsverordnung („SolvV“) ermöglichte neue Verfahren zur Berechnung der 
Eigenkapitalanforderungen (sog. Advanced Internal Rating Based Approach 
(„AIRBA“)); siehe „Risikomanagement—Eigenkapitalsteuerung nach Basel II“. Auf 
Grundlage dieser risikosensitiveren Berechnungsmethode sanken die gewichteten 
Risikoaktiva im Geschäftsjahr 2008 um 11,6 % von € 234,6 Mrd. zum 31. Dezember 
2007 auf € 207,4 Mrd. zum 31. Dezember 2008. 

Die anrechenbaren Eigenmittel des Konzerns stiegen im Geschäftsjahr 2008 um 
20,8 % von € 25,6 Mrd. zum 31. Dezember 2007 auf € 30,9 Mrd. zum 31. Dezember 
2008. Dieser Anstieg war bedingt durch eine deutliche Erhöhung des Kernkapitals 
(Tier I) im Geschäftsjahr 2008, wohingegen im Jahresvergleich sowohl das 
Ergänzungskapital (Tier II) als auch die Drittrangmittel (Tier III) zurückgingen. 

Das Kernkapital (Tier I) wurde im Geschäftsjahr 2008 um 37,8 % von € 16,3 Mrd. 
zum 31. Dezember 2007 auf € 22,5 Mrd. zum 31. Dezember 2008 aufgestockt. 
Wesentliche Faktoren für diesen Anstieg waren die stille Einlage des SoFFin in Höhe 
von € 8,2 Mrd. und die Erhöhung des gezeichneten Kapitals um 9,9 % von € 1,7 Mrd. 
zum 31. Dezember 2007 auf € 1,9 Mrd. zum 31. Dezember 2008 in Folge einer im 
September 2008 durchgeführten Kapitalerhöhung. Dagegen kam es zu einem 
Rückgang der Positionen Rücklage, Fremdanteile und eigenen Aktien um 15,5 % 
von € 11,7 Mrd. zum 31. Dezember 2007 auf € 9,9 Mrd. zum 31. Dezember 2008. 
Ursache hierfür war die negative Entwicklung der Neubewertungsrücklage. Die Höhe 
des Hybridkapitals blieb im Jahresvergleich nahezu unverändert. In übrigen 
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Bestandteilen und Abzugspositionen sank das Kernkapital von einem negativen 
Betrag von € 190 Mio. zum 31. Dezember 2007 auf einen negativen Betrag von 
€ 535 Mio. zum 31. Dezember 2008. 

Das Ergänzungskapital (Tier II) sank im Geschäftsjahr 2008 um 8,6 % von € 9,1 Mrd. 
zum 31. Dezember 2007 auf € 8,4 Mrd. zum 31. Dezember 2008. Mit Ausnahme der 
nachrangigen Verbindlichkeiten, die bedingt durch die Umstellung der Berechnung 
von BIZ (Kürzung von 20 % je Restlaufzeitjahr in den letzten fünf Jahren) nach KWG 
(Kürzung von 60 % für die letzten beiden Jahre) im Jahresvergleich um 29,9 % von 
€ 6,5 Mrd. zum 31. Dezember 2007 auf € 8,4 Mrd. anstiegen, sanken alle weiteren 
für die Höhe des Ergänzungskapitals maßgeblichen Positionen. Insbesondere bei 
den Genussrechten war im Geschäftsjahr 2008 ein Rückgang in Höhe von 64,9 % 
von € 1,3 Mrd. zum 31. Dezember 2007 auf € 467 Mio. zum 31. Dezember 2008 zu 
verzeichnen, der durch die Unterschreitung der Zweijahresrestlaufzeit verursacht 
wurde. Daneben waren die Positionen hybrides Kapital und Reserven in 
Wertpapieren, die sich zum 31. Dezember 2007 auf € 202 Mio. bzw. € 315 Mio. 
beliefen, im Jahr 2008 nicht mehr im Ergänzungskapital vorhanden. Dabei wurde das 
Hybridkapital nicht mehr gekappt, während die Neubewertungsrücklage einen 
Negativwert aufwies und folglich vom Kernkapital abgezogen wurde. Schließlich sank 
das Ergänzungskapital in übrigen Bestandteilen und Abzugspositionen von € 807 
Mio. zum 31. Dezember 2007 auf einen negativen Betrag von € 534 Mio. zum 
31. Dezember 2008. Dieser Rückgang war insbesondere zurückzuführen auf den 
Wegfall von Ergänzungskapitalbestandteilen der BIZ (Anrechnung in 2007) bei 
gleichzeitig neuen Abzugspositionen nach KWG in 2008. 

Die Drittrangmittel (Tier III) des Konzerns sanken im Jahresvergleich um 75,5 % von 
€ 102 Mio. zum 31. Dezember 2007 auf € 25 Mio. zum 31. Dezember 2008. Dies war 
bedingt durch die Fälligkeit einer Emission. 

Vergleich 31. Dezember 2007 und 31. Dezember 2006 

Während die Kernkapitalquote inklusive Marktrisikoposition im Jahr 2007 (von 6,7 % 
zum 31. Dezember 2006 auf 6,9 % zum 31. Dezember 2007) leicht anstieg, 
verringerte sich die Eigenmittelquote im Jahresvergleich (von 11,1 % zum 
31. Dezember 2006 auf 10,8 % zum 31. Dezember 2007). 

Ursächlich dafür war einerseits der lediglich geringfügige Anstieg der gewichteten 
Risikoaktiva im Geschäftsjahr 2007 um 3,1 % von € 227,6 Mrd. zum 31. Dezember 
2006 auf € 234,6 Mrd. zum 31. Dezember 2007. Andererseits kam es zu einer nur 
leichten Erhöhung des Kernkapitals im Geschäftsjahr 2007, während die 
Gesamthöhe der anrechenbaren Eigenmittel im Jahresvergleich nahezu unverändert 
blieb. 

Das Kernkapital (Tier I) stieg im Geschäftsjahr 2007 um 5,9 % von € 15,4 Mrd. zum 
31. Dezember 2006 auf € 16,3 Mrd. zum 31. Dezember 2007. Dies war bedingt 
durch eine Erhöhung der Positionen Rücklage, Fremdanteile und eigene Aktien um 
8,6 % von € 10,8 Mrd. zum 31. Dezember 2006 auf € 11,7 Mrd. zum 31. Dezember 
2007. Ursache für diesen Anstieg war die Gewinnthesaurierung des Geschäftsjahres. 
Weiterhin blieb die Höhe des gezeichneten Kapitals fast unverändert, während es 
beim hybriden Kapital einen leichten Anstieg um 5,7 % von € 2,9 Mrd. zum 
31. Dezember 2006 auf € 3,1 Mrd. zum 31. Dezember 2007 gab. In übrigen 
Bestandteilen und Abzugspositionen des Kernkapitals verbuchte der Konzern ein 
Minus in Höhe von € 190 Mio. 
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Das Ergänzungskapital (Tier II) sank im Geschäftsjahr 2007 um 10,7 % von € 10,2 
Mrd. zum 31. Dezember 2006 auf € 9,1 Mrd. zum 31. Dezember 2007. Während es 
allein bei den übrigen Bestandteilen und Abzugspositionen des Ergänzungskapitals 
im Jahresvergleich zu einem Anstieg um 48,1 % von € 545 Mio. zum 31. Dezember 
2006 auf € 807 Mio. zum 31. Dezember 2007 kam, verbuchte der Konzern in allen 
anderen Positionen des Ergänzungskapitals einen Rückgang. Der auf das 
Ergänzungskapital entfallende Teil des hybriden Kapitals verringerte sich um 57,5 % 
von € 475 Mio. zum 31. Dezember 2006 auf € 202 Mio. zum 31. Dezember 2007. 
Ursächlich hierfür waren einerseits eine geringere Kappung des auf das Kernkapital 
entfallenden hybriden Kapitals und anderseits Währungsschwankungen. Das 
Genussrechtskapital verringerte sich um 16,5 % von € 1,6 Mrd. zum 31. Dezember 
2006 auf € 1,3 Mrd. zum 31. Dezember 2007. Bei den Reserven in Wertpapieren 
kam es zu einer Reduzierung um 61,6 % von € 820 Mio. zum 31. Dezember 2006 
auf € 315 Mio. zum 31. Dezember 2007. Die Nachrangigen Verbindlichkeiten gingen 
um 4,7 % von € 6,8 Mrd. zum 31. Dezember 2006 auf € 6,5 Mrd. zum 31. Dezember 
2007 zurück. 

Die Drittrangmittel (Tier III) des Konzerns stiegen im Jahresvergleich um 32,5 % von 
€ 77 Mio. zum 31. Dezember 2006 auf € 102 Mio. zum 31. Dezember 2007 an. 

Investitionen 

Die nachstehende Tabelle zeigt die Investitionen des Konzerns für die Geschäfts-
jahre 2006, 2007 und 2008: 

Art der Investition* Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
 2006 2007 2008 
 (geprüft) 
 (in Mio. €) 
Sachanlagen ......................................................... 123 177 177 
Immaterielle Anlagewerte ..................................... 586 92 447 
Tochterunternehmen............................................. 13 34 21 
 
* Die Investitionen entsprechen den Zugängen in den Bilanzposten im jeweiligen Geschäftsjahr. 

Die Investitionen des Konzerns beliefen sich im Geschäftsjahr 2006 auf € 722 Mio., 
im Geschäftsjahr 2007 auf € 303 Mio. und im Geschäftsjahr 2008 auf € 645 Mio. 

Die Investitionen in Sachanlagen betreffen überwiegend den Bereich Betriebs- und 
Geschäftsausstattung. Die hohen Investitionen in immaterielle Anlagewerten betrafen 
im Geschäftsjahr 2006 die Übernahme der Eurohypo und im Geschäftsjahr 2008 den 
Erwerb der Bank Forum. In Übereinstimmung mit IFRS 3 wurden die Unterschieds-
beträge zwischen den Anschaffungskosten und dem Eigenkapital soweit wie möglich 
auf bilanzierte Vermögenswerte und Schulden verteilt; als Restgröße ergab sich ein 
Geschäfts- und Firmenwert (Goodwill), der als immaterieller Anlagewerte zu 
aktivieren ist. Daneben bewegen sich die Investitionen in immaterielle Anlagewerte 
(selbst erstellte Software und sonstige immaterielle Anlagewerte) im 
geschäftsüblichen Rahmen. 

Die Investitionstätigkeit im Geschäftsjahr 2009 und den darauf folgenden 
Geschäftsjahren wird v. a. die Segmente Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 
2009 Privatkunden), Mittelstandsbank und Corporates & Markets betreffen und v. a. 
von der Integration der Dresdner Bank geprägt sein. Für das Geschäftsjahr 2009 ist 
ein Restrukturierungsaufwand in Bezug auf die Integration der Dresdner Bank in 
Höhe von € 2 Mrd. geplant. 



 

 -134- 
 

Sachanlagen 

Zum 31. März 2009 hatte der Konzern Sachanlagen mit einem Buchwert von € 2.190 
Mio. Die Sachanlagen umfassten Grundstücke und Gebäude mit einem Buchwert 
von € 1.383 Mio. sowie Betriebs- und Geschäftsausstattung mit einem Buchwert von 
€ 807 Mio. 

Der Konzern ist nur zum Teil Eigentümer der Grundstücke und Gebäude. Teilweise 
sind die Grundstücke und Gebäude mit Kreditsicherheiten belastet. Im Geschäftsjahr 
2008 betrug der Mietaufwand für angemietete Bürogebäude € 214 Mio., im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 belief sich der Mietaufwand auf € 134 Mio. 

Die Betriebs- und Geschäftsausstattung bestand im Wesentlichen aus IT-Anlagen 
sowie Büroausstattung, die sich überwiegend im Eigentum des Konzerns befand. 

Refinanzierung und Rating 

Bewertung der Kreditwürdigkeit des Konzerns 

Die folgende Tabelle zeigt die lang- und kurzfristig Ratings des Konzerns zum Datum 
des Prospekts: 

Ratingagentur Langfrist-Rating Kurzfrist-Rating 
Moody’s Investors Service, New York............... Aa3 P-1 
Standard & Poor’s, New York............................ A A-1 
Fitch Ratings, London........................................ A+ F1+ 
 
Die Definitionen weichen je nach Agentur voneinander ab und sind zu finden unter 
http://www.moodys.com, http://www.standardandpoors.com und unter 
http://www.fitchratings.com. 

Jede Bewertung einer Ratingagentur reflektiert die Ansicht dieser speziellen 
Ratingagentur zu dem jeweils genannten Zeitpunkt. Anleger sollten jede Bewertung 
separat betrachten und für weitere Erklärungen und nähere Bedeutung des 
jeweiligen Credit Rating Informationen der jeweiligen Ratingagentur einholen. Rating-
agenturen können ihre Bewertungen zu jedem Zeitpunkt ändern, sofern sie der 
Ansicht sind, dass gewisse Umstände diese Änderung notwendig machen. Anleger 
sollten die Langzeitbewertungen nicht als Empfehlung zum Kauf, Halten oder 
Verkauf von Wertpapieren verwenden. 

Refinanzierung 

Die kurz- und mittelfristige Refinanzierung des COMMERZBANK-Konzerns stützt 
sich auf eine breite Diversifikation hinsichtlich Anlegergruppen, Regionen und 
Produkten. Das Liquiditätsmanagement führt regelmäßig Strukturanalysen der 
diversen Refinanzierungsquellen der Passiva durch, um auf dieser Basis das 
Refinanzierungsprofil aktiv zu steuern. 

Die langfristige Refinanzierung wird im Wesentlichen durch strukturierte und nicht 
strukturierte Kapitalmarktprodukte auf besicherter oder unbesicherter Basis sowie 
durch Kundeneinlagen sichergestellt. Bei der Emissionsplanung im Kapitalmarkt 
werden der strukturelle Liquiditätsbedarf für das Kern-Aktivgeschäft der Bank sowie 
die nicht innerhalb eines Jahres liquidierbaren Aktiva ermittelt und den langfristig für 
die Bank verfügbaren Passivmitteln (inklusive stabiler Bodensätze aus 
Kundeneinlagen) gegenübergestellt. Ziel ist es, die nicht liquiden Aktiva sowie das 
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Kerngeschäft des Konzerns hinsichtlich Volumen und Laufzeit weitestgehend durch 
langfristig verfügbare Passivmittel zu finanzieren. 

Als Reaktion auf die Finanzmarktkrise schlossen der SoFFin als Garantiegeber und 
die COMMERZBANK als Garantienehmerin am 30. Dezember 2008 einen Vertrag 
über die Einräumung eines Garantiekreditrahmens für bestimmte 
Inhaberschuldverschreibungen in Höhe von € 15 Mrd. Damit sollte die 
Refinanzierung des Konzerns am Kapitalmarkt erleichtert werden. 

Zusätzliche Informationen aus dem Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 
nach HGB 

Der Jahresabschluss der COMMERZBANK AG für das Geschäftsjahr 2008 wurde 
nach den Vorschriften des HGB unter Beachtung der ergänzenden Regeln des AktG 
aufgestellt. Danach stieg das Eigenkapital der COMMERZBANK AG von € 10,453 
Mrd. zum 31. Dezember 2007 um 71,3 % auf € 17,903 Mrd. zum 31. Dezember 
2008. Die Rückstellungen sanken leicht von € 3,721 Mrd. zum 31. Dezember 2007 
um 5,7 % auf € 3,510 Mrd. zum 31. Dezember 2008. Die Gesamtverbindlichkeiten 
erhöhten sich von € 296,622 Mrd. zum 31. Dezember 2007 um 18,0 % auf € 349,763 
Mrd. zum 31. Dezember 2008. Für weitere Informationen bzgl. des Jahres-
abschlusses der COMMERZBANK AG wird auf den Anhang zum Jahresabschluss 
der COMMERZBANK AG für das Geschäftsjahr 2008 verwiesen, der auf den Seiten 
F-37 ff. des Prospekts abgedruckt ist. 

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

Grundlagen der Konzernrechnungslegung 

Die Konzernabschlüsse der Gesellschaft für die Geschäftsjahre 2008, 2007, 2006 
sowie der Zwischenabschluss zum 31. März 2009 wurden in Einklang mit § 315a 
Abs. 1 HGB und der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 (IAS-Verordnung) des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie weiteren 
Verordnungen zur Übernahme bestimmter internationaler Rechnungslegungs-
standards auf der Grundlage der vom International Accounting Standards Board 
(IASB) verabschiedeten und veröffentlichten International Accounting Standards 
(IAS) bzw. International Financial Reporting Standards (IFRS) und deren 
Auslegungen durch das Standing Interpretations Committee (SIC) bzw. International 
Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) aufgestellt. Alle für das 
jeweilige Geschäftsjahr in der EU verpflichtend anzuwendenden Standards und 
Interpretationen wurden berücksichtigt. Von der vorzeitigen freiwilligen Anwendung 
von Standards und Interpretationen wurde abgesehen. 

Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der Unternehmensfortführung 
(Going Concern). Erträge und Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt und in 
der Periode erfolgswirksam erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind. 

Die Rechnungslegung im COMMERZBANK-Konzern erfolgt nach konzerneinheit-
lichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. 

Der Konzernabschluss enthält Werte, die zulässigerweise unter Verwendung von 
Schätzungen und Annahmen ermittelt worden sind. Die verwendeten Schätzungen 
und Annahmen basieren auf historischen Erfahrungen und anderen Faktoren wie 
Planungen und - nach heutigem Ermessen - wahrscheinlichen Erwartungen und 
Prognosen zukünftiger Ereignisse. Schätzungsunsicherheiten ergeben sich u. a. bei 
der Ermittlung der Pensionsverpflichtungen und des Geschäfts- und Firmenwerts. 
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Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen beruht auf dem Anwartschafts-
Barwertverfahren für leistungsorientierte Altersversorgungspläne. Bei der Bewertung 
der Verpflichtung sind insbesondere Annahmen über den langfristigen Gehalts- und 
Rentenentwicklungstrend sowie die durchschnittliche Lebenserwartung zu treffen. 
Veränderungen der Schätzannahmen von Jahr zu Jahr sowie Abweichungen zu den 
tatsächlichen Jahreseffekten sind in den versicherungsmathematischen Gewinnen/ 
Verlusten abgebildet. Der Werthaltigkeitstest für Geschäfts- und Firmenwerte, der 
jährlich vorzunehmen ist, basiert auf der anerkannten Discounted-Cashflow-
Methode. Dabei werden die zukünftig zu erwartenden Cashflows aus der jüngsten 
Managementplanung zugrunde gelegt. Weiterhin bestehen Schätzungsunsicher-
heiten u. a. bei aktiven latenten Steuern, der Risikovorsorge im Kreditgeschäft und 
der Fair Value-Ermittlung, insbesondere bei der Bewertung von CDO/RMBS. 

Konsolidierungsgrundsätze 

Tochterunternehmen sind Gesellschaften, an welchen die COMMERZBANK direkt 
oder indirekt die Stimmrechtsmehrheit hält oder anderweitig die Finanz- und 
Geschäftspolitik bestimmt und somit einen beherrschenden Einfluss ausüben kann, 
um aus deren Tätigkeiten Nutzen zu ziehen. Die Konsolidierung erfolgt ab dem 
Zeitpunkt, ab dem der Konzern einen beherrschenden Einfluss erlangt. 

Im Rahmen der Kaufpreisallokation werden Vermögenswerte und Verpflichtungen 
von Tochterunternehmen unabhängig von der Anteilsquote zum Zeitpunkt des 
Erwerbs vollständig neu bewertet. Die neubewerteten Vermögenswerte und 
Schulden werden unter Berücksichtigung latenter Steuern in die Konzernbilanz 
übernommen, die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten in den Folgeperioden 
entsprechend den anzuwendenden Standards behandelt. Verbleibt nach der 
Neubewertung ein aktivischer Unterschiedsbetrag, wird dieser als Geschäfts- oder 
Firmenwert aktiviert. 

Alle Geschäfts- oder Firmenwerte sowie Markennamen werden zum Erwerbszeit-
punkt auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (Cash Generating Unit) 
allokiert. In der Folge werden diese Vermögenswerte mindestens an jedem 
Bilanzstichtag auf ihren künftigen wirtschaftlichen Nutzen auf Basis der Cash 
Generating Units überprüft. Dabei wird der Buchwert der Cash Generating Unit 
(einschließlich eines zugeordneten Geschäfts- oder Firmenwerts) mit deren 
erzielbarem Betrag verglichen. Der erzielbare Betrag ist der höhere Betrag aus 
Nutzungswert (value in use) und Nettoveräußerungswert (fair value less cost to sell); 
er basiert auf den erwarteten Mittelzuflüssen (Cash Flows) der Einheit gemäß 
Geschäftsplan, diskontiert mit einem risikoadäquaten Zinssatz. Sofern objektive 
Hinweise dafür vorliegen, dass der ursprünglich erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt 
werden kann, ist zunächst eine Wertminderung auf den Geschäfts- oder Firmenwert 
der Einheit vorzunehmen. Ein darüber hinaus gehender Wertminderungsbedarf wird 
anteilig auf die übrigen Vermögenswerte der Einheit verteilt. Für Geschäfts- oder 
Firmenwerte sind Zuschreibungen unzulässig. 

Als assoziierte Unternehmen werden alle Gesellschaften bilanziert, bei welchen die 
COMMERZBANK direkt oder indirekt über einen maßgeblichen Einfluss verfügt. Ein 
maßgeblicher Einfluss wird bei Stimmrechtsanteilen zwischen 20% und 50% 
vermutet. Weitere Kriterien für die Maßgeblichkeit sind z. B. wesentliche Geschäfts-
vorfälle mit dem Beteiligungsunternehmen, die Mitgliedschaft in einem Leitungs- und 
Aufsichtgremium sowie die Mitwirkung auf die Geschäftspolitik des Beteiligungs-
unternehmens. 



 

 -137- 
 

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-Methode bewertet und als Anteile 
an assoziierten Unternehmen in den Finanzanlagen ausgewiesen. Die Anschaffungs-
kosten dieser Beteiligungen einschließlich darin enthaltener Geschäfts- oder 
Firmenwerte werden zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den 
Konzernabschluss bestimmt. Dabei werden die gleichen Regeln wie bei 
Tochtergesellschaften sinngemäß angewandt. Für die wesentlichen assoziierten 
Unternehmen basiert die erfolgswirksame und erfolgsneutrale Fortschreibung des 
Equity-Buchwerts auf gemäß Instruktionen aufbereiteten und geprüften Neben-
rechnungen nach IFRS der assoziierten Unternehmen. 

Anteile an Tochterunternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung nicht 
konsolidiert werden, Anteile an assoziierten Unternehmen, die wegen 
untergeordneter Bedeutung nicht at equity bewertet werden und Beteiligungen sind 
zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) oder, sofern dieser nicht zuverlässig 
ermittelbar ist, zu Anschaffungskosten abzüglich Wertberichtigungen in den 
Finanzanlagen ausgewiesen. 

Die Konsolidierung von Tochterunternehmen endet zu dem Zeitpunkt, an dem die die 
Bank den beherrschenden Einfluss verliert. Die Bewertung nach der Equity-Methode 
von assoziierten Unternehmen endet zu dem Zeitpunkt, an dem die Stimmrechts-
anteile kleiner als 20% sind. 

Die Verpflichtung unter bestimmten Voraussetzungen Zweckgesellschaften (Special 
Purpose Entities) zu konsolidieren, ergibt sich aus SIC-12. Eine Konsolidierung ist 
erforderlich, wenn bei wirtschaftlicher Betrachtung: 

• die Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft auf die Bedürfnisse des 
Unternehmens ausgerichtet ist und dieses Nutzen daraus zieht; 

• das Unternehmen entscheiden kann, die Mehrheit des Nutzens aus der 
Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft zu ziehen; 

• das Unternehmen das Recht hat, die Mehrheit des Nutzens aus der 
Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft zu ziehen; 

• das Unternehmen die Mehrheit der Chancen und Risiken hält. 

Im COMMERZBANK-Konzern wird die Konsolidierungsverpflichtung im Rahmen der 
Gründung von Zweckgesellschaften geprüft; zudem wurde eine regelmäßige 
Überprüfung der Konsolidierungsentscheidung implementiert. Die Auflistung aller 
konsolidierten Zweckgesellschaften ist Bestandteil der Anteilsbesitzliste, die jeweils 
für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 im Finanzteil des Prospekts abgedruckt 
ist. 

Auf Geschäftsbeziehungen von Unternehmen innerhalb des Konzerns basierende 
Forderungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Erträge werden im 
Rahmen der Schulden- sowie der Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert. Im 
Konzern angefallene Zwischenergebnisse werden herausgerechnet, soweit sie nicht 
von untergeordneter Bedeutung sind. 

Ansatz und Bewertung von Finanzinstrumenten 

Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, zu 
denen auch derivative Finanzinstrumente zählen, grundsätzlich in der Bilanz 
anzusetzen und in Abhängigkeit von der ihnen zugewiesenen Kategorie zu bewerten. 
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Ein Finanzinstrument ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu 
einem finanziellen Vermögenswert und bei dem anderen Unternehmen zu einer 
finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument führt. Finanz-
instrumente werden in Abhängigkeit der jeweiligen Kategorie entweder zu 
(fortgeführten) Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Der 
beizulegende Zeitwert ist der Betrag, zu dem am Bilanzstichtag zwischen 
sachverständigen, vertragswilligen und voneinander unabhängigen Geschäfts-
partnern ein Vermögenswert getauscht oder eine Schuld beglichen werden könnte. 
Der beizulegende Zeitwert wird durch den an einem aktiven Markt festgestellten 
Preis des Finanzinstruments bestimmt. Sofern keine Marktpreise verfügbar sind, 
werden zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts Bewertungsmodelle eingesetzt, 
die im größtmöglichen Umfang Marktdaten als Parameter verwenden. 

Die nachstehenden Erläuterungen geben eine Übersicht darüber, wie die 
Regelungen des IAS 39 in der derzeit gültigen Fassung im Konzern umgesetzt 
wurden: 

Kategorisierung finanzieller Vermögenswerte und Verbindlichkeiten und ihre 
Bewertung 

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables). Dieser Kategorie werden nicht-
derivative finanzielle Vermögenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungs-
ansprüchen zugeordnet, für die kein aktiver Markt besteht. Dies gilt unabhängig 
davon, ob die Finanzinstrumente originär begründet oder im Sekundärmarkt 
erworben wurden. Ein aktiver Markt ist gegeben, wenn notierte Preise regelmäßig 
z. B. von einer Börse oder einem Broker zur Verfügung gestellt werden und diese 
Preise repräsentativ für aktuelle Transaktionen zwischen fremden Dritten sind. Die 
Bewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines 
Impairments wird dieses bei der Ermittlung der fortgeführten Anschaffungskosten 
erfolgswirksam berücksichtigt. Agien bzw. Disagien werden über die Laufzeit im 
Zinsergebnis vereinnahmt. Der bilanzielle Ausweis der finanziellen Vermögenswerte 
dieser Kategorie erfolgt in den Posten Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen 
an Kunden bzw. unter den Finanzanlagen. 

Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte (Held to Maturity). 
Dieser Kategorie dürfen nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte mit festen oder 
bestimmbaren Zahlungen sowie festgelegter Laufzeit zugeordnet werden, wenn für 
sie ein aktiver Markt existiert und die Absicht sowie die Fähigkeit besteht, sie bis zur 
Endfälligkeit zu halten. Die Bewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten. 
Bei Vorliegen eines Impairments wird dieses bei der Ermittlung der fortgeführten 
Anschaffungskosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien bzw. Disagien werden 
über die Laufzeit im Zinsergebnis vereinnahmt. Der COMMERZBANK-Konzern 
verwendet die Kategorie „Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögens-
werte“ nicht. 

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte 
oder Verbindlichkeiten (Financial Assets or Financial Liabilities at Fair Value through 
Profit or Loss). Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien: 

• Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermögenswerte oder Verbindlich-
keiten (Held for Trading): Diese Kategorie umfasst die finanziellen Vermögens-
werte und finanziellen Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten 
werden (Handelsaktiva und -passiva). Zu den Handelsaktiva zählen originäre 
Finanzinstrumente (insbesondere verzinsliche Wertpapiere, Aktien und 
Schuldscheindarlehen), Edelmetalle sowie derivative Finanzinstrumente mit 
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positivem beizulegenden Zeitwert. Die Handelspassiva umfassen insbesondere 
derivative Finanzinstrumente und vereinzelt Kreditzusagen des Handelsbestands 
mit einem negativen beizulegenden Zeitwert sowie Lieferverpflichtungen aus 
Wertpapierleerverkäufen. 

Derivative Finanzinstrumente, die als Sicherungsinstrumente eingesetzt werden, 
sind nur dann in den Handelsaktiva bzw. Handelspassiva enthalten, wenn sie die 
Voraussetzung für die Anwendung des Hedge Accounting nicht erfüllen. 
Ansonsten werden sie als „Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten“ 
ausgewiesen. 

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu jedem Bilanzstichtag zum Fair 
Value bewertet. Die Bewertungsergebnisse werden im Handelsergebnis erfasst. 
Ebenfalls im Handelsergebnis ausgewiesen werden Zins- und Dividendenerträge 
aus Handelsbeständen, gekürzt um die Refinanzierungsaufwendungen. 

Der COMMERZBANK-Konzern hat Transaktionen getätigt, bei denen der Fair 
Value mittels einer Bewertungsmethode ermittelt wurde, bei der nicht alle wesent-
lichen Inputparameter auf beobachtbaren Marktparametern basieren. Der 
Bilanzansatz solcher Transaktionen erfolgt zum Transaktionspreis. Die Differenz 
zwischen dem Transaktionspreis und dem Fair Value des Modells wird als „Day-
One Profit or Loss“ bezeichnet. Der „Day-One Profit or Loss“ wird nicht sofort, 
sondern über die Laufzeit der Transaktion verteilt in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfasst. Sofern sich für die Transaktion ein Referenzkurs auf 
einem aktiven Markt ermitteln lässt oder die wesentlichen Inputparameter auf 
beobachtbaren Marktdaten basieren, wird der abgegrenzte „Day-One Profit or 
Loss“ direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

• Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanzinstrumente (Designated at Fair 
Value through Profit or Loss): Gemäß der sog. Fair Value-Option ist es zulässig, 
jedes Finanzinstrument freiwillig einer Bewertung zum Fair Value mit Erfassung 
der Bewertungsergebnisse in der Gewinn- und Verlustrechnung zu unterwerfen. 
Die Entscheidung zur Nutzung der Fair Value-Option ist für ein Finanzinstrument 
im Zeitpunkt des Zugangs unwiderruflich zu treffen. 

Voraussetzung für die Anwendung der Fair Value-Option ist, dass: 

− eine Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz (accounting mismatch) vermieden 
oder erheblich reduziert wird oder 

− das Management und die Performance-Messung eines Portfolios aus 
Finanzinstrumenten auf Fair Value Basis erfolgt oder 

− das Finanzinstrument ein oder mehrere trennungspflichtige eingebettete 
Derivate enthält. 

Finanzinstrumente, für die die Fair Value-Option angewandt wird, verbleiben in 
ihrem jeweiligen Bilanzposten und werden zum Fair Value bewertet. Die 
Bewertungsergebnisse werden im Handelsergebnis erfasst. 

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte (Available for Sale). Diese 
Kategorie umfasst alle nicht-derivativen finanziellen Vermögenswerte, die keiner der 
vorgenannten Kategorien zugeordnet wurden oder für die eine Designation als 
Available for Sale erfolgte, es sei denn, sie werden zur Veräußerung im Sinne von 
IFRS 5 gehalten. Es handelt es sich insbesondere um verzinsliche Wertpapiere, 
Aktien und Beteiligungen. Der bilanzielle Ausweis erfolgt unter den Finanzanlagen. 
Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Kann der beizulegende Zeitwert 
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nicht einem aktiven Markt entnommen werden, erfolgt die Bewertung grundsätzlich 
anhand von Vergleichspreisen, indikativen Preisen von Preisagenturen bzw. anderen 
Kreditinstituten (Lead Manager) oder internen Bewertungsverfahren (Barwert- oder 
Optionspreismodelle). Sofern der beizulegende Zeitwert für Eigenkapitalinstrumente 
nicht zuverlässig bestimmt werden kann, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungs-
kosten abzüglich erforderlicher Wertberichtigungen. Das Ergebnis aus der 
Bewertung wird – nach Berücksichtigung latenter Steuern – erfolgsneutral in einem 
gesonderten Posten des Eigenkapitals (Neubewertungsrücklage) ausgewiesen. 
Agien oder Disagien werden erfolgswirksam über die Laufzeit im Zinsergebnis 
vereinnahmt. Ebenfalls im Zinsergebnis werden Zinserträge aus Schuld-
verschreibungen, Dividendenzahlungen aus Aktien und aus Anteilen an nicht 
konsolidierten verbundenen Unternehmen sowie laufende Beteiligungsergebnisse 
gezeigt. Bei einer Veräußerung des finanziellen Vermögenswerts wird das in der 
Neubewertungsrücklage ausgewiesene kumulierte Bewertungsergebnis aufgelöst 
und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Für die zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerte ist zu prüfen, ob 
objektive Hinweise gemäß IAS 39.59 (z. B. Vertragsbruch, Schadensfall, erhöhte 
Wahrscheinlichkeit für Sanierungsverfahren oder Insolvenz) auf einen nach dem 
Zugangszeitpunkt eingetretenen Verlust vorliegen, die zu einer Minderung der 
hieraus erwarteten Cash Flows führen. Eine Wertminderung besteht, wenn der 
Barwert der erwarteten Cash Flows geringer als der Buchwert des betreffenden 
Finanzinstrumentes ist. Im Falle einer Wertminderung ist das kumulierte 
Bewertungsergebnis nicht länger erfolgsneutral im Eigenkapital als Neubewertungs-
rücklage, sondern als Wertminderungsaufwand im Ergebnis aus Finanzanlagen zu 
erfassen. 

Bei Eigenkapitalinstrumenten liegt eine Wertminderung u. a. vor, wenn der Fair Value 
entweder signifikant oder länger anhaltend unter den Anschaffungskosten liegt. Im 
COMMERZBANK-Konzern werden Eigenkapitalinstrumente des AfS-Bestandes 
abgeschrieben, wenn der Fair Value entweder signifikant (≥30%) oder dauerhaft 
(mind. 9 Monate) unter den Anschaffungskosten liegt. Neben diesen quantitativen 
Hinweisen (Trigger Events) werden zur Prüfung auch die qualitativen Trigger Events 
des IAS 39.59 herangezogen. 

Wertaufholungen dürfen bei Eigenkapitalinstrumenten der Kategorie Available for 
Sale nicht erfolgswirksam erfasst werden; vielmehr sind sie ergebnisneutral über die 
Neubewertungsrücklage zu buchen. Insofern ergeben sich ergebniswirksame Effekte 
hier nur bei Wertminderung oder Veräußerung. Bei nicht notierten Eigenkapital-
instrumenten, für die ein verlässlicher Fair Value nicht regelmäßig ermittelt werden 
kann und die deshalb zu Anschaffungskosten abzüglich erforderlicher Wert-
minderungen bewertet sind, darf eine Wertaufholung überhaupt nicht vorgenommen 
werden. 

Bei Vorliegen von qualitativen Trigger Events (IAS 39.59) werden Fremdkapital-
instrumente des AfS-Bestandes auf einen Wertminderungsbedarf untersucht und 
sofern erforderlich wertberichtigt. Zur Operationalisierung der qualitativen Trigger 
Events wurden im COMMERZBANK-Konzern zusätzliche Indikatoren für eine 
Abschreibung entwickelt. So sind z. B. Fremdkapitalinstrumente des AfS-Bestandes 
grundsätzlich abzuschreiben, wenn das Rating des Schuldners „CCC“ oder 
schlechter aufweist und der Fair Value unter den fortgeführten Anschaffungskosten 
liegt. 

Bei Wegfall der Gründe für eine Wertminderung von Fremdkapitalinstrumenten der 
Kategorie Available for Sale ist eine Wertaufholung erfolgswirksam bis maximal zur 
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Höhe der fortgeführten Anschaffungskosten vorzunehmen. Der über die 
Anschaffungskosten hinausgehende Betrag ist in der Neubewertungsrücklage zu 
erfassen. 

In seiner Mitteilung vom 13. Oktober 2008 hat das IASB ein Amendment zur 
Umkategorisierung von Finanzinstrumenten verabschiedet. Danach wurden Wert-
papiere des Public Finance Bestandes, die keinen aktiven Markt aufweisen, aus der 
IAS 39 Kategorie Available for Sale (AfS) in die IAS 39 Kategorie Loans and 
Receivables (LaR) umkategorisiert. Für den jeweils umkategorisierten Bestand 
besteht die Absicht und die Fähigkeit, die Wertpapiere für die vorhersehbare Zukunft 
bzw. bis zur Fälligkeit zu halten. Der Fair Value zum Umkategorisierungszeitpunkt 
wurde als neuer Buchwert der Wertpapierbestände angesetzt. Die Möglichkeit zur 
rückwirkenden Umkategorisierung hat der COMMERZBANK-Konzern nicht in 
Anspruch genommen. Der Handelsbestand (Investmentbanking Geschäft) bleibt von 
dieser Maßnahme unberührt. 

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten. Alle finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht als 
„Held for trading“ kategorisiert wurden und für die nicht die Fair Value-Option 
angewandt wurde, fallen unter die Kategorie „Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten“. 
Zu dieser Kategorie zählen „Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und 
Kunden“ sowie die in den Bilanzposten „Verbriefte Verbindlichkeiten, Nachrang-
kapital und Hybridkapital“ ausgewiesenen Finanzinstrumente. Die Bewertung erfolgt 
zu fortgeführten Anschaffungskosten. Agien bzw. Disagien werden über die Laufzeit 
erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt. 

Finanzgarantien (Financial Guarantee contracts) 

Eine Finanzgarantie ist gemäß IAS 39 ein Vertrag, bei dem der Garantiegeber zur 
Leistung bestimmter Zahlungen verpflichtet ist, die den Garantienehmer für einen 
Verlust entschädigen, der ihm entsteht, weil ein bestimmter Schuldner seinen 
Zahlungsverpflichtungen gemäß den ursprünglichen oder geänderten Bedingungen 
eines Schuldinstruments nicht fristgemäß nachkommt. Ist der COMMERZBANK-
Konzern Garantienehmer, wird die Finanzgarantie bilanziell nicht erfasst und nur bei 
der Ermittlung der Wertminderung eines besicherten Vermögenswertes berück-
sichtigt. Als Garantiegeber erfasst der COMMERZBANK-Konzern die Verpflichtung 
aus einer Finanzgarantie bei Vertragsabschluss. Die Erstbewertung erfolgt mit dem 
Fair Value zum Erfassungszeitpunkt. Insgesamt betrachtet ist der Fair Value einer 
Finanzgarantie bei Vertragsabschluss null, denn der Wert der vereinbarten Prämie 
wird bei marktgerechten Verträgen regelmäßig dem Wert der Garantieverpflichtung 
entsprechen. Im Rahmen der Folgebewertung wird geprüft, ob eine Risikovorsorge 
erforderlich ist. 

Sofern eine Finanzgarantie Bestandteil einer Finanzierungszusage ist, für die eine 
Handelsabsicht besteht, ist auch die Finanzgarantie als Held for Trading zu 
kategorisieren. Die Behandlung solcher Finanzgarantien erfolgt dann abweichend zu 
der vorhergehenden Beschreibung gemäß den Vorgaben der Kategorie Held for 
Trading. 

Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives) 

IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von Derivaten, die in originäre 
Finanzinstrumente eingebettet sind (Embedded Derivatives). Dabei handelt es sich 
z. B. um Aktienanleihen (Anleihen mit Rückzahlungsrecht in Aktien) oder Anleihen 
mit indexbezogener Verzinsung. Gemäß IAS 39 ist das eingebettete Derivat unter 
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bestimmten Bedingungen getrennt vom originären Trägerinstrument wie ein 
freistehendes Derivat zu bilanzieren. 

Eine solche bilanzielle Trennungspflicht ist dann gegeben, wenn die drei folgenden 
Bedingungen erfüllt werden: 

• die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats nicht eng mit denen 
des originären Trägerinstrumentes verbunden sind, 

• das getrennte eingebettete Derivat die Definition eines Derivats nach IAS 39 
erfüllt, und 

• das originäre Finanzinstrument nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 
bewertet wird. 

In diesem Fall ist das getrennte eingebettete Derivat als Teil des Handelsbestands 
anzusehen und zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) zu bilanzieren. 
Bewertungsänderungen sind erfolgswirksam im Ergebnis aus der Bewertung von 
derivativen Finanzinstrumenten im Handelsergebnis zu erfassen. Die Bilanzierung 
und Bewertung des Basisvertrages folgt hingegen den Vorschriften der 
zugewiesenen Kategorie des Finanzinstruments. 

Wenn die oben genannten drei Bedingungen nicht erfüllt werden, wird das 
eingebettete Derivat nicht getrennt bilanziert und das strukturierte Finanzinstrument 
insgesamt nach den allgemeinen Vorschriften der Kategorie bewertet, dem das 
Finanzinstrument zugeordnet wurde. 

Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen (Hedge Accounting) 

Werden Derivate nachweislich zur Absicherung von Risiken aus Nichthandels-
geschäften eingesetzt, lässt IAS 39 unter bestimmten Bedingungen die Anwendung 
des Hedge Accounting zu. Dabei werden vorwiegend zwei Formen des Hedge 
Accounting angewendet: 

• Fair Value Hedge Accounting. IAS 39 sieht die Anwendung des Hedge 
Accounting für Derivate vor, die der Absicherung des beizulegenden Zeitwerts 
bilanzierter Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten dienen. Einem solchen 
Marktwertrisiko unterliegen insbesondere die Emissions- und Kreditgeschäfte des 
Konzerns und die Wertpapierbestände der Liquiditätssteuerung, sofern es sich 
um festverzinsliche Papiere handelt. Zur Absicherung dieser Risiken werden v. a. 
Zins- bzw. Zinswährungsswaps verwendet. 

Gemäß den Regelungen des Fair Value Hedge Accounting werden die zur 
Absicherung eingesetzten derivativen Finanzinstrumente zum Fair Value als 
„Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten“ bilanziert. Die Bewertungs-
änderungen werden als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen" (Hedge 
Accounting) innerhalb des Handelsergebnisses erfasst. Für den gesicherten 
Vermögenswert bzw. die gesicherte Verbindlichkeit sind die aus dem gesicherten 
Risiko resultierenden Fair-Value-Änderungen bilanziell zu erfassen und ebenfalls 
als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ zu vereinnahmen. Im Falle einer 
perfekten Sicherungsbeziehung werden sich die in der Gewinn- und 
Verlustrechnung erfassten Bewertungsergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft 
und dem gesicherten Geschäft vollständig ausgleichen. 
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• Cash Flow Hedge Accounting. IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow 
Hedge Accounting für Derivate vor, die der Absicherung gegen das Risiko einer 
Veränderung künftiger Zahlungsströme (Cash Flows) dienen. Einem solchen 
Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere variabel verzinsliche Kredite, Wert-
papiere und Verbindlichkeiten sowie erwartete Transaktionen (z. B. erwartete 
Geldaufnahmen oder erwartete Geldanlagen). Die Absicherung der Zinsrisiken 
aus der Aktiv-/Passivsteuerung erfolgt im COMMERZBANK-Konzern vorwiegend 
durch Cash Flow Hedges. Zur Absicherung werden v. a. Zins- bzw. 
Zinswährungsswaps verwendet. 

Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting eingesetzte derivative 
Finanzinstrumente werden zum Fair Value als „Marktwerte aus derivativen 
Sicherungsinstrumenten“ bilanziert. Das Bewertungsergebnis ist in einen 
effektiven und einen ineffektiven Teil zu zerlegen. Das effektive Bewertungs-
ergebnis ist der Teil der Fair Value-Änderung des Sicherungsderivats, der eine 
wirksame Absicherung gegen das Cash Flow-Risiko aus dem gesicherten 
Grundgeschäft darstellt und wird erfolgsneutral nach Berücksichtigung latenter 
Steuern in einer gesonderten Position im Eigenkapital (Rücklage aus Cash Flow 
Hedges) erfasst. Der ineffektive Teil des Bewertungsergebnisses wird hingegen 
als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ innerhalb des Handels-
ergebnisses ausgewiesen. Für die den gesicherten Zahlungsströmen zu Grunde 
liegenden Geschäfte ändern sich die oben beschriebenen allgemeinen 
Bilanzierungsregeln nicht. 

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting ist an eine Reihe von 
Bedingungen gebunden. Diese beziehen sich insbesondere auf die Dokumentation 
des Sicherungszusammenhangs sowie auf die Wirksamkeit der Absicherungs-
maßnahme. 

Die Sicherungsbeziehung muss im Zeitpunkt ihrer Begründung dokumentiert werden. 
Die Dokumentation umfasst insbesondere die Identifikation des Sicherungs-
instruments und des gesicherten Grundgeschäfts sowie die Kennzeichnung des 
gesicherten Risikos und der Methodik zur Bestimmung der Effektivität des 
Sicherungszusammenhangs. Die Dokumentation des mit einem Derivat gesicherten 
Grundgeschäfts kann sich auf einzelne oder ein Portfolio von gleichartigen 
bilanzierte(n) Vermögenswerte(n), bilanzierte(n) Verbindlichkeiten, schwebende(n) 
Geschäfte(n) oder erwartete(n) Transaktionen beziehen. Die Dokumentation einer zu 
sichernden Nettorisikoposition ist hingegen nicht ausreichend. 

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 für die Anwendung der Regelungen des 
Hedge Accounting den Nachweis eines effektiven Sicherungszusammenhangs. 
Unter Effektivität wird in diesem Zusammenhang das Verhältnis der aus dem 
gesicherten Grundgeschäft resultierenden Änderung des beizulegenden Zeitwertes 
(Fair Value) bzw. Cash Flows zur Änderung des beizulegenden Zeitwertes bzw. 
Cash Flows aus dem Sicherungsgeschäft verstanden. Der Effektivitätsnachweis 
verlangt einerseits, dass für eine Sicherungsbeziehung künftig eine hohe Effektivität 
erwartet werden kann (prospektive Effektivität). Andererseits ist während des 
Bestehens der Sicherungsbeziehung regelmäßig nachzuweisen, dass diese während 
der Berichtsperiode hoch effektiv war (retrospektive Effektivität). Eine hohe 
retrospektive Effektivität ist gegeben, wenn das Verhältnis der Änderungen der 
beizulegenden Zeitwerte bzw. der Cash Flows zwischen 0,8 und 1,25 liegt. 
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Risikovorsorge 

Den besonderen Adressenausfallrisiken im Kreditbereich wird durch die Bildung von 
Einzel- und Portfoliowertberichtigungen Rechnung getragen. 

Für die bei Kunden- und Bankenforderungen vorhandenen Bonitätsrisiken werden 
nach konzerneinheitlichen Maßstäben Einzelwertberichtigungen gebildet. Die 
Wertberichtigung eines Kredites ist notwendig, wenn es aufgrund beobachtbarer 
Kriterien wahrscheinlich ist, dass nicht alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen 
vertragsmäßig geleistet werden können. Die Höhe der Wertberichtigung entspricht 
der Differenz zwischen dem Buchwert des Kredites abzüglich des Barwertes 
erwarteter Rückflüsse. 

Weiterhin trägt der COMMERZBANK-Konzern Kreditrisiken in Form von 
Portfoliowertberichtigungen Rechnung. Die Höhe der zu bildenden Portfoliowert-
berichtigungen wird unter Verwendung von aus der Basel II-Systematik abgeleiteten 
Parametern ermittelt. 

Der Gesamtbetrag der Risikovorsorge wird, sofern er sich auf bilanzielle 
Forderungen bezieht, in der Bilanz von den entsprechenden Aktivposten gekürzt. Die 
Risikovorsorge für außerbilanzielle Geschäfte (Avale, Indossamentsverbindlich-
keiten, Kreditzusagen) wird hingegen als Rückstellung für Risiken aus dem 
Kreditgeschäft gezeigt. 

Uneinbringliche Forderungen, für die keine Einzelwertberichtigungen bestanden, 
werden direkt abgeschrieben. Eingänge auf abgeschriebene Forderungen werden 
erfolgswirksam in der Risikovorsorge erfasst. Wertgeminderte Forderungen werden 
unter Verbrauch von etwaigen bestehenden Einzelwertberichtigungen (teil-)abge-
schrieben, wenn sich die teilweise oder vollständige Uneinbringlichkeit der Forderung 
herausstellt. Forderungsteile wertgeminderter Forderungen, die die bestehende 
Risikovorsorge übersteigen, werden im Falle der Uneinbringlichkeit ebenfalls direkt 
abgeschrieben. 

Rückstellungen 

Eine Rückstellung ist anzusetzen, wenn zum Bilanzstichtag aus einem Ereignis der 
Vergangenheit eine gegenwärtige rechtliche oder faktische Verpflichtung entstanden, 
der Abfluss von Ressourcen zur Erfüllung dieser Verpflichtung wahrscheinlich und 
eine verlässliche Schätzung der Höhe der Verpflichtung möglich ist. Rückstellungen 
werden daher für ungewisse Verbindlichkeiten gegenüber Dritten und drohende 
Verluste aus schwebenden Geschäften in Höhe der zu erwartenden Inanspruch-
nahmen gebildet. 

Der für eine Rückstellung angesetzte Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der 
Ausgabe dar, die zur Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Abschluss-
stichtag erforderlich ist. Risiken und Unsicherheiten sind bei der Schätzung 
berücksichtigt. Rückstellungen sind mit ihrem Barwert angesetzt, soweit der 
Zinseffekt wesentlich ist. 

Rückstellungen im Kreditgeschäft werden dem Risikovorsorgeaufwand und 
Restrukturierungsrückstellungen den Restrukturierungsaufwendungen belastet. Die 
übrigen Rückstellungen werden grundsätzlich zu Lasten der Verwaltungs-
aufwendungen gebildet. 
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Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 

Die betriebliche Altersversorgung für die aktiven und ehemaligen Mitarbeiter und 
Hinterbliebenen der COMMERZBANK sowie einiger inländischer Tochtergesell-
schaften richtet sich nach verschiedenen Versorgungssystemen (beitrags- und 
leistungsorientierte Pläne). 

Zum einen erwerben die Mitarbeiter eine Anwartschaft auf Versorgungsansprüche 
aufgrund einer mittelbaren Versorgungszusage (Defined Contribution Plan). Zur 
Finanzierung leistet der Konzern unter Beteiligung der aktiven Mitarbeiter einen 
festgelegten Beitrag an externe Versorgungsträger (u.a. Versicherungsverein des 
Bankgewerbes a.G. (BVV), Berlin, Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V., 
Berlin). 

Die Höhe der gegenwärtigen und künftigen Pensionsleistungen wird durch die 
gezahlten Beiträge und die damit verbundenen Vermögenserträge bestimmt. Für 
diese mittelbaren Systeme werden die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 
für einen beitragsorientierten Plan (Defined Contribution Plan) angewendet, d. h. die 
Beiträge an die externen Versorgungsträger im Personalaufwand erfasst. 
Rückstellungen werden nicht gebildet. 

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Versorgungsanwartschaften und 
laufenden Leistungen aufgrund einer unmittelbaren Versorgungszusage der 
Commerzbank, bei der die Höhe der Versorgungsleistung festgelegt und von 
Faktoren wie Alter, Vergütung und Betriebszugehörigkeit abhängig ist (Defined 
Benefit Plan). 

Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember 2004 in die 
Dienste der COMMERZBANK und anderen konsolidierten Gesellschaften 
eingetreten sind, richten sich die unmittelbaren Versorgungsansprüche nach den 
Regelungen im Commerzbank Bausteinplan zur Altersvorsorge (CBA). Die 
Leistungen nach dem CBA setzen sich der Höhe nach aus einem Initialbaustein für 
die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem Versorgungsbaustein – ggfs. 
zuzüglich eines Dynamikbausteins – für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem 
Jahr 2005 zusammen. Seit dem 1. Januar 2005 eingetretene Mitarbeiter erhalten 
eine Zusage nach dem Commerzbank Kapitalplan zur betrieblichen Altersvorsorge 
(CKA). Die Leistungen nach dem CKA setzen sich der Höhe nach aus einer beitrags-
orientierten Garantieleistung für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 
zuzüglich einer performanceabhängigen Zulage zusammen. Die Performance-
messung erstreckt sich über den Zeitraum der Beitragszahlung bis zum Eintritt des 
Versorgungsfalles. Für diese Versorgungssysteme werden die Rechnungslegungs-
vorschriften gemäß IAS 19 für einen leistungsorientierten Plan angewendet, d. h. es 
werden Rückstellungen gebildet. 

Zur Erfüllung der unmittelbaren Versorgungsverpflichtungen wurden Deckungsmittel 
an einen rechtlich unabhängigen Treuhänder, den Commerzbank Pension-Trust e.V 
(CPT), übertragen. 

Das vom CPT gehaltene Treuhandvermögen qualifiziert als Planvermögen im Sinne 
von IAS 19.7. Gemäß IAS 19.54 sind die übertragenen Vermögenswerte mit den 
Pensionsrückstellungen zu saldieren, woraus eine entsprechende Reduzierung der 
Pensionsrückstellungen im Konzern resultiert. 

Der im Personalaufwand zu erfassende Pensionsaufwand für die unmittelbaren 
Versorgungszusagen setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen: zum einen 



 

 -146- 
 

aus dem Dienstzeitaufwand (Service Cost), der die von den Anwärtern im 
Geschäftsjahr erdienten Ansprüche repräsentiert, zum anderen aus den 
Zinsaufwendungen (Interest Cost) auf den Barwert der Pensionsverpflichtungen, da 
der Zeitpunkt der Erfüllung der Pensionsverpflichtungen eine Periode 
vorangeschritten ist. Dagegen mindern die erwarteten Nettoerträge aus dem 
Planvermögen den Pensionsaufwand. Weiterhin wird der Pensionsaufwand durch die 
Tilgung bisher nicht erfolgswirksam erfasster versicherungsmathematischer Gewinne 
bzw. Verluste in seiner Höhe beeinflusst. Wurden die unmittelbaren Versorgungs-
zusagen geändert und ergibt sich hieraus eine Änderung der Leistungsverpflichtung, 
ist ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand bzw. -ertrag zu erfassen. 

Die Höhe der Rückstellung berechnet sich gemäß IAS 19.54 folgendermaßen: 

• Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung für Direktzusagen (DBO) 

• abzüglich beizulegendem Zeitwert des Planvermögens 

• abzüglich/ zuzüglich nicht erfasster versicherungsmathematischer Verluste oder 
Gewinne 

• abzüglich/zuzüglich eines ggfs. bisher noch nicht erfassten, 

• nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwandes oder -ertrages 

• = Höhe der Pensionsrückstellung 

Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensionsverpflichtungen und ähnliche 
Verpflichtungen (Altersteilzeit, Vorruhestand, Jubiläen) jährlich von einem unab-
hängigen Versicherungsmathematiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren 
(Projected Unit Credit Method) ermittelt. Dabei werden neben biometrischen 
Annahmen (z. B. Heubeck-Richttafeln 2005G) insbesondere ein aktueller Marktzins 
für langfristige, festverzinsliche Industrieanleihen höchster Bonität, Fluktuation und 
Karrieretrends sowie künftig zu erwartende Gehalts- oder Rentensteigerungsraten in 
die Berechnung einbezogen. 

Etwaige, noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 
brauchen nach IAS 19.92 ff. erst in der Berichtsperiode erfasst zu werden, an deren 
Anfang sie den Korridor von 10% des Maximums aus DBO und dem beizulegenden 
Zeitwert des Planvermögens übersteigen bzw. unterschreiten. Sie müssen allerdings 
nur mit dem Teil aufwandswirksam erfasst werden, der sich aus dem außerhalb des 
Korridors ermittelten Betrages dividiert durch die erwartete durchschnittliche 
Restlebensarbeitszeit der vom Plan erfassten Arbeitnehmer ergibt. 

Ertragsteuern 

Tatsächliche Ertragsteueransprüche und -schulden werden anhand der steuerlichen 
Bestimmungen der jeweiligen Länder mit den aktuell gültigen Steuersätzen in der 
Höhe ermittelt, in der die Erstattung von der bzw. die Zahlung an die jeweilige 
Steuerbehörde erwartet wird. 

Aktive und passive latente Steuern werden für Differenzen zwischen den IFRS-
Buchwerten der Vermögenswerte oder Schulden und deren steuerlichen 
Wertansätzen gebildet, soweit hieraus voraussichtlich zukünftige Ertragsteuer-
belastungs- oder -entlastungseffekte resultieren (temporäre Unterschiede) und kein 
Ansatzverbot besteht. Darüber hinaus werden aktive latente Steuern auch für 
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steuerliche Verlustvorträge sowie für noch nicht genutzte Steuergutschriften gebildet. 
Für die Bewertung der latenten Steuern sind die jeweils bereits beschlossenen, bei 
Realisierung der Unterschiede anwendbaren Ertragsteuersätze maßgebend. 

Aktive latente Steuern auf steuerentlastende temporäre Differenzen, auf noch nicht 
genutzte steuerliche Verluste sowie auf noch nicht genutzte Steuergutschriften 
werden nur in dem Umfang bilanziert, im dem es wahrscheinlich ist, dass in 
absehbarer Zukunft steuerliche Ergebnisse des gleichen Steuersubjekts und in 
Bezug auf die gleiche Steuerbehörde anfallen. 

Die Bildung und Fortführung aktiver und passiver latenter Steuern erfolgt – in 
Abhängigkeit von der Behandlung des zu Grunde liegenden Sachverhaltes – 
entweder erfolgswirksam in den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag oder 
erfolgsneutral in der entsprechenden Eigenkapitalposition. 

Der Ertragsteueraufwand bzw. -ertrag ist in der Gewinn- und Verlustrechnung des 
Konzerns als Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ausgewiesen. 

Latente Ertragsteueransprüche und -schulden werden saldiert, soweit ein Recht zur 
Aufrechnung tatsächlicher Ertragsteuern besteht und sich die aktiven und passiven 
latenten Steuern auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehörde für 
das gleiche Steuersubjekt erhoben werden. 
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MARKTUMFELD UND WETTBEWERB 

Marktumfeld 

Universalbankensystem 

Die deutsche Bankenlandschaft ist durch die weite Verbreitung von Universalbanken 
mit breit angelegtem Geschäftsfeld gekennzeichnet. Das Gesetz sieht keine 
Trennung von Commercial Banking (d. h. die Annahme von Einlagen und 
Ausreichung von Krediten) einerseits und Investment Banking (d. h. Effekten-
emissions-, -kommissions- und -depotgeschäft) anderseits vor, und eine solche hat 
sich im Markt auch nicht entwickelt. Strukturell lassen sich im deutschen 
Bankensystem drei historisch gewachsene Säulen unterscheiden. Neben den 
privaten Kreditbanken stehen die jeweils in Verbundstrukturen organisierten 
genossenschaftlichen Banken und die dem öffentlich-rechtlichen Sektor zugehörigen 
Landesbanken und Sparkassen. Traditionell zeichnen sich die Genossenschafts-
banken und Sparkassen durch ihre vornehmlich regionale Ausrichtung auf 
Privatkunden und kleinere Unternehmen aus und verfügen über ein breites Filialnetz, 
welches eine traditionell tiefe Marktdurchdringung und große Kundennähe 
ermöglicht. Die Landesbanken nehmen wie auch die Zentralinstitute des 
Genossenschaftssektors Zentralbank- und Girozentralfunktionen für die ange-
schlossenen Sparkassen bzw. Genossenschaftsbanken wahr. Überdies betätigen sie 
sich in einem breit angelegten Geschäftsfeld als Universalbanken. 

Banken- und Filialdichte 

Im europäischen Vergleich fällt die Bankendichte (Anzahl der Kreditinstitute im 
Verhältnis zur Gesamteinwohnerzahl) in Deutschland verhältnismäßig hoch aus, was 
tendenziell darauf hinweist, dass die Konsolidierung des Bankenmarkts hier noch 
nicht ihren Abschluss gefunden hat. Die hohe Bankendichte ist v. a. auf die 
Fragmentierung im öffentlich-rechtlichen und im Genossenschaftssektor zurück-
zuführen. Es entfielen in Deutschland im Jahr 2007 auf eine Million Einwohner knapp 
25 Kreditinstitute, während dies in der Euro-Zone im Jahr 2007 durchschnittlich nur 
19 Kreditinstitute und im EU-Durchschnitt 17 Kreditinstitute waren. Das deutsche 
Bankwesen weist eine Filialdichte (Anzahl der Filialen bezogen auf die 
Gesamteinwohneranzahl) von 483 Filialen pro einer Million Einwohner, während die 
Filialdichte in der Euro-Zone im Jahr 2007 576 Filialen pro einer Million Einwohner 
und in der gesamten EU 471 Filialen pro einer Million Einwohner betrug. Die 
Filialdichte in Deutschland entspricht somit nahezu dem Niveau in den 27 Mitglied-
staaten der EU (Quelle: Bankenstrukturstudie). 

Konsolidierung 

Wie der gesamteuropäische Bankenmarkt war auch der deutsche Bankenmarkt in 
den letzten Jahren durch Konsolidierungstendenzen gekennzeichnet. Laut der 
Bankenstrukturstudie ist die Zahl der Kreditinstitute im Euro-Raum in den Jahren von 
2003 bis 2007 von 6.623 um 495 oder 7 % auf 6.128 gesunken. Laut dieser Studie 
nahm in Deutschland die Zahl der Kreditinstitute von 2.225 im Jahr 2003 um 199 
oder 9 % auf 2.026 im Jahr 2007 und damit leicht überproportional zum 
europäischen Durchschnitt ab. 

Da säulenübergreifende Zusammenschlüsse zwischen Sparkassen, Genossen-
schaftsbanken und privaten Kreditbanken mit besonderen rechtlichen Schwierig-
keiten verbunden sind, die aus den unterschiedlichen rechtlichen Verfassungen der 
jeweiligen Institute resultieren, erfolgen die Zusammenschlüsse weit überwiegend 
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innerhalb der Säulen unter Beteiligung gleichartiger Kreditinstitute. Zusammen-
schlüsse zwischen Sparkassen und Genossenschaftsbanken sind demgegenüber 
bislang nicht zu beobachten. Dennoch kommt es v. a. im Bereich der 
Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwicklung vermehrt zu säulenübergreifenden 
Kooperationen. 

Die säuleninterne Konsolidierung hat v. a. im Genossenschaftssektor zu einer 
deutlichen Verringerung der verbleibenden Institute beigetragen. Die Zahl der 
Genossenschaftsbanken ist laut Bankenstatistik der Deutschen Bundesbank von 
1.394 zum Ende des Jahres 2003 um 160 oder 11 % auf 1.234 zum Ende des 
Jahres 2007 gesunken. Der säuleninternen Konsolidierung im öffentlich-rechtlichen 
Sektor stehen besondere Hindernisse entgegen, deren Ursachen u. a. in der 
sparkassenrechtlichen Verpflichtung auf das Regionalprinzip, der öffentlich-
rechtlichen Rechtsform und der öffentlich-rechtlich geprägten Anteilseignerstruktur 
der Sparkassen liegen. So ist die Zahl der Sparkassen von 489 zum Ende des 
Jahres 2003 um 43 oder 9 % auf 446 zum Ende des Jahres 2007 gesunken. 

Anzahl der Kreditinstitute 
 2003 2007 Veränderung (in %) 

Europa (MU 13) ............................. 6.623 6.128 (7) 
Deutschland ................................... 2.225 2.026 (9) 
Kreditgenossenschaften (D)........... 1.394 1.234 (11) 
Sparkassen (D) .............................. 489 446 (9) 
 
Auch unter den privaten Kreditinstituten in Deutschland gab es in 2007 und 2008 
Konsolidierungstendenzen. Im Oktober 2007 übernahm die Hypo Real Estate AG 
(„HRE“) die DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG. Im März 2009 übernahm die 
Deutsche Bank AG eine Beteiligung in Höhe von 25 % an der Deutsche Postbank 
AG (mit Optionsrechten auf eine weitere Aufstockung der Beteiligung). 

Auch die Übernahme der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK am 12. Januar 
2009 sowie die anschließende Verschmelzung der Dresdner Bank auf die 
COMMERZBANK am 11. Mai 2009 erfolgten im Licht des fortschreitenden 
Konsolidierungsprozesses im deutschen Bankenmarkt. Durch die Verschmelzung 
dieser beiden Banken wurde die Position des Konzerns in seiner neuen 
Ausgestaltung als führendes Institut im deutschen Bankenmarkt ausgebaut und 
seine Wettbewerbsfähigkeit weiter gestärkt. 

Mittelstand 

Für den vornehmlich in Deutschland bekannten Begriff des Mittelstands gibt es keine 
gesetzliche oder allgemein gültige Definition. Der Konzern unterteilt seine dem 
Mittelstand zuzurechnenden Kernkunden in die folgenden drei Kategorien: 

• Kleiner Mittelstand. Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem 
jährlichen Umsatz zwischen € 2,5 Mio. und € 12,5 Mio. 

• Gehobener Mittelstand. Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem 
Umsatz zwischen € 12,5 Mio. und € 250 Mio. 

• Großkunden. Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem Umsatz 
zwischen € 250 Mio. und € 500 Mio., sofern sie sich am Kapitalmarkt betätigen, 
sowie Unternehmen mit einem Umsatz von mehr als € 500 Mio. 

Laut dem von der Kreditanstalt für Wiederaufbau, Creditreform, IfM (Institut für 
Mittelstandsforschung, Bonn), RWI (Rheinisch-Westfälisches Institut für Wirtschafts-
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forschung, Essen) und ZEW (Zentrum für Europäische Wirtschaftsforschung, 
Mannheim) herausgegebenen Mittelstandsmonitor 2009 hat sich das Geschäftsklima 
des Mittelstands vor dem Hintergrund des durch die Finanzmarktkrise verstärkten 
globalen Konjunkturabschwungs im Verlauf des Jahres 2008 verschlechtert. 

Auch die Investitionsbereitschaft der Unternehmen hat nachgelassen. Der Rückgang 
der Investitionen hielt sich jedoch vergleichsweise in Grenzen, was darauf hindeutet, 
dass der Mittelstand trotz der wirtschaftlich schwierigen Zeiten gegenwärtig ein 
gewisses Investitionsniveau aufrecht erhält. 

Das Ifo-Geschäftsklima für die gewerbliche Wirtschaft hat sich im April 2009 
unerwartet deutlich erholt. Der für diese Beurteilung maßgebliche Sechs-
Monatsdurchschnitt weist derzeit eine steigende Tendenz auf. Die positiven 
Frühindikatoren deuten darauf hin, dass die Wirtschaft nach einem sehr schwachen 
ersten Quartal im zweiten und dritten Quartal weniger stark schrumpfen wird. 

Mittel- und Osteuropa 

Mit Jahresbeginn 2008 hat der Konzern sein Geschäft in Mittel- und Osteuropa neu 
strukturiert. Die Aktivitäten der Tochtergesellschaften und Filialen der Region werden 
seitdem im Segment Mittel- und Osteuropa gebündelt, um der Bedeutung dieser 
Region für den Konzern verstärkt Rechnung zu tragen. 

Auch die Länder in Mittel- und Osteuropa haben sich der globalen Wirtschafts- und 
Finanzmarktkrise nicht entziehen können. Im Verlauf des Jahres 2008 hat sich das 
Wachstum in dieser Region spürbar verlangsamt, wenngleich im Jahresdurchschnitt 
insgesamt noch ein Wachstumsanstieg um rund 5 % verzeichnet werden konnte. 

Zudem haben die zumindest kurzfristig deutlich schlechteren Wachstumsaussichten 
und die an den Finanzmärkten allgemein herrschende Risikoaversion die Attraktivität 
für Investitionen in der Region Osteuropa nachhaltig verringert. Insbesondere ist für 
das laufende Jahr erstmals sei 1992 mit einem Rückgang des BIP in Mittel- und 
Osteuropa (v. a. in den baltischen Staaten und Ungarn) zu rechnen. 

Einen Sonderfall stellt Russland dar, das wegen hoher Einnahmen aus dem 
Rohölexport im Gegensatz zu seinen Nachbarländern lange Zeit deutliche Leistungs-
bilanzüberschüsse aufwies. Allerdings hat sich mit dem Einbruch des Ölpreises auch 
die Zahlungsbilanzposition Russlands deutlich verschlechtert. Zusätzlich haben u. a. 
der Konflikt mit Georgien und der Gasstreit mit der Ukraine einen Rückgang der 
Attraktivität Russlands als Investitionsstandort zur Folge gehabt. Die aufgrund 
dessen ausgebliebenen Investitionen und der gefallene Ölpreis haben letztlich zu 
einer Rezession auch in der russischen Wirtschaft geführt. 

Seit Herbst 2008 haben auch die Zentralbanken der großen osteuropäischen Länder 
begonnen, ihre Leitzinsen zu senken. 

Wettbewerb 

Die Bankenstrukturstudie kommt unter Zugrundelegung des Herfindahl-Indexes zu 
dem Ergebnis, dass Deutschland innerhalb der 27 Mitgliedsstaaten der EU nach 
Bilanzsumme der Markt mit der am Abstand geringsten Marktkonzentration ist. Aus 
den Konzentrationsanalysen der EZB kann daher die Schlussfolgerung gezogen 
werden, dass in Deutschland ein besonders starker Wettbewerb besteht. Der 
Markteintritt ausländischer Konkurrenten und Direkt- und Autobanken hat den 
Wettbewerb im deutschen Bankenmarkt noch zusätzlich verstärkt. Im internationalen 
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Wettbewerb stehen deutsche Kreditinstitute zunehmend unter Druck, ihre 
Ertragslage und Effizienz zu verbessern. Die deutsche Kreditwirtschaft hat hierauf in 
der Vergangenheit überwiegend mit Kostenreduktionen, sowohl bei den Personal-
kosten als auch bei den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen reagiert. Die 
strukturelle Fragmentierung des deutschen Marktes durch die Dreiteilung in private, 
genossenschaftliche und öffentlich-rechtliche Institute steht einer Konsolidierung des 
deutschen Marktes und insoweit auch einer nachhaltigen Verbesserung der 
Ertragslage deutscher Kreditinstitute entgegen. Der weltweite Einbruch der 
Profitabilität der Banken, gemessen an ihren Eigenkapitalrenditen, betraf 
insbesondere auch die deutschen Banken. Aufgrund der Wettbewerbsintensität 
hierzulande haben viele deutsche Banken – Landesbanken, Genossenschaftliche 
Zentralinstitute aber auch private Kreditbanken – das Kreditersatzgeschäft auf 
internationaler Ebene betrieben, wodurch sie verstärkt den Auswirkungen der 
Finanzmarktkrise ausgesetzt waren. Derzeit steht die Branche vor einer 
grundlegenden Neustrukturierung. 

Das Umfeld für Banken erweist sich weiterhin als schwierig. Laut Bloomberg (per 
12. Mai 2009) kumulierten sich die Belastungen und Abschreibungen auf 
Wertpapiere und Kredite durch die Finanzmarktkrise bei den Banken und Brokern 
weltweit auf US-$ 1.022 Mrd. Um die Schwächung des Eigenkapitals abzufedern und 
den gestiegenen Eigenkapitalanforderungen des Marktes Rechnung zu tragen, 
mussten die Banken bislang Kapitalerhöhungen in Höhe von insgesamt US-$ 947 
Mrd. durchführen. Dies erfolgte sowohl durch konventionelle Kapitalerhöhungen, 
Privatplatzierungen als auch durch staatliche Kapitalinjektionen. 

Finanzmarktkrise 

Die seit dem zweiten Halbjahr 2007 vom US-amerikanischen Markt für sog. 
Subprime-Hypothekendarlehen ausgehende Krise (sog. Subprime-Krise) hat die 
internationalen Finanzmärkte erheblich unter Druck gesetzt und weit reichende 
Folgen hinterlassen. Ausgangspunkt war die Weiterplatzierung von Subprime-
Hypothekendarlehen, verbrieft in strukturierten Kreditprodukten, die von den 
Ratingagenturen zunächst hohe Ratings erhalten hatten. Margen- und 
Wachstumsdruck bei US-amerikanischen Hypothekenbanken sowie die Bereitschaft 
von Investoren, die Risiken verbriefter Subprime-Hypothekendarlehen zu 
übernehmen, führten jedoch zu einem Aufweichen der Standards bei der Vergabe 
privater Hypothekendarlehen. Zunehmende Zahlungsausfälle auf Subprime-
Hypothekendarlehen zogen in der Folge die Abwertung der zuvor genannten 
Finanzinstrumente nach sich und führten zu einer Herunterstufung der Ratings dieser 
Instrumente. In der Folgezeit kamen auch sonstige strukturierte Kreditprodukte unter 
Kurs- und Ratingdruck. 

Zunächst wurden dadurch eine Reihe von Banken, die sich auf Subprime-
Hypothekendarlehen und deren Weiterplatzierung über strukturierte Finanz-
instrumente spezialisiert hatten, insolvent. Aber auch Banken, Investmentbanken, 
Hedgefonds, die in diese Finanzinstrumente investiert hatten, sowie Anleihe- und 
Kreditversicherer (insbesondere Monoline-Versicherer), die Subprime-behaftete 
Finanzinstrumente gegen Ausfallrisiken abgesichert hatten, waren vom Wertverfall 
der Subprime-Hypothekendarlehen betroffen und mussten vereinzelt ebenfalls 
Insolvenz anmelden. Die durch die Finanzmarktkrise hervorgerufenen Belastungen 
führten bei (auch namhaften) Banken in den USA und Europa zu teilweise 
existenzbedrohenden Notlagen, denen in Einzelfällen nur mit Hilfe von staatlichen 
Rettungsaktionen entgegengewirkt werden konnten. In Deutschland gerieten bereits 
im Jahr 2007 die IKB Deutsche Industriebank AG und die Sachsen LB (jetzt: 
Sachsen Bank, unselbstständige Anstalt der Landesbank Baden-Württemberg) in 
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finanzielle Schieflage. Die HRE musste 2008 ihren dringenden Liquiditätsbedarf 
durch zunächst von der Deutschen Bundesbank und dann unter Beteiligung des 
privaten Finanzsektors gewährte Liquiditätshilfen in erheblicher Höhe decken. Jüngst 
hat die Bundesregierung den Aktionären der HRE ein freiwilliges Übernahmeangebot 
von € 1,39 pro Aktie unterbreitet, das eine für eine faktische Hauptversammlungs-
mehrheit ausreichende Annahmequote gefunden hat. 

Mit dem FMStG wurde schließlich ein umfangreiches Maßnahmenpaket zur 
Stabilisierung des deutschen Finanzmarktes beschlossen, das mit den 
Mitgliedstaaten der EU und den G8-Staaten abgestimmt ist. Danach besteht u. a. die 
Möglichkeit, dass sich der durch das Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz 
(„FMStFG“) geschaffene SoFFin an der Rekapitalisierung von Unternehmen des 
Finanzsektors beteiligt, begrenzte Garantien ausgibt und von Unternehmen des 
Finanzsektors die vor dem 13. Oktober 2008 erworbenen Risikopositionen 
übernimmt oder anderweitig absichert. 

Die Refinanzierung der Banken wird jedoch zusätzlich durch einen allgemeinen 
Vertrauensverlust erschwert, der zu einer Forcierung des Preisverfalls auch nicht 
Subprime-behafteter Finanzinstrumente führte und die Krise auf weitere Anlage-
klassen ausdehnte. 

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen 

Die Weltwirtschaft ist im zweiten Halbjahr 2008 in eine schwere Rezession geraten. 
Zu Jahresbeginn 2009 hat sich die Talfahrt weiter beschleunigt. In allen größeren 
Industrieländern ist ein nachhaltiger Rückgang der gesamtwirtschaftlichen Produktion 
zu beobachten, und auch in den Schwellenländern hat sich das Wachstum deutlich 
verlangsamt. Im laufenden Jahr ist erstmals seit Ende des zweiten Weltkrieges eine 
Schrumpfung der Weltwirtschaft zu erwarten. 

Die US-Wirtschaft befindet sich bereits seit Anfang 2008 in der Rezession. Im 
Hinblick auf die Immobilienkrise und die verschlechterten Rahmenbedingungen auf 
den Kreditmärkten ist eine Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukt („BIP“) zumindest 
bis Herbst 2009 zu erwarten. Mitte 2008 folgte der Euro-Raum den USA in die 
Rezession. U. a. aufgrund der in vielen EU-Ländern fallenden Immobilienpreise ist 
auch für den EU-Raum von einer nachhaltigen Rezession auszugehen. 

Die deutsche Wirtschaft ist von der globalen Rezession in besonderem Maße 
betroffen. Dies liegt insbesondere an der hohen Exportquote der deutschen 
Wirtschaft und der schweren Krise in der deutschen Automobilindustrie. Darüber 
hinaus stellt auch der hohe Anteil von Investitionsgütern in der deutschen Produktion 
eine Belastung für die deutsche Wirtschaft dar, da Investitionen in Zeiten einer 
Rezession üblicherweise nachhaltig sinken. 

Nachdem die EZB ihren Leitzins im Juli 2008 noch auf 4,25 % erhöht hatte, begann 
sie seit Herbst 2008 den Leitzins nachhaltig, zuletzt auf 1 %, zu senken. Zusätzlich 
stellt sie Banken gegen Sicherheiten unbegrenzt Liquidität zur Verfügung. 

Die Krise an den US-Immobilienmärkten hat seit Mitte 2007 bis zum aktuellen 
Zeitraum die Entwicklung an den Kapitalmärkten geprägt. Insbesondere 
Staatsanleihen profitierten von der Flucht der Anleger in sichere Anlagen. Waren die 
Renditen deutscher Staatsanleihen bis zur Jahresmitte 2008 wegen der anhaltenden 
Zinserhöhungen der EZB noch deutlich gestiegen, fielen sie bis zum Jahresende 
2008 wieder in etwa auf das Niveau vom Jahresbeginn 2008 zurück. Dagegen 
erhöhten sich die Risikoaufschläge für nicht vom Staat emittierte Anleihen deutlich. 
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Auch der US-Dollar profitierte von dem verstärkt risikosensitiven Anlageverhalten der 
Investoren. Seit Mitte 2008 hat der Euro gegenüber dem US-Dollar deutlich an Wert 
verloren. 

Am Geldmarkt hat sich die Lage in den ersten Monaten des Jahres 2009 zunächst 
deutlich verbessert. Die für die Refinanzierung der Banken ausschlaggebenden 
Geldmarktsätze lagen Ende April 2009 sogar unter dem Leitzins der EZB. Auch bei 
anderen Anlageklassen und insbesondere auf den Aktienmärkten stabilisierte sich 
die Lage. 

Aufsichtsrechtliches Umfeld 

Das aufsichtsrechtliche Umfeld des deutschen Bankenmarkts war in jüngster Zeit 
durch die Einführung neuer Eigenmittelvorschriften geprägt, welche die 
Unterlegungspflichten unmittelbar an die Risiken knüpfen, die mit den unterlegungs-
pflichtigen Positionen verbunden sind („Basel II“). Im Mengenkreditgeschäft führen 
die neuen Eigenmittelvorschriften bei Optierung für die auf internen Ratings 
basierenden Ansätze zur Bestimmung der unterlegungspflichtigen Eigenmittel 
(„Internal Ratings Based Approaches“ oder „IRBA“) tendenziell zu einer 
Verringerung der Eigenmittelanforderungen und damit auch der Kapitalkosten. 
Zeitgleich wurden die Regelungen zur Bestimmung der an Finanzholding-Gruppen 
gestellten Eigenmittelanforderungen für IAS-/IFRS-Abschlüsse geöffnet. Dies hat zur 
Folge, dass die beaufsichtigten Institute bei der Bemessung der Eigenmittel-
anforderungen auf konsolidierter Basis auf IAS-/IFRS-Abschlüsse zurückgreifen 
können. Der Rückgriff auf IAS-/IFRS-Abschlüsse setzt jedoch voraus, dass die 
Finanzholding-Gruppen die aufsichtsrechtlichen Konsolidierungskreise zugrunde 
legen und Korrekturen (sog. „Prudential Filters“) vornehmen, welche bestimmte 
Eigenkapitaleffekte der internationalen Rechnungslegungsstandards neutralisieren. 
Eine weitere Neuerung im aufsichtsrechtlichen Umfeld betrifft die Ablösung des 
Hypothekenbankgesetzes und des Gesetzes über Pfandbriefe und verwandte 
Schuldverschreibungen öffentlich-rechtlicher Kreditinstitute durch das Pfandbrief-
gesetz. Mit dem Pfandbriefgesetz wurde das Spezialbankprinzip für die Emission von 
Pfandbriefen und damit der Sonderstatus der unter der alten Rechtslage zur 
Emission von Pfandbriefen berechtigten Kreditinstitute aufgehoben. Das Pfandbrief-
gesetz ermöglicht es jedem Kreditinstitut, das bereit und in der Lage ist, die 
gesetzlich festgelegten Qualitätsanforderungen an das Pfandbriefgeschäft zu 
erfüllen, sich über die Emission solcher Pfandbriefe zu refinanzieren. Für die 
bisherigen Hypothekenbanken werden die möglichen Geschäftsrahmen damit 
ausgeweitet, während das Pfandbriefgesetz für die öffentlich-rechtlichen Banken, die 
keiner Geschäftskreisbeschränkung unterlagen, strengere Anforderungen an das 
Pfandbriefgeschäft mit sich bringt. 
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BESCHREIBUNG DER GESCHÄFTSTÄTIGKEIT DES 
COMMERZBANK-KONZERNS 

Einleitung 

Überblick 

Der COMMERZBANK-Konzern ist gemessen an der Bilanzsumme zum 31. März 
2009 das zweitgrößte Kreditinstitut in Deutschland. Der Schwerpunkt seiner Tätigkeit 
liegt auf der Erbringung einer breiten Palette von Beratungsleistungen an private und 
mittelständische Kunden in Deutschland, wie z. B. Kontoführung und Abwicklung des 
Zahlungsverkehrs, Kredit-, Spar- und Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen 
sowie Kapitalmarkt- und Investment Banking-Produkte und -Dienstleistungen. Über 
seine Tochtergesellschaften und Beteiligungsgesellschaften ist der Konzern darüber 
hinaus auf Spezialgebieten tätig. Ferner werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie 
des Konzerns Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern angeboten, v. a. das 
Bauspar-, das Asset Management- und das Versicherungsgeschäft. Neben seinem 
Geschäft in Deutschland verfügt der Konzern ausgehend von seiner Tätigkeit in 
Polen über ein wachsendes Geschäft in Mittel- und Osteuropa. 

Übernahme der Dresdner Bank von der Allianz 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von insgesamt € 4,7 Mrd. (die 
„Transaktion“). Die Barkomponente der Gegenleistung betrug € 3,2 Mrd. Darüber 
hinaus erhielt die Allianz 163.461.537 Stückaktien der Gesellschaft, die mit diesem 
Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen. Die Durchführung dieser 
Kapitalerhöhung wurde am 12. Januar 2009 im Handelsregister der Gesellschaft 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Unter Zugrundelegung des 
XETRA-Schlusskurses der Frankfurter Wertpapierbörse zum 12. Januar 2009 belief 
sich der Wert dieser Aktien auf € 0,8 Mrd. Zusätzlich erhielt die Allianz von der 
Gesellschaft die cominvest-Gruppe im Wert von insgesamt € 0,7 Mrd. In der 
zwischen der Gesellschaft und der Allianz am 31. August 2008 geschlossenen und 
am 27. November 2008 geänderten Transaktionsvereinbarung wurde im Rahmen 
einer umfassenden Vertriebskooperation in Deutschland zudem der Abschluss von 
langfristigen Vertriebsverträgen zwischen der Gesellschaft und der Allianz bzw. ihren 
jeweiligen Tochtergesellschaften vereinbart. Mit Vollzug der Transaktion reduzierten 
sich die risikogewichteten Aktiva des Konzerns um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges von 
der Dresdner Bank verbriefte Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen 
Kaufpreis von € 1,1 Mrd. übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der 
Wertpapiere und dem Ausmaß, in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten 
Aktiva des Konzerns reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der 
verkauften Wertpapiere gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft 
und die AZ-Arges am 4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen 
Gesellschaft, auf dessen Basis die AZ-Arges im Rahmen der unten beschriebenen 
SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen eine stille Einlage in Höhe von € 750 Mio. in die 
Gesellschaft einbrachte. Die stille Einlage ist mit einer Gewinnbeteiligung 
ausgestattet, die zum einen aus einer auf den Einlagennennbetrag bezogenen 
Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer dividenden-
abhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 
Dividendensumme besteht. 
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Am 11. Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender 
Rechtsträger auf die COMMERZBANK als übernehmendem Rechtsträger im 
Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen. 

Für eine detaillierte Beschreibung der Übernahme der Dresdner Bank von der 
Allianz, siehe „Übernahme der Dresdner Bank“. 

Finanzmarktkrise und SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen 

Im Geschäftsjahr 2008 wurde das Ergebnis des Konzerns durch die globale 
Finanzmarktkrise signifikant belastet, und es ist anzunehmen, dass sich in Folge 
dieser Krise und der durch sie ausgelösten weltweiten Rezession weitere negative 
Folgen für den Konzern ergeben werden. Als Reaktion auf die Krise stellte die 
Gesellschaft am 2. November 2008 und am 7. Januar 2009 beim SoFFin je einen 
Antrag auf die Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen. Am 19. Dezember 2008 
schlossen die Gesellschaft und der SoFFin einen Vertrag über die Errichtung einer 
stillen Gesellschaft, der am 3. Juni 2009 geändert und neu gefasst wurde und auf 
dessen Basis der SoFFin eine stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in die 
Gesellschaft einbrachte. Darüber hinaus schlossen der SoFFin als Garantiegeber 
und die COMMERZBANK als Garantienehmerin am 30. Dezember 2008 einen 
Vertrag über die Einräumung eines Garantiekreditrahmens für bestimmte 
Inhaberschuldverschreibungen in Höhe von € 15 Mrd. Um die angesichts der 
verschärften Finanzmarktkrise erheblich gestiegenen Erwartungen an die Kapital-
ausstattung von Kreditinstituten zu erfüllen, wurden in der Folge weitere 
Stabilisierungsmaßnahmen erforderlich. Zum einen erhielt der SoFFin aus der von 
der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen 
Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 Stückaktien der Gesellschaft, die mit 
diesem Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen, zu einem Ausgabe-
preis von € 6,00. Die Durchführung dieser Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 
im Handelsregister der Gesellschaft beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung hält der SoFFin zum Datum des 
Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie an der Gesellschaft. Zum anderen 
brachte der SoFFin auf Grundlage eines am 3. Juni 2009 geschlossenen Vertrags 
über die Errichtung einer weiteren stillen Gesellschaft eine zusätzliche stille Einlage 
in Höhe von € 8,2 Mrd. in die Gesellschaft ein. Die stillen Einlagen sind mit einer 
Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum einen aus einer auf den jeweiligen 
Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum 
anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. 
für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. Der Vertrag über die 
Errichtung der zweiten stillen Gesellschaft räumt dem SoFFin im Falle einer 
Verwässerung seiner Beteiligung am Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer 
Kapitalmaßnahme der Gesellschaft unter bestimmten Voraussetzungen ferner das 
Recht ein, die stille Einlage in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Im 
Zusammenhang mit den diversen Stabilisierungsmaßnahmen hat sich die 
Gesellschaft verpflichtet, für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende an 
ihre Aktionäre auszuschütten. 

Am 7. Mai 2009 erklärte die Europäische Kommission die von der Gesellschaft in 
Anspruch genommenen Stabilisierungsmaßnahmen als mit den Beihilfevorschriften 
des EG-Vertrags für grundsätzlich vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Gründen 
wurden der Gesellschaft jedoch eine Reihe von Auflagen erteilt. Diese Auflagen 
beinhalten insbesondere: 

• die Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns, 
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• den Verkauf der Eurohypo bis zum Jahr 2014 sowie der Kleinwort Benson 
Holdings Ltd., der Kleinwort Benson Private Bank, der Dresdner Van Moer 
Courtens S.A., der Dresdner VPV NV, der Privatinvest Bank AG, der Reuschel 
und der Allianz Dresdner Bauspar AG bis zum Jahr 2011, 

• das bis April 2012 geltende Verbot, andere Finanzunternehmen zu übernehmen, 
und 

• Beschränkungen bei der Gewährung von Konditionen an Kunden. 

Für eine detaillierte Beschreibung der seitens des SoFFin ergriffenen Stabilisierungs-
maßnahmen, siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin 
durch die COMMERZBANK“. 

Segmente 

Die Struktur des Konzerns unterlag in den Geschäftsjahren 2006, 2007 und 2008 
sowie im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 umfangreichen Veränderungen, 
die eine direkte Auswirkung auf die Segmentberichterstattung hatten. Die folgende 
Darstellung basiert auf der Segmentberichterstattung des Geschäftsjahres 2008 und 
ist demzufolge in fünf operative Segmente untergliedert: Privat- und Geschäfts-
kunden, Mittelstandsbank, Mittel- und Osteuropa, Corporates & Markets und 
Commercial Real Estate. 

Mit Wirkung zum 1. Januar 2009 wurde das Segment Privat- und Geschäftskunden 
in Privatkunden umbenannt. Zudem wurden einige Geschäftsfelder neu organisiert 
und zwischen den Segmenten verschoben. Im Einzelnen wurde 

• das Geschäftsfeld Private Banking des Segments Privatkunden in das neu 
geschaffene, ebenfalls im Segment Privatkunden angesiedelte Geschäftsfeld 
Wealth Management verschoben, 

• das Geschäftsfeld comdirect bank mit den Aktivitäten der ehemals dem 
Geschäftsfeld Asset Management zugeordneten ebase sowie den damit 
zusammenhängenden Callcenter-Aktivitäten, die alle innerhalb des Segments 
Privatkunden angesiedelt sind, im neu geschaffenen, ebenfalls im Segment 
Privatkunden angesiedelten Geschäftsfeld Direct Banking gebündelt, 

• das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und damit 
zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of Competence Global 
Shipping), das bis zum 31. Dezember 2008 dem Segment Mittelstandsbank 
zugeordnet war, im Rahmen des Segments Commercial Real Estate als neues 
Geschäftsfeld mit dem Namen CRE Shipping etabliert (darin enthalten ist auch 
die Deutsche Schiffsbank, an der die Gesellschaft aufgrund der Übernahme der 
Dresdner Bank am 12. Januar 2009 indirekt 40 % der Aktien und Stimmrechte 
erwarb, so dass nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an dieser Gesellschaft zum 
Konzern gehören) und 

• der Unternehmensbereich Group Treasury, der bis zum 31. Dezember 2008 
Bestandteil des Segments Corporates & Markets war, dem Segment Sonstige 
und Konsolidierung zugeordnet. 

Die folgende Graphik zeigt die Segmente des Konzerns zum 31. Dezember 2008 
(einschließlich der zum 1. Januar 2009 wirksam gewordenen Änderungen) 
zusammen mit den in den einzelnen Segmenten gebündelten Geschäftsfeldern bzw. 
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im Fall des Segments Sonstige und Konsolidierung mit den jeweiligen 
Unternehmensbereichen: 

 
• Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 2009 Privatkunden). In diesem 

Segment bietet der Konzern Privat- und Geschäftskunden in Deutschland (soweit 
sie vom Segment Mittelstandsbank betreut werden) ein breites Spektrum von 
standardisierten und auf die typischen Bedürfnisse dieser Kunden ausgerichteten 
Bank- und Finanzdienstleistungen an. Das Produktangebot umfasst das Giro-, 
Spar- und Kreditgeschäft, das Wertpapiergeschäft, Konsumentenkredite, 
Immobilienfinanzierungen, Produkte der Altersvorsorge und die Vermittlung von 
Bausparverträgen und Versicherungen. Für vermögende Privatkunden, die 
aufgrund der Komplexität ihrer Vermögensstruktur besondere Lösungen 
benötigen, werden zusätzliche Leistungen angeboten. Ebenfalls umfasst ist die 
Geschäftstätigkeit der comdirect bank, einer Direktbank, die ihre Dienstleistungen 
über das Internet anbietet. Das bis 12. Januar 2009 ebenfalls im Segment 
angesiedelte Asset Management-Geschäft der cominvest-Gruppe wurde im 
Rahmen der Übernahme der Dresdner Bank durch die COMMERZBANK an die 
Allianz veräußert. Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern im 
Segment Privat- und Geschäftskunden Erträge vor Risikovorsorge in Höhe von 
€ 2.788 Mio., ein operatives Ergebnis von € 551 Mio. und ein Ergebnis vor 
Steuern von ebenfalls € 551 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
beliefen sich die Erträge vor Risikovorsorge auf € 1.094 Mio., das operative 
Ergebnis auf € 48 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € -3 Mio. 

• Mittelstandsbank. In diesem Segment bündelt der Konzern das Geschäft mit 
mittelständischen Kunden (sofern sie nicht den Segmenten Mittel- und Osteuropa 
oder Corporates & Markets zugeordnet sind), dem öffentlichen Sektor und den 
institutionellen Kunden. Darüber hinaus verantwortet das Segment die 
Beziehungen des Konzerns zu in- und ausländischen Banken und Finanz-
instituten sowie Zentralbanken. Ebenfalls in diesem Segment angesiedelt ist das 
Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Anlagen zur Gewinnung erneuer-
barer Energien (Center of Competence Renewable Energies). Bis Dezember 
2008 war zudem das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und 
damit zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of Competence Global 
Shipping) Bestandteil des Segments; letzteres ist jedoch seit Januar 2009 dem 
Segment Commercial Real Estate zugeordnet. Im Geschäftsjahr 2008 
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erwirtschaftete der Konzern im Segment Mittelstandsbank Erträge vor 
Risikovorsorge von € 1.787 Mio., ein operatives Ergebnis von € 868 Mio. und ein 
Ergebnis vor Steuern von € 868 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
beliefen sich die Erträge vor Risikovorsorge auf € 757 Mio., das operative 
Ergebnis auf € 339 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € 322 Mio. 

• Mittel- und Osteuropa. Dieses Segment umfasst die Aktivitäten der operativen 
Einheiten und Beteiligungen des Konzerns in Mittel- und Osteuropa. Mit der 
Bündelung der Aktivitäten des Konzerns in dieser Region soll die Bedeutung 
dieses Wachstumsmarktes betont werden. Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete 
der Konzern im Segment Mittel- und Osteuropa Erträge vor Risikovorsorge von 
€ 1.049 Mio., ein operatives Ergebnis von € 304 Mio. und ein Ergebnis vor 
Steuern von € 304 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich 
die Erträge vor Risikovorsorge auf € 230 Mio., das operative Ergebnis auf € -58 
Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € -58 Mio. 

• Corporates & Markets. Dieses Segment bildet die kundenorientierten 
Kapitalmarktaktivitäten sowie das kommerzielle Geschäft mit multinationalen 
Unternehmen und ausgewählten Großkunden des Konzerns in den Regionen 
Westeuropa, Amerika und Afrika ab. Hinzu kommt das Staatsfinanzierungs-
geschäft. Bis Dezember 2008 enthielt das Segment ferner die Treasury-
Aktivitäten des Konzerns. Seit Januar 2009 sind diese Aktivitäten der im Segment 
Sonstige und Konsolidierung angesiedelten Konzernsteuerung zugewiesen. Im 
Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern im Segment Corporates & 
Markets Verluste vor Risikovorsorge von € 78 Mio., ein operatives Ergebnis von 
€ -1.688 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern von € -1.713 Mio. Im Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die Verluste vor Risikovorsorge auf 
€ 285 Mio., das operative Ergebnis auf € -1.164 Mio. und das Ergebnis vor 
Steuern auf € -1.229 Mio. 

• Commercial Real Estate. Die Produktpalette dieses Segments reicht vom 
klassischen Festzinsdarlehen über strukturierte Finanzierungen bis hin zu 
Kapitalmarktprodukten. Zum Angebot des Segments zählen ferner offene und 
geschlossene Immobilienfonds sowie Immobilien- und Mobilienleasing. Den 
Schwerpunkt des Segments bilden gewerbliche Immobilienfinanzierungen auf 
objektgedeckter Basis. Seit Januar 2009 umfasst das Segment zudem die 
Schiffsfinanzierung, die bis Dezember 2008 Teil des Segments Mittelstandsbank 
war. Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern im Segment Commercial 
Real Estate Erträge vor Risikovorsorge von € 674 Mio., ein operatives Ergebnis 
von € -424 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern von € -424 Mio. Im Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die Erträge vor Risikovorsorge auf 
€ 261 Mio., das operative Ergebnis auf € -54 Mio. und das Ergebnis vor Steuern 
auf € -54 Mio. 

• Sonstige und Konsolidierung. Alle Stabs- und Steuerungsfunktionen (das sind 
Konzernentwicklung/-controlling, Konzernkommunikation, Group Finance, Group 
Finance Architecture, Revision, Recht, Group Compliance, Human Resources, 
seit Januar 2009 Group Treasury sowie die zentralen Risikofunktionen) sind im 
Unternehmensbereich Konzernsteuerung gebündelt. Alle Unterstützungs-
funktionen (das sind Informationstechnologie, Transaction Banking, Organisation, 
Security und Support) werden vom Unternehmensbereich Group Services bereit-
gestellt, dessen Ergebnisse im Segment Sonstige und Konsolidierung erfasst 
werden. Ebenfalls im Segment abgebildet sind die internationalen Asset 
Management-Aktivitäten des Konzerns. Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete 
der Konzern im Segment Sonstige und Konsolidierung Erträge vor Risiko-
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vorsorge von € 213 Mio., ein operatives Ergebnis von € 11 Mio. und ein Ergebnis 
vor Steuern von € 11 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen 
sich die entsprechenden Zahlen auf Erträge vor Risikovorsorge auf € 277 Mio., 
das operative Ergebnis auf € 298 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € 142 
Mio. 

Im Mai 2009 beschloss der Konzern, sich strategisch und operativ wie folgt neu 
aufzustellen: 

• Den Kernbereich soll künftig eine „Kundenbank“ bilden, die die Segmente 
Privatkunden, Mittelstandsbank und Mittel- und Osteuropa sowie den kunden-
bezogenen Teil des Segments Corporates & Markets umfasst. Dieser Bereich 
soll weiter ausgebaut werden. 

• Daneben steht das asset-basierte Kreditgeschäft in den Bereichen Immobilien- 
und Staatsfinanzierung, das die Eurohypo, die sonstigen Commercial Real 
Estate- und Public Finance-Bestände sowie die Schiffsfinanzierungen umfasst. 
Dieser Bereich soll redimensioniert und optimiert werden. 

• Der dritte Bereich, genannt „Portfolio und Restructuring Unit“, umfasst die 
Abbauportfolien des Konzerns. 

Die genaue Struktur der künftigen Segmentberichterstattung ist zum Datum des 
Prospekts noch nicht endgültig festgelegt. 

Allgemeine Informationen 

In Deutschland steuert der Konzern aus seiner Zentrale mit Sitz in Frankfurt am Main 
ein flächendeckendes Filialnetz, das zum 31. März 2009 insgesamt 1.540 Filialen 
umfasste. Die wichtigsten deutschen Tochtergesellschaften waren die comdirect 
bank, an der die COMMERZBANK eine indirekte Beteiligung von 80,5 % hält, die 
Commerz Real, an der sie mit 100,0 % beteiligt ist, und die Eurohypo, bei der es sich 
ebenfalls um eine indirekte 100 %ige Tochtergesellschaft handelt. 

Im Ausland war der Konzern zum 31. März 2009 in 50 Ländern vertreten. Das 
internationale Geschäft des Konzerns ist auf institutionelle Kunden und Unternehmen 
des Mittelstands ausgerichtet. An einigen Standorten werden darüber hinaus 
vermögende Privatkunden betreut. 

Der Konzern betreute zum 31. März 2009 11,3 Mio. Privat- und Geschäftskunden 
und beschäftigte zu diesem Datum 64.707 Mitarbeiter, davon 45.766 in Deutschland. 

Der Konzern hatte zum 31. März 2009 eine Bilanzsumme von € 1.012 Mrd. Im 
Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern einen den Aktionären zurechen-
baren Konzernüberschuss von € 3 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
betrug der den Aktionären zurechenbare Konzernfehlbetrag € 861 Mio. 

Wettbewerbsstärken 

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

• Führende Position in relevanten Märkten und Auftritt unter bekannten Marken mit 
langer Tradition und positivem Image. Seit der Übernahme der Dresdner Bank ist 
der Konzern gemessen an der Bilanzsumme zum 31. März 2009 das zweitgrößte 
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Kreditinstitut in Deutschland. Mit der Marke „COMMERZBANK“ verfügt der 
Konzern über eine traditionsreiche Marke mit einem hohen Bekanntheitsgrad und 
einem positiven Image. Der Konzern geht davon aus, dass ihn das mit der Marke 
„COMMERZBANK“ verbundene Image gut positioniert, um in den für ihn 
relevanten Märkten in Zukunft weiter zu wachsen. 

• Starker Fokus auf das Geschäft mit Privat- und Firmenkunden in Deutschland. 
Laut verschiedenen Fachpublikationen gehört der Konzern im bedeutsamen 
Markt des gehobenen Mittelstands (darunter versteht der Konzern Unternehmen 
mit einem Jahresumsatz von zumindest € 2,5 Mio.) zu den führenden Banken in 
Deutschland. Durch die Übernahme der Dresdner Bank konnte der Konzern 
seine Position in diesen Marktsegmenten stärken und weiter ausbauen. Im 
Privatkundengeschäft wird der Konzern durch Zusammenführung der bislang 
getrennten Filialnetze und Kundenbestände mit 11,3 Mio. Privat- und Geschäfts-
kunden und 1.540 Filialen künftig die führende Filialbank (Quelle: Finanzmarkt-
Datenservice) in Deutschland mit der höchsten Flächenpräsenz sein. Die starke 
Verankerung des Konzerns im Geschäft mit Firmenkunden ermöglicht ihm die 
Erzielung stabiler Erträge und die nachhaltige Partizipation am zu erwartenden 
Wachstum der deutschen Wirtschaft nach dem Ende der gegenwärtigen 
Wirtschaftskrise. Von besonderer Bedeutung sind in diesem Zusammenhang die 
langjährigen Beziehungen des Konzerns zu vielen Unternehmen sowie die 
Kontinuität und Qualität der persönlichen Betreuung mittelständischer Kunden, 
die sich in einer hohen Kundenzufriedenheit widerspiegeln. 

• Solide Aufstellung in Märkten mit langfristig guten Wachstumsperspektiven, 
insbesondere in Mittel- und Osteuropa. Neben dem Schwerpunkt auf das Privat- 
und Firmenkunden-Geschäft in Deutschland ist der Konzern auf Märkte mit 
überdurchschnittlichen, durch nachhaltige ökonomische Trends gestützte Wachs-
tumsraten ausgerichtet. Nach Auffassung der Bank ist der Konzern insbesondere 
in Mittel- und Osteuropa, ausgehend von der durch die BRE Bank und ihrer 
100 %igen Tochtergesellschaft, die Direktbank mBank S.A., vermittelten starken 
Stellung in Polen gut positioniert, um am erwarteten Wachstum dieser Regionen 
nach dem Abklingen der Finanzmarktkrise zu partizipieren. Durch den Anfang 
2008 erfolgten Erwerb der Mehrheit der Anteile an der Bank Forum, einer der 
führenden Banken in der Ukraine, konnte der Konzern als derzeit einzige direkt in 
der Ukraine vertretene deutsche Bank, seine Marktposition in Mittel- und 
Osteuropa weiter ausbauen und seinen Wachstumskurs in dieser Region 
konsequent fortsetzen. Weitere Eckpfeiler des Mittel- und Osteuropa-Geschäfts 
des Konzerns sind die russische Commerzbank (Eurasija) SAO, die ungarische 
Commerzbank Zrt., die Filialen in Tschechien und in der Slowakei sowie die 
Beteiligungen an verschiedenen Mikrofinanzbanken und der russischen 
Promsvyazbank. 

• Schlanke Organisationsstruktur mit klar abgegrenzten Zuständigkeiten. Die Basis 
für die Erzielung qualitativ hochwertiger, nachhaltiger Erträge ist die konsequente 
Ausrichtung des Konzerns auf die Erfüllung der Bedürfnisse seiner Kunden in 
allen operativen Segmenten. Diese Ausrichtung ist das Ergebnis einer in den 
vergangenen Jahren erfolgten Bereinigung der Geschäfts- und Risikostruktur des 
Konzerns, die sich in einer schlanken Organisation mit klar abgegrenzten 
Zuständigkeiten niederschlägt. Diese Organisationsstruktur garantiert aus Sicht 
der Gesellschaft schnelle und verlässliche Entscheidungen auf allen Ebenen und 
schafft Verantwortung gegenüber dem Kunden. Dabei nimmt der Konzern 
gruppenweit und rechtsformübergreifend die strategische und operative 
Steuerung wahr. Die Vernetzung zwischen den Segmenten ist über Komitees 
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sowie direkte Berichtswege aus den Tochtergesellschaften in die 
COMMERZBANK sichergestellt. 

• Angemessene Eigenkapitalausstattung und Liquiditätsposition. Als Reaktion auf 
die Finanzmarktkrise entschloss sich der Konzern, sein Kernkapital durch stille 
Einlagen und die Ausgabe von Aktien zu stärken. Der Konzern gehört damit – 
auch im internationalen Vergleich – zu den gut kapitalisierten Banken. Die 
Kapitalzufuhr stärkt die zukünftige Wettbewerbsfähigkeit des Konzerns und trägt 
der Risikostruktur des Geschäfts Rechnung. Deswegen geht die Bank davon aus, 
dass der Konzern über eine starke Liquiditätsausstattung und gute 
Refinanzierungsstruktur verfügt. Als Basis für die Liquiditätssteuerung des 
Konzerns dient ein internes Modell zum Liquiditätsrisikomanagement. Die 
Liquiditätskennziffer des sog. Grundsatz II – seit Januar 2008 der Standard-
ansatz der Liquiditätsverordnung – war im Verlauf des Geschäftsjahres 2008 wie 
auch im ersten Quartal 2009 konstant auf einem komfortablen Niveau. 

Strategie 

Mit der Übernahme der Dresdner Bank und ihrer Verschmelzung auf die 
COMMERZBANK hat sich die Gesellschaft das Ziel gesetzt, den Konzern nachhaltig 
als eines der führenden deutschen Kreditinstitute zu etablieren und eine Plattform für 
die Ausschöpfung weiteren Wachstumspotenzials, insbesondere in Deutschland, zu 
schaffen. Dabei verfolgt die Gesellschaft insbesondere die Zielsetzung, den Konzern 
zu einer der führenden Hausbanken für Privat- und Firmenkunden in Deutschland zu 
machen. Darüber hinaus erwartet die Gesellschaft, dass durch die Verschmelzung 
der Dresdner Bank auf die COMMERZBANK in den kommenden Jahren erhebliche 
Synergien realisiert werden können, wobei die Integration der früheren Dresdner 
Bank in den COMMERZBANK-Konzern gleichzeitig eine erhebliche Herausforderung 
darstellt. 

Ein weiteres Element der zukünftigen strategischen Ausrichtung des Konzerns ist die 
umfassende Vertriebspartnerschaft in den Bereichen Bankassurance und Asset 
Management, die die Gesellschaft mit der Allianz im Rahmen der Transaktion 
eingegangen ist. 

Der Konzern sieht sich gegenwärtig mit einer der schwersten Finanz- und 
Wirtschaftskrisen der letzten Jahrzehnte konfrontiert. Zur Bewältigung dieser Krise 
hat der Konzern ein Programm mit dem Namen „Roadmap 2012“ entwickelt, das die 
folgenden Schwerpunkte umfasst: (1) die Fokussierung auf die Kerngeschäftsfelder 
(insbesondere Privat- und Firmenkunden in Deutschland), (2) die Optimierung und 
Redimensionierung des grundschuldbesicherten Kreditgeschäfts (inklusive Staats-
finanzierung) sowie (3) die wertmaximierende Reduzierung identifizierter Abbau-
Portfolien. 

Im Einzelnen setzt sich die Strategie des Konzerns aus folgenden Bestandteilen 
zusammen: 

• Umsetzung der „Roadmap 2012“. Wie oben dargestellt, verfolgt der Konzern 
künftig eine Strategie mit drei unterschiedlichen Schwerpunkten. 

Im Rahmen der „Kundenbank“ soll eine klare Fokussierung auf die Segmente 
Privatkunden, Mittelstandsbank, Mittel- und Osteuropa sowie den kunden-
bezogenen Teil des Segments Corporates & Markets erfolgen. Strategische 
Zielsetzung dieser Kundenbank ist zum einen die Aufrechterhaltung und der 
Ausbau einer stabilen Ertragskraft durch einen verstärkten Fokus auf das 
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Kerngeschäft sowie daneben eine schnelle Integration der früheren Dresdner 
Bank in die COMMERZBANK und damit verbunden eine möglichst frühzeitige 
Erlangung der Kostenführerschaft. Im Segment Privatkunden setzt der Konzern 
weiter auf die Gewinnung neuer Kunden und die Festigung seiner Verbindungen 
mit den existierenden Kunden mit hoher Beratungsqualität, kundenorientierten 
Lösungen und attraktiven Produkten. Im Segment Mittelstandsbank beabsichtigt 
der Konzern, die bereits hohe Marktdurchdringung durch Verlässlichkeit und 
langfristige Partnerschaften, hohe Innovationsfähigkeit, Branchenkompetenz und 
Prozesstreue zu festigen und auszubauen. Im Segment Mittel- und Osteuropa 
liegt der Fokus auf einem weiterhin profitablen Kerngeschäft. Begleitend dazu 
soll insbesondere in den Jahren 2009/2010 eine deutliche Reduzierung des 
Risikos, ein fokussierter Kostenabbau und eine Optimierung des Funding 
erfolgen. Im Segment Corporates & Markets erfolgt eine deutliche Reduzierung 
von Risikopositionen (De-Risking) der Aktivitäten bei gleichzeitiger Fokussierung 
auf das Kundengeschäft und der weitgehenden Einstellung der Handels-
aktivitäten. 

Im Rahmen der Optimierungsstrategie soll eine Redimensionierung des asset-
basierten Kreditgeschäfts sowie der Staatsfinanzierung erfolgen. Hierzu zählt im 
Wesentlichen die Neuausrichtung der Eurohypo, deren Ziel der Erhalt des 
gesunden Geschäftskerns im Segment Commercial Real Estate ist. Hierzu wird 
eine Redimensionierung bei gleichzeitiger Erhöhung der Profitabilität bzw. 
Effizienz angestrebt. Für diese Zwecke wird mittelfristig eine Reduktion der 
Präsenz von heute über 30 auf künftig zehn Märkte sowie ein Abbau des 
bestehenden Portfolios auf € 60 Mrd. bis zum Geschäftsjahr 2012 angestrebt. Im 
ehemals dem Segment Corporates & Markets zugeordneten Geschäftsfeld Public 
Finance wird die Abbaustrategie fortgesetzt und das Portfoliovolumen bis zum 
Geschäftsjahr 2010 auf rund € 100 Mrd. zurückgeführt. 

Die dritte strategische Stoßrichtung sieht eine wertmaximierende Reduzierung 
der identifizierten Abbauportfolien vor. Die strukturierten und exotischen 
Kreditprodukte sowie der Kredit-Eigenhandel sollen abgetrennt und durch aktives 
Management der Portfolien wertmaximierend bearbeitet werden. 

• Realisierung von Kosten- und Ertragssynergien. Das Ziel des Konzerns ist es, auf 
Basis der Teilkonzerne eine integrierte Finanzplattform zu schaffen, mit der in 
den kommenden Jahren Kosten- und Ertragssynergien realisiert werden sollen. 
Auf der Kostenseite ist es das Ziel des Konzerns, durch Strukturvereinfachungen, 
Integration der IT-Systeme, Zusammenlegung der Abwicklungs- und Steuerungs-
einheiten sowie Optimierungen der Standorte Kosteneinsparungen zu erzielen. 
Auf der Ertragsseite können sich in einzelnen Bereichen durch Kundenüber-
schneidungen und die angestrebte Reduktion der angebotenen Dienstleistungen 
negative Effekte ergeben. Diesen stehen jedoch positive Ertragssynergien 
gegenüber, die sowohl durch die Nutzung existierender als auch die Verwertung 
neuer Chancen, insbesondere durch ein erweitertes Produkt- und 
Dienstleistungsangebot, realisiert werden sollen. 

• Konzernweite Risikostrategie. Der Vorstand der Gesellschaft definiert 
risikopolitische Leitlinien im Rahmen der von ihm festgelegten, jährlich 
überprüften Konzernstrategie (Geschäfts- und Risikostrategie, strategische 
Rahmenbedingungen für den Konzern, Segmente und Geschäftsfelder). Die 
Risikostrategie für den Konzern setzt sich aus Teilstrategien für die wesentlichen 
Risikoarten zusammen. Die Vernetzung von Geschäfts- und Risikostrategie wird 
über Kernparameter (z. B. regulatorische und ökonomische Kapitalbindung, 
Kreditrisiken, erwartete Verluste und Ertragsbelastungen) erreicht, wodurch ein 
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Gleichlauf der strategischen Ausrichtung des Konzerns mit seiner Risiko-
steuerung gewährleistet wird. Zukünftig soll dem Thema Risikokonzentrationen 
einschließlich ihres Monitorings eine noch höhere Priorität eingeräumt werden. 
Besonderes Augenmerk soll dabei auf eine Verbesserung des Risk-Return-Profils 
und auf einen optimierten Umgang mit Kernressourcen wie z. B. Kapital und 
Liquidität gelegt werden. Im Rahmen der „Roadmap 2012“ wird die Marktfolge-
funktion dafür Verantwortung tragen, dass im „Optimierungs“- und 
„Reduzierungs“-Portfolio Maßnahmen umgesetzt werden, die das Erreichen der 
strategischen Zielsetzungen ermöglichen. Durch eine Fokussierung auf 
kundenbezogenes Geschäft im Segment Corporates & Markets soll eine 
deutliche Reduzierung des Marktrisikos erreicht werden. 

• Kooperation mit der Allianz in Bezug auf Asset Management- und Versicherungs-
produkte. Das von der Allianz und der früheren Dresdner Bank in der 
Vergangenheit zum beiderseitigen Nutzen erfolgreich entwickelte Konzept einer 
umfassenden Vertriebskooperation in Deutschland in den Bereichen Asset 
Management- und Versicherungsprodukte soll zwischen Allianz und der 
COMMERZBANK auf erheblich erweiterter Basis fortgeführt und weiterentwickelt 
werden. Die COMMERZBANK und Allianz haben eine enge Zusammenarbeit in 
Deutschland in den Bereichen Asset Management- und Versicherungsprodukten 
vereinbart und zu diesem Zweck langfristige Vertriebsverträge unterzeichnet. 

Unternehmensgeschichte 

Die COMMERZBANK wurde am 26. Februar 1870 von hanseatischen Kaufleuten 
und Privatbankiers – unter Beteiligung von Firmen in Berlin, Frankfurt am Main und 
New York – als „Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg“ gegründet. Im 
Mittelpunkt der Geschäftstätigkeit standen von Beginn an Kredite, vornehmlich an 
mittelständische Kunden, die Finanzierung des Außenhandels sowie die Platzierung 
von Aktien und Anleihen. Zur Abwicklung von Überseegeschäften beteiligte sich die 
Commerz- und Disconto-Bank darüber hinaus im Jahr 1873 mit einem Kapitalanteil 
von ca. 50 % an der Entstehung der London and Hanseatic Bank in London. 

Nach Filialgründungen in Berlin und Frankfurt am Main verzichtete die Bank 1898 auf 
den Zusatz „in Hamburg“. In den folgenden Jahren entwickelte sie sich zu einer der 
führenden deutschen Großbanken. Der geschäftliche Schwerpunkt verlagerte sich 
zunehmend von Hamburg nach Berlin, dabei blieb aber die Niederlassung Hamburg 
ein wichtiger Standort. 

Ein Meilenstein war die 1920 durchgeführte Fusion mit der Mitteldeutschen Privat-
Bank aus Magdeburg, einer bedeutenden Regionalbank mit zahlreichen Filialen in 
den Ländern Sachsen-Anhalt, Sachsen und Thüringen. Daher erfolgte 1920 auch 
eine Umbenennung in Commerz- und Privat-Bank. Ein weiterer wichtiger 
Expansionsschritt war der Zusammenschluss mit der Mitteldeutschen Creditbank, 
Frankfurt am Main, im Jahr 1929, wodurch das Filialnetz um neue Standorte in 
Hessen und Thüringen erweitert wurde. Die im Jahr 1932 folgende Fusion mit dem 
Bank-Verein Hinsberg, Fischer & Co. aus Düsseldorf stärkte die geschäftliche Basis 
im westdeutschen Raum. Im Jahr 1940 wurde der kürzere Name „Commerzbank 
Aktiengesellschaft“ angenommen. 

Durch die Teilung Deutschlands nach dem Ende des Zweiten Weltkriegs verlor die 
Bank ca. 45 % ihres Geschäftsstellennetzes. Die von den alliierten Militärregierungen 
in den drei Westzonen betriebene Dezentralisierung der Großbanken führte zur 
Aufsplitterung der Bank in neun regionale Filialgruppen. Das 1952 verabschiedete 
„Gesetz über den Niederlassungsbereich von Kreditinstituten“ führte zur 
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Ausgründung von drei Nachfolgeinstituten mit juristischen Sitzen in Hamburg, 
Düsseldorf und Frankfurt am Main. Nachdem 1956 das „Gesetz zur Aufhebung der 
Beschränkung des Niederlassungsbereiches von Kreditinstituten“ verabschiedet 
worden war, schlossen sich die Nachfolgeinstitute mit Wirkung vom 1. Juli 1958 zur 
Commerzbank Aktiengesellschaft zusammen. Einen Sonderfall stellte Berlin dar. Hier 
entstand 1949 mit der Berliner Commerzbank eine Tochtergesellschaft. Die 
Vereinigung Deutschlands ermöglichte die zum 1. Oktober 1992 durchgeführte 
Verschmelzung mit der Muttergesellschaft. 

In den 50er und 60er Jahren des 20. Jahrhunderts intensivierte die Bank das 
Geschäft mit privaten Kunden und baute ein flächendeckendes Filialnetz auf. Etwa 
zeitgleich entwickelte sie sich zu einem internationalen Konzern, der vielfältige 
Finanzdienstleistungen unter einem Dach anbietet. Im Geschäftsjahr 1969 entstand 
in Luxemburg die erste ausländische Tochtergesellschaft. Die 1971 eröffnete Filiale 
in New York war die erste operative Einheit einer deutschen Bank in den Vereinigten 
Staaten. 

Seit 1967 legt die Bank einen Konzernabschluss vor. Im Zuge einer europäischen 
Bankenkooperation führte sie Anfang der 70er Jahre des 20. Jahrhunderts das Logo 
„quatre vents“ (eine stilisierte Windrose) ein. Um 1970 begann die Bank ferner, ihre 
Hauptverwaltung in Frankfurt am Main zu zentralisieren. Der juristische Sitz der 
Bank, der sich seit 1958 in Düsseldorf befand, wurde 1990 nach Frankfurt am Main 
verlegt. 

Eine besondere Herausforderung für den Bankensektor stellte die deutsche 
Wiedervereinigung dar. Die Bank knüpfte an ihre frühere starke Position in Mittel- 
und Ostdeutschland mit dem Aufbau eines eigenen Filialnetzes an. In den neunziger 
Jahren fokussiert die Bank ihre Tätigkeit erfolgreich auf die Unternehmensbereiche 
Privat- und Geschäftskunden, Corporate, Investment Banking und Commercial Real 
Estate. Als einzige große Bank in Deutschland verfügt die COMMERZBANK über 
eine Mittelstandsbank als eigenes operatives Segment. Darüber hinaus hält sie zum 
Datum des Prospekts eine Beteiligung in Höhe von 80,5 % an der comdirect bank. 

Seit den neunziger Jahren hat die Bank außerdem v. a. in Mittel- und Osteuropa ihre 
Präsenz konsequent ausgebaut. In Polen hält die Bank einen Anteil von ca. 70 % an 
der BRE Bank Anfang 2008 erwarb sie zudem eine Mehrheit von über 60 % an der 
Bank Forum, eine der führenden Banken in der Ukraine. In Südosteuropa hat die 
Bank ihr Engagement durch Beteiligungen an mehreren lokalen ProCredit-Banken 
ausgebaut. Neben ihren Beteiligungen und Filialen ist die Bank in Mittel- und 
Osteuropa auch mit zahlreichen Repräsentanzen aktiv. 

In Nordamerika betreiben die Konzernfilialen in New York, Atlanta, Chicago und Los 
Angeles das kommerzielle Bankgeschäft. In Lateinamerika, Afrika sowie im Nahen 
Osten ist die Bank überwiegend mit Repräsentanzen vertreten. Anfang 2007 wurde 
eine Filiale in Dubai eröffnet. Im asiatischen Raum unterhält die Bank die 
Tochtergesellschaften Commerzbank (South East Asia) Ltd., Singapur, und 
Commerz (East Asia) Ltd., Hongkong. 

Den letzten wesentlichen Expansionsschritt stellte der Erwerb der Dresdner Bank 
durch die COMMERZBANK im Januar 2009 dar, wodurch die Dresdner Bank zu 
einer 100 %igen Tochtergesellschaft der COMMERZBANK wurde. Durch den Erwerb 
der Dresdner Bank und deren anschließende Verschmelzung auf und mit der 
COMMERZBANK avancierte der Konzern zum zweitgrößten Kreditinstitut mit dem 
dichtesten Filialnetz in Deutschland. 
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Segmente 

Zur besseren Vergleichbarkeit dieses Abschnitts mit dem Abschnitt „Darstellung und 
Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage“ baut die folgende Darstellung auf 
der Segmentberichterstattung des Konzerns für das Geschäftsjahr 2008 auf. Soweit 
es seit dem 1. Januar 2009 zu Änderungen in der Segmentberichterstattung bzw. der 
Organisation der Geschäftsfelder bzw. Unternehmensbereiche des Konzerns kam, 
wird in der Darstellung hierauf gesondert verwiesen. Für eine ausführliche 
Diskussion der in Bezug auf die Segmentberichterstattung des Konzerns erfolgten 
Änderungen in den Geschäftsjahren zum 31. Dezember 2006, 2007 und 2008 und im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 sowie einen Überblick über die im Mai 2009 
beschlossenen Änderungen der Segmentberichterstattung, siehe „Darstellung und 
Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage—Segmente“. 

Segment Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 2009 Privatkunden) 

Überblick 

Das Segment Privat- und Geschäftskunden (seit Januar 2009 Privatkunden) trägt 
wesentlich zur Profitabilität des Konzerns bei und ist ein zentrales Feld für weiteres 
Wachstum. Der Konzern verfolgt das Ziel, das Segment zum führenden Anbieter von 
Bankprodukten für Privatkunden in Deutschland auszubauen. 

Das Segment umfasst die Geschäftsfelder Privat- und Geschäftskunden, Private 
Banking (seit Januar 2009 Wealth Management), Retail Kreditgeschäft (seit Januar 
2009 Kredit) und die comdirect bank (seit Januar 2009 werden die Aktivitäten der 
comdirect bank und der ebase sowie die damit zusammenhängenden Callcenter-
Aktivitäten in einem neuen Geschäftsfeld Direct Banking gebündelt). Das bis 
31. Dezember 2008 bestehende Geschäftsfeld Asset Management, das aus der 
cominvest-Gruppe bestand, wurde im Rahmen der Übernahme der Dresdner Bank 
durch die COMMERZBANK und der gleichzeitigen Veräußerung der cominvest-
Gruppe an die Allianz aufgelöst. 

Das Geschäftsfeld Privat- und Geschäftskunden betreut die in Deutschland 
ansässigen Privat- und Geschäftskunden über das Filialnetz des Konzerns. Die 
angebotenen Leistungen sind weitgehend standardisiert. Das Geschäftsfeld Wealth 
Management ist organisatorisch betrachtet von den Aktivitäten des Konzerns im 
Bereich Privat- und Geschäftskunden getrennt. Im Anfang 2009 aus dem früheren 
Geschäftsfeld Private Banking hervorgegangenen Wealth Management werden 
vermögende Privatkunden mit einem liquiden Vermögen ab € 1 Mio. bzw. komplexen 
Vermögensverhältnissen individuell betreut. Im Geschäftsfeld Retail Kreditgeschäft 
ist das gesamte Kreditgeschäft mit Privat- und Geschäftskunden sowie Wealth 
Management-Kunden gebündelt, dessen administrative Abwicklung durch zentrale 
Kreditbearbeitungscenter durchgeführt wird. Die comdirect bank ist mit ca. 1,3 Mio. 
Kunden zum 31. März 2009 eine der großen deutschen Direktbanken. Seit Januar 
2009 stellt die comdirect bank die Kerneinheit des neuen Geschäftfelds Direct 
Banking dar. Die ebenfalls zu diesem Geschäftsfeld gehörende ebase gehört mit ca. 
0,7 Mio. Depots (ohne Konzernkunden) zum 31. März 2009 zu den führenden 
Fondsserviceplattformen in Deutschland und bietet eine breite Produktpalette rund 
um das Investmentdepot an. Ferner gehören dem neuen Geschäftsfeld Direct 
Banking die beiden Gesellschaften Commerz Service GmbH und DDS Dresdner 
Direktservice GmbH an, die Callcenter-Dienstleistungen für das inländische Filialnetz 
des Konzerns erbringen. 
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Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete das Segment Erträge vor Risikovorsorge in 
Höhe von € 2.788 Mio., ein operatives Ergebnis von € 551 Mio. und ein Ergebnis vor 
Steuern ebenfalls in Höhe von € 551 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 
2009 beliefen sich die Erträge vor Risikovorsorge auf € 1.094 Mio., das operative 
Ergebnis auf € 48 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € -3 Mio. Durchschnittlich 
beschäftigte das Segment in diesem Zeitraum 23.040 Mitarbeiter. 

Strategie 

Der Konzern plant, unter den derzeit absehbaren Rahmenbedingungen den 
Wachstumskurs des Segments fortzusetzen mit dem Ziel, sowohl Neukunden zu 
akquirieren als auch die Geschäftsbeziehungen zu Bestandskunden zu festigen. 
Dies gilt sowohl für das Filialbankengeschäft als auch für das Direktbankengeschäft. 
Zusätzliche Wachstumsimpulse werden aus der Kooperation des Konzerns mit der 
Allianz in den Bereichen Bankassurance und Asset Management erwartet. Die 
Vertriebs- und zugehörigen Backoffice-Aktivitäten der COMMERZBANK und der 
Dresdner Bank sollen unter einheitlicher Marke zusammengeführt werden. Dadurch 
sollen Synergiepotenziale realisiert werden. Das Vertriebsnetz soll durch die 
Schaffung größerer Vertriebseinheiten bei räumlicher Nähe optimiert werden, wobei 
eine hohe Flächenpräsenz im Vertrieb beibehalten werden soll. 

Geschäftstätigkeit 

Privat- und Geschäftskunden 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld Privat- und Geschäftskunden betreute zum 31. März 2009 
8,3 Mio. Kunden. Als Kunden werden dabei alle Personen definiert, mit denen zum 
betreffenden Zeitpunkt eine unbeendete Geschäftsverbindung ohne Rücksicht auf 
den Zeitpunkt des letzten Umsatzes oder der letzten Transaktion bestand. Zum 
31. März 2009 verwaltete das Geschäftsfeld 3,6 Mio. Girokonten, davon 3 Mio. 
private Konten und 0,6 Mio. Geschäftskonten, 3,4 Mio. Sparkonten, 2,1 Mio. 
Tagesgeldkonten und 2,8 Mio. Wertpapierdepots. Als Geschäftskunden werden in 
Abgrenzung zu den Kunden der Mittelstandsbank diejenigen Firmenkunden definiert, 
die einen Jahresumsatz von weniger als € 2,5 Mio. erwirtschaften. 

Das Geschäftsfeld bietet seinen Kunden eine wettbewerbsfähige und bedarfs-
gerechte Palette von Finanz- und Bankdienstleistungen in den Bereichen 
Vermögensanlage und Wertpapiere, Immobilienfinanzierungen und Kredite, Vorsorge 
sowie Liquiditätsmanagement und Einlagen an. 

Im Geschäftsjahr 2008 konnten über 0,3 Mio. neue Kunden gewonnen werden; im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 belief sich die Zahl auf ca. 35.000 Kunden. 
Dieser Zuwachs ist eine Folge der gezielten Neukundengewinnungsstrategie des 
Konzerns, die insbesondere Angebote für ein kostenloses Girokonto (seit Anfang 
2008 auch mit Umzugsservice) mit aktionsweise erhöhtem Startguthaben (€ 75) und 
ein aktionsweise angebotenes Termingeld mit Verzinsung über dem Marktdurch-
schnitt umfasst. 

Ein weiterer Kernpunkt des Angebots des Konzerns stellt die Topzins-Anlage dar, die 
den Kunden 100 %ige Sicherheit bei gleichzeitig guter Verzinsung bietet. Dieses 
Angebot hat im Geschäftsjahr 2008 vom steigenden Sicherheitsbedürfnis der 
Anleger profitiert. 
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Maßgeblicher Themenschwerpunkt im Wertpapierbereich sowohl für Neu- als auch 
Bestandskunden war im Geschäftsjahr 2008 die mit Wirkung zum 1. Januar 2009 
eingeführte Abgeltungsteuer auf Einkünfte aus Kapitalvermögen (sog. Abgeltung-
steuer). Durch die seitens des Konzerns frühzeitig durchgeführte individuelle 
Kundenaufklärung und das Angebot innovativer und für jede Anlegermentalität 
passenden Vermögensmanagementprodukte konnten über € 4 Mrd. Kundengelder 
gewonnen werden. 

Strategie 

Der Konzern strebt an, dass das Geschäftsfeld unter Deutschlands Privat- und 
Geschäftskundenbanken auch künftig eine marktgestaltende Rolle einnimmt. Durch 
die Verbreiterung der Kundenbasis und den Ausbau der Kundenbeziehungen sollen 
die Ertragskraft gestärkt und Skaleneffekte erzielt werden. 

Mit dem durch die Vereinigung der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 
geschaffenen dichtesten Filial- und Beraternetzwerk unter den deutschen 
Privatbanken soll das Potenzial des Geschäftsfelds als nachhaltiger Wachstums-
treiber des Konzerns konsequent genutzt werden. 

Vertrieb 

Als Vertriebskanal nutzt das Geschäftsfeld Privat- und Geschäftskunden vorrangig 
das konzerneigene Filialnetz. Die Filialen werden entsprechend dem 2003 
eingeführten Modell „Filiale der Zukunft“ sukzessive zu modernen Vertriebseinheiten 
mit günstigen Kostenstrukturen umgerüstet. In diesen findet zum einen eine 
individuelle Beratung der Kunden statt, zum anderen stehen den Kunden 
Selbstbedienungsterminals zur Verfügung, mit denen sie ihre Bankgeschäfte 
jederzeit selbständig vornehmen können. Im Geschäftsjahr 2008 wurde zusätzlich 
das Modell „Filiale der Zukunft PLUS“ zur weiteren Verschlankung der Filialprozesse 
entwickelt, das v. a. bei mittleren und größeren Standorten zum Einsatz kommen 
soll. Die beiden Filialmodelle „Filiale der Zukunft“ und „Filiale der Zukunft PLUS“ 
sollen sukzessive auf das gesamte Filialnetz des Konzerns ausgedehnt werden. Als 
weiterer Vertriebskanal dient dem Geschäftsfeld der Internetauftritt unter 
www.commerzbanking.de, unter dem sämtliche Bankdienstleistungen des täglichen 
Bedarfs durchgeführt werden können. Überdies existieren Vertriebskooperationen 
mit Partnern. Kreditkarten werden z. B. über die Kooperationspartner TUI AG, 
Advocard Rechtsschutzversicherung AG und Steigenberger Hotels AG vertrieben. 
Zusätzlich werden in diesem Geschäftsfeld seit November 2007 die eBay-Kreditkarte 
und ab 2009 in Kooperation mit der Deutsche Bahn AG eine BahnCard mit 
Kreditkartenfunktion ausgegeben. Weitere Vertriebskooperationen bestehen mit der 
AMB Generali Holding AG, der Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft 
mbH (die „AGI“) sowie der Deutsche Vermögensberatung AG. 

Wettbewerb 

Das Marktumfeld, in dem sich das Geschäftsfeld Privat- und Geschäftskunden 
bewegt, ist durch intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Preis- und Margendruck 
geht v. a. von überregionalen Direktanbietern, Discountern und Produktspezialisten 
aus, die aufgrund einer tendenziell günstigen Kostenstruktur in manchen Bereichen 
Kostenvorteile haben, die sie z. B. im Bereich der Spar- und Sichteinlagen in Gestalt 
einer über dem Marktdurchschnitt liegenden Verzinsung an ihre Kunden 
weiterreichen. Zu den hauptsächlichen Wettbewerbern des Geschäftsfeldes zählen 
neben Direktbanken, einschließlich der zum Segment gehörenden comdirect bank, 
die Deutsche Bank AG, die Sparkassen und die Deutsche Postbank AG. 
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Private Banking (seit Januar 2009 Wealth Management) 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld Private Banking wurde im Januar 2009 in das Geschäftsfeld 
Wealth Management umgewandelt. Seither werden dort vermögende Privatkunden 
mit einem liquiden Vermögen ab € 1 Mio. betreut bzw. Kunden, bei denen besondere 
Lösungen aufgrund der Komplexität der Vermögensstruktur erforderlich sind. Zum 
31. März 2009 betreute das Geschäftsfeld ca. 145.000 Privatkunden. Die verwalteten 
Vermögenswerte dieses Geschäftsfelds erreichten zum 31. März 2009 € 84 Mrd. Seit 
der Übernahme der Dresdner Bank verfügt das Geschäftsfeld mit ca. 40 Standorten 
über das nach Einschätzung der Gesellschaft dichteste Wealth Management-Netz in 
Deutschland und ist damit führender Anbieter in Deutschland. Ergänzt wird die 
Tätigkeit des Geschäftsfelds in Deutschland um die jeweilige Präsenz an allen 
weltweit wichtigen Kapitalmärkten und Handelsplätzen. 

Das Geschäftsfeld bietet seinen Kunden eine spezialisierte Beratung und ein breites 
Portfolio an Produkten und Dienstleistungen. Die Palette reicht vom einfachen 
Wertpapierdepot bis zum Management von außergewöhnlich komplexen 
Vermögensstrukturen. Den Kunden werden zahlreiche Serviceleistungen (u. a. in 
den Bereichen Wertpapier-, Immobilien- und Kreditmanagement, Vermögens-
verwaltung oder Nachlass- und Stiftungsmanagement) sowie individuell auf ihre 
Vermögenssituation zugeschnittene innovative Produkte angeboten. 

Strategie 

Die Strategie des Konzerns im Rahmen des Geschäftsfelds ist darauf ausgerichtet, 
die Stärken der COMMERZBANK mit jenen der Dresdner Bank zu vereinen und 
dadurch im Wealth Management ein für die Kunden künftig noch attraktiveres 
Angebot zu schaffen. Dabei kommt dem Konzern in diesem Geschäftsfeld entgegen, 
dass die Beratungsphilosophie der beiden Häuser in hohem Maße deckungsgleich 
ist. 

Vertrieb 

Neben einem Relationship-Manager, der als individueller, dauerhafter Ansprech-
partner des Kunden fungiert, stehen den Kunden in den Kompetenzzentren 
Spezialisten für Wertpapiere, Immobilien und Kredite zur Verfügung. Darüber hinaus 
verfügt das Geschäftsfeld über in der Zentrale des Konzerns ansässige Spezialisten, 
die die Kunden zur Vermögensverwaltung und zum Nachlass- sowie Stiftungs-
management beraten. Die Beratungskompetenz, die für die anspruchsvollen Kunden 
dieses Geschäftsfelds von übergeordneter Bedeutung ist, wurde mehrfach 
ausgezeichnet, u. a. im jährlichen Bankentest „Die besten Vermögensverwalter“ vom 
Fernsehsender n-tv und der Zeitschrift Focus-Money 2007 unter Hinweis auf eine 
„Optimale Expertenvernetzung“ und 2008 für das „Beste Risikomanagement“. 

Wettbewerb 

Zu den hauptsächlichen Wettbewerbern des Geschäftsfelds zählen die Sal. 
Oppenheim jr. & Cie. KGaA und die UBS AG. 
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Retail Kreditgeschäft (seit Januar 2009 Kredit) 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld Retail Kreditgeschäft bietet Privat- und Geschäfts- sowie Wealth-
Management-Kunden Kreditprodukte und Leistungen rund um Finanzierungen an. 
Angeboten werden 28 Kreditprodukte, die ähnlich einem Baukastensystem, 
individuell zusammengestellt und so an die Bedürfnisse der Kunden angepasst 
werden können. Vornehmlich werden private Immobilienfinanzierungen angeboten, 
darüber hinaus auch Individualkredite, Ratenkredite und Verfügungskredite. Als erste 
überregionale Bank offeriert das Geschäftsfeld einen Eigenheimkredit mit 100 %iger 
Sondertilgungsmöglichkeit. Die COMMERZBANK ist die erste Großbank, bei der in 
diesem Geschäftsfeld Baufinanzierungskunden die neue staatliche Förderung nach 
dem Eigenheimrentengesetz in Form des Riester-Darlehens in Anspruch nehmen 
können. Angeregt durch die öffentliche Diskussion zum Thema Forderungsverkauf 
hat der Konzern ferner eine Baufinanzierung entwickelt, die den Kunden einen 
Verkaufsschutz über die gesamte Laufzeit bietet. Das Gesamtvolumen der 
ausgegebenen Kredite betrug zum 31. März 2009 ca. € 85 Mrd., wovon ca. € 64 Mrd. 
auf Immobilienfinanzierungen entfielen. Das Volumen verteilt sich auf ca. 4 Mio. 
einzelne Kredite. Mit diesem Kreditvolumen stellt das Geschäftsfeld einen der 
größten Privatkundenfinanzierer in Deutschland dar. 

Strategie 

Die Strategie des Konzerns für das Geschäftsfeld ist darauf ausgerichtet, seinen 
Kunden bedürfnisgerechte und unter Risikogesichtspunkten preislich attraktive 
Angebote zu machen. Zur Absicherung auf der Risikoseite und zur Reduzierung des 
gebundenen Eigenkapitals soll darüber hinaus der vom Konzern geschaffene 
integrierte Portfoliomanagementprozess beitragen, der die Risk-Return-Steuerung 
der Prolongation optimiert und durch eine Portfoliotransaktion die Liquiditätssituation 
verbessert. 

Vertrieb 

Der Vertrieb der Kreditprodukte erfolgt durch das Geschäftsfeld Privat- und 
Geschäftskunden (sowie seit Januar 2009 durch das Geschäftsfeld Wealth 
Management) über bundesweite Filialen. Unterstützt wird der Vertriebsprozess durch 
moderne EDV-basierte Beratungsprogramme. Die administrative Bearbeitung, 
Risikobewertung und Kreditvergabeentscheidung wird zentral in den zum 
Geschäftsfeld gehörenden Kreditbearbeitungscentern unter Einbindung des 
Risikomanagements übernommen. Diese Trennung zwischen Beratung einerseits 
und der administrativen Bearbeitung, Bewertung und Entscheidung anderseits führt 
zu einer effizienten Ressourcennutzung. Wie interne Studien des Konzerns zeigen, 
machen diese administrativen Aufgaben mehr als die Hälfte der Tätigkeiten im 
Kreditgeschäft aus. Die Kundenberater können sich aufgrund dieser Trennung auf 
die Beratung und die Gewinnung neuer Kunden konzentrieren. 

Wettbewerb 

Der Markt für private Immobilienfinanzierungen verteilt sich auf Spezialbanken, 
Universalbanken, Sparkassen, Volks- und Raiffeisenbanken sowie Bausparkassen. 
Der Markt für Konsumentenkredite, insbesondere Ratenkredite, verteilt sich im 
Wesentlichen – außer auf die vorgenannten Institute – auf Spezialbanken. Der 
Wettbewerb auf diesem Markt erfolgt zunehmend über den Vertriebsweg des 
Internets. 
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comdirect bank (seit Januar 2009 Direct Banking) 

Produkte und Dienstleistungen 

Die comdirect bank ist eine Direktbank (und Kerneinheit des Anfang 2009 
geschaffenen Geschäftsfelds Direct Banking), die zu 80,5 % zum Konzern gehört. 
Die weiteren Anteile an der comdirect bank werden an der Börse gehandelt, wo sie 
zum 31. März 2009 mit € 0,8 Mrd. bewertet ist. Die comdirect bank betreute zum 
31. März 2009 1,4 Mio. Kunden. 0,5 Mio. dieser Kunden nutzten ein Girokonto der 
comdirect bank, ca. 0,9 Mio. ein Tagesgeldkonto und 0,7 Mio. ein Wertpapierdepot, 
über das sie im Dreimonatszeitraum bis zum 31. März 2009 1,7 Mio. Wertpapier-
aufträge ausführten. 

Neben dem klassischen Bankgeschäft mit Giro- und Anlagekonten, Vermittlung von 
Krediten und Baufinanzierungen bietet die comdirect bank Möglichkeiten zur selbst-
bestimmten Vermögensanlage an. Die Kunden können über ihr Wertpapierdepot 
Wertpapiergeschäfte ausführen und hierbei verschiedene Tradingfunktionen nutzen. 
Das kostenlose Girokonto und das unter dem Namen „Tagesgeld PLUS“ vertriebene 
Tagesgeldkonto erfreuen sich einer besonders starken Nachfrage; hier konnten in 
den zurückliegenden Quartalen deutliche Zuwachsraten erzielt werden. 

Strategie 

Die strategische Ausrichtung des Konzerns in Bezug auf das Geschäftsfeld wird bis 
2013 durch das Programm „complus“ geprägt und knüpft mit neuen Angebots-
konzepten an die bisherigen Produktstrategien an. Ziel ist es, organisch weitere 
1 Mio. Kunden zu gewinnen und insbesondere das Kundensegment mit 
überdurchschnittlichem Einkommen verstärkt auszubauen. Weiterhin stehen die 
Steigerung des Kundenvermögens und der Ausbau der Marktposition sowie die 
Steigerung der Effizienz im Fokus des Programms. 

Mit der Übernahme der ebase am 4. Mai 2009 hat die comdirect bank einen 
deutlichen Schritt in Richtung Business to Business (B2B) gemacht. Die ebase führte 
zum 31. März 2009 ca. 1,4 Mio. Depots und war damit die führende Direktbank im 
Wertpapiergeschäft. Der Gesamtkundenbestand des Geschäftsfelds beläuft sich 
nach der Transaktion auf über 2 Mio. Kunden. 

Vertrieb 

Als Direktbank bietet die comdirect bank ihre Produkte und Dienstleistungen 
überwiegend über das Internet an. Im Bereich der Finanz- und Vermögensberatung, 
die über die comdirect private finance AG, eine 100 %ige Tochtergesellschaft der 
comdirect bank, betrieben wird, stehen den Kunden zudem 32 Geschäftsstellen in 
deutschen Großstädten zur Verfügung, in denen sie eine umfassende persönliche 
Beratung erhalten. 

Wettbewerb 

Die comdirect bank operiert in einem ähnlichen Marktumfeld wie das Geschäftsfeld 
Privat- und Geschäftskunden und ist insofern ebenfalls dem Preis- und Margendruck 
ausgesetzt, der für dieses Geschäft kennzeichnend ist. Zu den Wettbewerbern der 
comdirect bank zählen unter den Direktbanken im klassischen Bankgeschäft die ING 
DiBa AG und die Deutsche Kreditbank AG und im Brokerage-Geschäft die DAB Bank 
AG und Cortal Consors S.A. In der Beratung zählen die MLP AG und die AWD 
Holding AG zu den stärksten Wettbewerbern. 
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Segment Mittelstandsbank 

Überblick 

Das Segment Mittelstandsbank umfasst die Geschäftsfelder Corporate Banking und 
Financial Institutions. Im Geschäftsfeld Corporate Banking ist das Geschäft mit 
mittelständischen Kunden, dem öffentlichen Sektor und den institutionellen Kunden 
gebündelt. Daneben beinhaltet das Geschäftsfeld das Kompetenzzentrum für die 
Finanzierung von Anlagen zur Gewinnung erneuerbarer Energien und umfasste bis 
Dezember 2008 das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und damit 
zusammenhängenden Dienstleistungen (Center of Competence Global Shipping); 
letzteres ist seit Januar 2009 im Segment Commercial Real Estate angesiedelt. Das 
Geschäftsfeld Financial Institutions verantwortet die Beziehung zu in- und 
ausländischen Banken und Finanzinstituten sowie Zentralbanken. Nicht erfasst sind 
die Tochtergesellschaften und Filialen in Mittel- und Osteuropa, die im Segment 
Mittel- und Osteuropa gebündelt sind. 

Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete das Segment Erträge vor Risikovorsorge von 
€ 1.787 Mio., ein operatives Ergebnis von € 868 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern 
von € 868 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die Erträge 
vor Risikovorsorge auf € 757 Mio., das operative Ergebnis auf € 339 Mio. und das 
Ergebnis vor Steuern auf € 322 Mio. Durchschnittlich beschäftigte das Segment in 
diesem Zeitraum 5.564 Mitarbeiter. 

Strategie 

Zur Realisierung von Synergiepotenzialen innerhalb des Segments plant der 
Konzern, die Vertriebs- und zugehörigen Backoffice-Aktivitäten der COMMERZBANK 
und der Dresdner Bank unter einheitlicher Marke zusammenzuführen. Dabei sollen 
die Kundenbestände und das zugehörige Vertriebsmodell entsprechend dem 
heutigen COMMERZBANK-Modell strukturiert und die Kundenportfolien der 
Dresdner Bank integriert werden. 

Geschäftstätigkeit 

Corporate Banking 

Produkte und Dienstleistungen 

Im Geschäftsfeld Corporate Banking ist das Geschäft mit mittelständischen Kunden, 
dem öffentlichen Sektor und den institutionellen Kunden (die nicht auf die Segmente 
Mittel- und Osteuropa oder Corporates & Markets entfallen) gebündelt. Die 
mittelständischen Kunden werden nach Umsatz und Kundenbedürfnissen in drei 
Kerngruppen unterteilt: 

• Kleiner Mittelstand: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem 
jährlichen Umsatz zwischen € 2,5 Mio. und € 12,5 Mio., 

• Gehobener Mittelstand: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem 
Umsatz zwischen € 12,5 Mio. und € 250 Mio. und 

• Großkunden: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem Umsatz 
zwischen € 250 Mio. und € 500 Mio., sofern sie sich am Kapitalmarkt betätigen, 
sowie Unternehmen mit einem Umsatz von mehr als € 500 Mio. 
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Zu den Kunden des öffentlichen Sektors zählen die Kommunen, deren Eigen-
gesellschaften und kommunalnahe Institutionen. 

Die wichtigsten institutionellen Kunden sind Versicherungsunternehmen, Sozial-
versicherungen, Pensionskassen und -fonds, berufsständische Versorgungswerke, 
Kirchen und Stiftungen sowie Unternehmerverbände. 

Das Geschäftsfeld unterstützt seine Kernkunden bei ihren internationalen Aktivitäten. 
Dabei fokussiert es sich auf das grenzüberschreitende Geschäft. Einerseits begleitet 
es inländische Kunden bei ihren Expansionsplänen ins Ausland und anderseits 
unterstützt es ausländische Kunden in Deutschland. Aus dem lokalen Auslands-
geschäft wird sich das Geschäftsfeld sukzessive zurückziehen. 

Die Angebotspalette des Geschäftsfelds umfasst die von seinen Kunden benötigten 
anspruchsvollen Leistungen. Hierzu zählen das Risikomanagement, die Anlage-
beratung, Finanzierungen, das Transaktionsmanagement, die Unterstützung bei 
Außenhandelsgeschäften sowie sonstige Investment Banking-Aktivitäten. Im Bereich 
Risikomanagement bietet das Geschäftsfeld Absicherungsgeschäfte gegen 
Rohstoffpreis- oder Währungsschwankungen an. Im Bereich Anlageberatung 
umfasst das Leistungsspektrum sowohl Geldmarkt-, Publikums- und Spezialfonds als 
auch Produkte des Geld- und Kapitalmarkts, wie variable und terminierte Anlagen, 
Aktien, Renten, strukturiere Produkte und Wertpapierleihen, sowie die Beratung zur 
betrieblichen Altersvorsorge und zu Zeitwertkonten. Im Bereich Finanzierung werden 
die benötigten Mittel unter Berücksichtigung der Gesamtsituation des Kunden sowie 
dessen Pläne und Anforderungen bereitgestellt. Ferner werden über das mit GE 
Commercial Finance Inc. betriebene Gemeinschaftsunternehmen CommerzFactoring 
GmbH umfassende und in das Bankgeschäft integrierte Dienstleistungen im Bereich 
der Forderungsfinanzierungen angeboten. Das Spektrum der Unterstützungs-
leistungen im Bereich Transaktionsmanagement reicht von einer bedarfsgerechten 
Bargeldversorgung über mehrmals täglich aktualisierte Kontoinformationen bis hin zu 
automatischen Cash-Management-Systemen für Unternehmen mit zahlreichen 
Filialen oder Niederlassungen, die jeweils eigene Konten vor Ort brauchen. Zur 
Unterstützung des Außenhandels werden exportorientierten Kunden die Abwicklung 
des Zahlungsverkehrs mit dem Ausland und die Produkte der Exportfinanzierung mit 
eingehender Beratung angeboten. Hierbei werden die Kunden beim Ausbau ihrer 
Marktposition und bei der Erschließung neuer Märkte begleitet. Ferner wird ihnen 
Unterstützung bei der Beurteilung neuer Entwicklungen im Ausland angeboten. 
Aufgrund der schwierigen konjunkturellen Lage ist der Absicherungsbedarf im 
Exportgeschäft im Geschäftsjahr 2008 gestiegen. Das Produktportfolio wird durch ein 
umfassendes Beratungsangebot im Bereich Investment Banking ergänzt. 

Das Leistungsspektrum für Kunden des öffentlichen Sektors umfasst neben dem 
breiten Finanzierungsspektrum vom Kommunalkredit über Unternehmens-
finanzierungen, Entgeltforfaitierungen bis zu Projektfinanzierungen das Anlage- und 
Derivategeschäft sowie Schuldenmanagement- und Zahlungsverkehr-Lösungen. 

Daneben beinhaltet das Geschäftsfeld das Kompetenzzentrum für die Finanzierung 
von Anlagen zur Gewinnung erneuerbarer Energien und umfasste bis Dezember 
2008 das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen und damit 
zusammenhängenden Dienstleistungen; letzteres ist seit Januar 2009 als neues 
Geschäftsfeld CRE Shipping im Segment Commercial Real Estate angesiedelt. Die 
beiden Kompetenzzentren konnten in den vergangenen Jahren starke Zuwächse der 
finanzierten Kreditvolumina verzeichnen und sind nach Einschätzung der 
Gesellschaft gut aufgestellt, um bei Finanzierungen im Bereich Logistik und 
erneuerbare Energien eine wichtige Rolle zu spielen. 
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Strategie 

Das Ziel des Konzerns ist es, die Marktposition des Geschäftsfelds weiter 
auszubauen. Die aus der Zusammenführung der COMMERZBANK und der Dresdner 
Bank resultierende Größe und Marktpräsenz des Geschäftsfelds sollen weiteres 
Wachstum gewährleisten. Durch die Verschmelzung und damit die organisatorische 
Zusammenführung der beiden Banken sollen Synergiepotenziale realisiert werden. 
Die Integration der Dresdner Bank wird sich am Geschäftsmodell der 
COMMERZBANK orientieren. 

Um weiter zu wachsen, plant der Konzern, den Fokus des Geschäftsfelds in Zukunft 
nicht mehr allein auf den mittleren und großen Mittelstand zu richten, sondern 
darüber hinaus die Maßnahmen zur Neukundengewinnung v. a. von kleineren 
mittelständischen Unternehmen zu intensivieren, sowie den Vertriebsansatz für 
dieses Kundensegment zu optimieren. 

Zur Ausweitung des inländischen Geschäfts wird der Konzern in dem Geschäftsfeld 
die bisherigen Standorte im Inland weiter ausbauen. Im Fokus steht dabei eine 
Erhöhung der regionalen Nähe zum Kunden. Den speziellen Bedürfnissen der 
Großkunden soll durch den weiteren Ausbau von Großkundenzentren in den 
wichtigsten Ballungszentren Rechnung getragen werden. 

Darüber hinaus soll das Produkt- und Dienstleistungsangebot insbesondere im 
Bereich strukturierter Produkte erweitert werden. Bei Kapitalmarktprodukten soll die 
Qualität wie bisher durch eine enge Anbindung an das Investment Banking 
sichergestellt werden. 

Vertrieb 

Das Vertriebsmodell des Geschäftsfelds richtet sich nach den Bedürfnissen seiner 
Kunden. 

Die Kundenbetreuer sind auf die Kernkundensegmente des Geschäftsfelds 
spezialisiert. Bei Bedarf werden die Kundenbetreuer durch zusätzliche Produkt-
spezialisten für Corporate Banking-Produkte bzw. Kapitalmarktprodukte aus dem 
Segment Corporates & Markets unterstützt (sog. Client Service-Team). 

Wettbewerb 

Direkte Wettbewerber sind die Deutsche Bank AG und die Bayerische Hypo- und 
Vereinsbank AG. Zu den Wettbewerbern gehören darüber hinaus die Landesbanken, 
Sparkassen und Genossenschaftsbanken. 

Financial Institutions 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld Financial Institutions verantwortet die Beziehungen des Konzerns 
zu in- und ausländischen Banken, Zentralbanken, Entwicklungsbanken und 
bankähnlichen Finanzdienstleistern. Darüber hinaus verantwortet das Geschäftsfeld 
die Beziehungen zu Staaten, die den Schwellernländern zuzurechnen sind. 

Das Geschäftsfeld bietet den genannten Kunden eine umfassende Betreuung und 
Beratung an, wobei eine bevorzugte Einschaltung in die Abwicklung des 
Außenhandels strategischer Schwerpunkt ist. Durch ein Netz von insgesamt über 
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5.000 Korrespondenzbanken sowie Geschäftsverbindungen mit Schwellenländern 
sichert das Geschäftsfeld die Kompetenz der weltweiten Außenhandelsaktivitäten 
des Konzerns und unterstützt andere Geschäftsfelder in deren Strategien. 

Auf Basis der Daten des Statistischen Bundesamtes Deutschland für 2008 wickelt 
das Geschäftsfeld 17 % des deutschen Außenhandels ab – bei gemeinsamer 
Berücksichtigung der Aktivitäten der COMMERZBANK und der Dresdner Bank waren 
es sogar 25 % – und nahm damit eine Spitzenposition unter den in Deutschland 
tätigen Banken ein. Die Umsatzstatistiken von SWIFT und der europäischen 
Zahlungsverkehrsysteme für 2008 zeigen ferner eine führende Position des 
Geschäftsfelds in der Abwicklung von Zahlungsverkehrsdienstleistungen in Euro und 
in anderen Währungen. Profitieren konnte das Geschäftsfeld zudem von der 
frühzeitigen Beschäftigung mit den Auswirkungen der Bildung eines einheitlichen 
europäischen Zahlungsverkehrsraums (Single Euro Payment Area – „SEPA“). Die 
Produkte des Geschäftsfelds ermöglichen den Kunden die Nutzung der 
COMMERZBANK als „Entry Point“ in den Euro-Raum. 

Strategie 

Der Konzern plant in Bezug auf das Geschäftsfeld, die traditionell starke Position der 
COMMERZBANK nach Verschmelzung mit der Dresdner Bank zu festigen und 
auszubauen. Die Strategie des Konzerns in diesem Bereich ist darauf ausgerichtet, 
eine möglichst hohe Einbindung in den kundenseitigen Zahlungsverkehr, die 
Außenhandelsabwicklung sowie in die Anlage- und Hedging-Flows zu erreichen. 

Insbesondere die Position in der finanziellen Abwicklung des Außenhandels in 
Europa soll ausgebaut werden. Beabsichtigt ist ferner, den Konzern als kompetente 
Bank in der Abwicklung von Eurozahlungen und als Bankpartner für ganz Europa zu 
positionieren. Um dieses Ziel zu erreichen, soll eine möglichst vollständige 
Abdeckung von Partnerländern und Partnerbanken weltweit erreicht werden. 

Vertrieb 

Das Geschäftsfeld verfolgt einen globalen Betreuungsansatz, bei dem eine zentral 
am Sitz der Gesellschaft ansässige Kundenbetreuung mit einem weltweiten 
Vertriebsnetz von Repräsentanzen und sieben Financial Institution-Einheiten in 
Auslandsstützpunkten zusammenarbeitet. 

Wettbewerb 

Zu den hauptsächlichen Wettbewerbern des Geschäftsfelds zählen je nach 
Produktart und Region die Deutsche Bank AG, Citigroup Inc., Wachovia Corporation, 
JPMorgan Chase & Co., BNP Paribas S.A., Société Générale S.A., Standard 
Chartered Bank plc., HSBC Holdings plc sowie die Unicredit S.p.A. 

Segment Mittel- und Osteuropa 

Überblick 

Im Segment Mittel- und Osteuropa werden seit Anfang 2008 die Aktivitäten der 
Tochtergesellschaften und Filialen in der Region Mittel- und Osteuropa betrieben. 
Hierdurch wird die Mittel- und Osteuropa-Kompetenz im Konzern gebündelt und u. a. 
auch die Allokation von Ressourcen effizienter gestaltet. Neben der polnischen BRE 
Bank, an der 69,8 % der Anteile zum Konzern gehören, gehört als weitere 
Universalbank die jüngst erworbene Bank Forum, an der 63,0 % der Anteile zum 
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Konzern gehören, zu diesem Segment. Weitere Eckpfeiler des Mittel- und 
Osteuropa-Geschäfts des Konzerns sind die russische Commerzbank (Eurasija) 
SAO, die ungarische Commerzbank Zrt., die Filialen in Tschechien und in der 
Slowakei sowie die Beteiligungen an verschiedenen Mikrofinanzbanken und der 
russischen Promsvyazbank. 

Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete das Segment Erträge vor Risikovorsorge von 
€ 1.049 Mio., ein operatives Ergebnis von € 304 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern 
von € 304 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die Erträge 
vor Risikovorsorge auf € 230 Mio., das operative Ergebnis auf € -58 Mio. und das 
Ergebnis vor Steuern auf € -58 Mio. Durchschnittlich beschäftigte das Segment in 
diesem Zeitraum 11.287 Mitarbeiter. 

Strategie 

Das organisatorische Zielbild des Segments ist an der bisherigen Struktur des 
Konzerns ausgerichtet. Bestehende Aktivitäten der Dresdner Bank in dieser Region 
sollen auf das Geschäftsmodell der Einheiten der COMMERZBANK übertragen 
werden. Der Konzern plant, die Positionierung des Geschäftsfelds weiter zu 
optimieren und mittel- bis langfristig auszubauen, um so auch weiterhin einer der 
maßgeblichen Akteure unter den international agierenden Banken in Mittel- und 
Osteuropa zu bleiben. Im Zuge der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise soll das 
Geschäft weiter verfestigt werden. Hierzu sollen Risiken reduziert und Portfolien in 
der Region optimiert werden. Darüber hinaus sollen laufende Effizienzprogramme 
fortgeführt und intensiviert werden sowie neue Geschäfts- und Ertragsmöglichkeiten 
erschlossen werden. Hierdurch werden die Einheiten strategisch so positioniert, dass 
mittelfristig das bestehende Marktpotenzial optimal ausgenutzt und die Marktpräsenz 
durch profitables, fokussiertes Wachstum gestärkt werden kann. Regional wird die 
Geschäftstätigkeit des Segments auf Kernmärkte konzentriert werden, die mittel- bis 
langfristig überdurchschnittliches Wachstumspotenzial bieten und in denen bereits 
Wettbewerbsvorteile bestehen. In den Kernmärkten wird die Leistungsfähigkeit für 
die Zielsegmente Mittelstands- und Privatkunden ausgebaut. Das Wachstum basiert 
dabei auf der konsequenten Weiterentwicklung existierender Geschäftsmodelle 
sowie der regionalen Markteinführung bereits in anderen Ländern erfolgreich 
etablierter Geschäftsmodelle. Ergänzt wird das Leistungsspektrum durch gezielt an 
den Bedürfnissen der Kunden orientierte Angebote v. a. aus dem Segment 
Corporates & Markets. Den Geschäftsschwerpunkt bildet das auf Profitabilität 
ausgerichtete Wachstum der BRE Bank sowie perspektivisch der Bank Forum, die 
den bereits eingeleiteten Integrations- und Transformationsprozess konsequent 
fortsetzen wird. Die Einheiten in Russland, der Tschechischen Republik, Ungarn und 
der Slowakei konzentrieren sich weiterhin auf das Firmenkundengeschäft mit Fokus 
auf Gesellschaften deutscher Firmenkunden und regionale Mittelstandskunden sowie 
vereinzelt auf das Retailgeschäft. Der Konzern positioniert sich damit in den 
Präsenzländern als kompetenter Ansprechpartner insbesondere für Mittelstands-
kunden, multinationale Konzerne, ausgewählte Großkunden sowie Privatkunden. 

Geschäftstätigkeit 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Segment ist strategisch auf das Retail- und Mittelstandsgeschäft in Mittel- und 
Osteuropa fokussiert. Im Rahmen von grenzüberschreitenden Initiativen soll die 
starke Marktposition und das Know-how der Mittelstandsbank in Deutschland dazu 
genutzt werden, um unter Ausnutzung des umfangreichen Netzwerks des Segments 
in den Zielmärkten nachhaltige Wettbewerbsvorteile zu erzielen. 
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Hauptumsatzträger des Segments ist die BRE Bank. Die mit einer Bilanzsumme von 
€ 23 Mrd. zum 31. Dezember 2008 laut Bankscope drittgrößte Bank in Polen 
betreute zum 31. März 2009 mit ca. 6.200 Mitarbeitern in 347 Vertriebsstellen ca. 
14.600 Firmen-, 2,9 Mio. Privat- und ca. 7.100 Private Banking-Kunden. Als 
Universalbank bietet die BRE Bank ihren Kunden maßgeschneiderte Produkte und 
Dienstleistungen an. Im Firmenkundengeschäft konzentriert sich die BRE Bank auf 
die Unterstützung großer Firmenkunden und schnell wachsender Mittelstands-
unternehmen. Für Privatkunden hält die BRE Bank ein umfangreiches Produkt- und 
Leistungsspektrum bereit: Mit den Marken mBank und MultiBank bietet sie 
Privatkunden moderne Produkte und Dienstleistungen. Während sich die MultiBank 
in erster Linie auf gehobene Privatkunden und Unternehmer fokussiert, richtet sich 
die mBank primär über ihre Direct Banking-Plattform an aktive Internet-Banking-
Nutzer. Im Wealth Management und Private Banking ist die BRE Bank laut dem 
britischen Magazin Euromoney führend im polnischen Markt. Die BRE Bank zeichnet 
sich durch ein dynamisches Wachstum aus. Der Umsatz und das Ergebnis vor 
Steuern wuchsen in den vergangenen drei Jahren um durchschnittlich 35 % bzw. 
38 %. 

Im ersten Quartal 2008 erwarb der Konzern eine Beteiligung von 60 % plus einer 
Aktie an der im Firmen- und Privatkundengeschäft tätigen ukrainischen Bank Forum. 
Zusätzlich besitzt der Konzern Optionen zum Kauf von bis zu weiteren 25 % der 
Anteile an dieser Bank. Die Bank Forum ist laut Statistik der ukrainischen 
Zentralbank gemessen an der Bilanzsumme eine der führenden Banken in der 
Ukraine. Zum 31. März 2009 hatte die Bank Forum mit ca. 4.200 Mitarbeitern in 
308 Filialen ca. 22.000 Geschäfts- und ca. 351.000 Privatkunden. Strategisch 
fokussiert sich die Bank Forum im Firmenkundengeschäft auf den ukrainischen 
Mittelstand und selektiv auf ukrainische Großkunden. Im Privatkundengeschäft 
konzentriert sie sich vornehmlich auf gehobene Privatkunden. Durch den Erwerb der 
Mehrheitsbeteiligung an der Bank Forum konnte der Konzern als derzeit einzige, 
direkt in der Ukraine vertretene deutsche Bank seine Marktposition in Mittel- und 
Osteuropa weiter ausbauen und seinen Wachstumskurs in dieser Region 
konsequent fortsetzen. 

Der Konzern ist gemeinsam mit der ProCredit Holding AG und internationalen 
Förderinstituten an sechs ProCredit-Banken in Albanien, Bosnien-Herzegowina, 
Bulgarien, Kosovo, Rumänien und Serbien beteiligt. Diese Banken haben sich auf 
die Förderung von kleinen und mittelständischen Unternehmen durch Kredite in ihren 
Ländern spezialisiert und nehmen aktiv Spar- und Termineinlagen von Unternehmen 
und Privatpersonen entgegen. Seit ihrer Gründung konnten die ProCredit-Banken in 
den jeweiligen Ländern Marktanteile gewinnen. Die 2007 gemeinsam mit 
internationalen Förderinstituten und der US-amerikanischen Shorebank International 
Ltd. gegründete Belarusian Bank for Small Businesses in Minsk hat im Oktober 2008 
erfolgreich den Geschäftsbetrieb aufgenommen. Auch diese Bank hat sich zum Ziel 
gesetzt, kleine und mittlere Unternehmen in Weißrussland zu fördern und damit 
einen Beitrag zur Bildung privater unternehmerischer Strukturen zu leisten. 

Vertrieb 

Der Vertrieb erfolgt im Wesentlichen über das eigene Filialnetz der operativen 
Einheiten. Im Firmenkundengeschäft ist die BRE Bank mit 24 Filialen für 
Firmenkunden und weiteren 21 Corporate Offices, in denen die Kundenberatung im 
Vordergrund steht, in den bedeutenden Wirtschaftsregionen vertreten. Im Privat-
kundengeschäft der BRE Bank bietet die mBank ihre Produkte v. a. über das 
Internet, aber auch über andere Direktvertriebskanäle an. Der Vertrieb der MultiBank 
erfolgt überwiegend stationär. 
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Wettbewerb 

Als einzige private deutsche Großbank verfügt der Konzern über operative Einheiten 
in den attraktiven Kernmärkten Mittel- und Osteuropas. Zu den größten 
internationalen Wettbewerbern des Segments zählen insbesondere die Raiffeisen 
International Bank-Holding AG, UniCredit S.p.A. und die Erste Bank der 
österreichischen Sparkassen AG. 

Segment Corporates & Markets 

Überblick 

Das Segment Corporates & Markets umfasst die Geschäftsfelder Investment 
Banking sowie Public Finance und Treasury. Im Geschäftsfeld Investment Banking 
sind die kundenorientierten Kapitalmarktaktivitäten sowie das kommerzielle Geschäft 
mit multinationalen Unternehmen und ausgewählten Großkunden des Konzerns in 
den Regionen Westeuropa, Amerika und Afrika zusammengefasst. Im Geschäftsfeld 
Public Finance und Treasury sind die Bereiche Public Finance und Group Treasury 
zusammengefasst. Im Bereich Public Finance ist das Staatsfinanzierungsgeschäft 
des Konzerns gebündelt. Hinzu kam bis zum zweiten Quartal des Geschäftsjahres 
2008 der Bereich Group Treasury, der die Steuerung der Bilanzstruktur des 
Konzerns und dessen gesamte Refinanzierung verantwortete. Anfang des dritten 
Quartals des Geschäftsjahres 2008 wurde dieser Bereich in die im Segment 
Sonstige und Konsolidierung angesiedelte Konzernsteuerung verschoben. 

Durch eine fokussierte Produktpalette mit einem besonderen Schwerpunkt auf 
Derivate und strukturierte Produkte ist das Segment Corporates & Markets auf die 
Bedürfnisse der Kundenbasis des COMMERZBANK-Konzerns ausgerichtet. Das 
Segment bietet innovative Lösungen in der Kapital- und Fremdkapitalbeschaffung an 
und ermöglicht Kunden den Zugang zu einer breiten Palette von Investment- und 
Risikomanagement-Produkten in allen wichtigen Assetklassen. 

Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern im Segment Corporates & 
Markets Verluste vor Risikovorsorge von € 78 Mio., ein operatives Ergebnis von € -
1.688 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern von € -1.713 Mio. Im Dreimonatszeitraum 
zum 31. März 2009 beliefen sich die Verluste vor Risikovorsorge auf € 285 Mio., das 
operative Ergebnis auf € -1.164 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € -1.229 Mio. 
Der hohe negative Ergebnisbeitrag stammt insbesondere aus Ertragsbelastungen bei 
Aktiva der Portfolio Restructuring Unit (PRU). Durchschnittlich beschäftigte das 
Segment in diesem Zeitraum 3.632 Mitarbeiter. 

Strategie 

Nach der Bekanntgabe der Übernahme der Dresdner Bank im September 2008 
wurde mit der Vorbereitung der Integration des Investment Banking-Geschäfts der 
Dresdner Kleinwort in das Segment Corporates & Markets begonnen. Seit Februar 
2009 haben die COMMERZBANK und die Dresdner Bank bei allen Research-
Produkten einen einheitlichen Auftritt. Der Konzern verfolgt mit der zusammen-
gelegten Investmentbank auch in Zukunft die Strategie einer verstärkten 
Fokussierung auf das kundenbezogene Geschäft, wie es in der COMMERZBANK 
bereits seit 2004 praktiziert wird. Mit dem Ausbau der gemeinsamen Plattform sollen 
künftig weitere Kunden in Deutschland und Europa gewonnen werden. Die Dresdner 
Kleinwort wird im Jahr 2009 insbesondere alle Eigenhandelsaktivitäten einstellen. 
Zudem sollen aktiv Risiken verringert werden, indem ausgewählte Portfolien 
abgebaut und einzelne Geschäftsbereiche aufgegeben werden. Das Geschäfts-
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modell folgt dabei dem bewährten Geschäftsmodell der COMMERZBANK vor der 
Übernahme der Dresdner Bank. 

Geschäftstätigkeit 

Investment Banking 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld Investment Banking besteht aus den Bereichen Equity Markets & 
Commodities (EMC), Fixed Income & Currencies (FIC), Corporate Finance (CF) und 
Client-Relationship Management (CRM) sowie flankierend dem Research und COO-
Bereich (Chief Operating Officer). 

Der Bereich Equity Markets & Commodities bietet eine breit diversifizierte und 
wachsende Produktpalette an, darunter in erster Linie Derivate für private und 
institutionelle Anleger. Neben der Assetklasse Aktien vertreibt der Bereich Derivate 
auf Rohstoffe und Waren sowohl in Form von Risikomanagementlösungen als auch 
Anlageprodukte für Firmenkunden. Darüber hinaus wurde Anfang September 2008 
eine neue Plattform für börsengehandelte und strukturierte Fonds namens 
„Comstage“ gegründet und in Betrieb genommen. Die angebotenen Produkte trafen 
gerade im Hinblick auf die seit dem 1. Januar 2009 eingeführte Abgeltungsteuer auf 
große Nachfrage. 

Der Bereich Fixed Income & Currencies bietet Lösungen für Firmenkunden in den 
Assetklassen Zins, Währung und Kredit an. Die Produktpalette ist umfassend und 
reicht von Standardtransaktionen bis zu maßgeschneiderten strukturierten Lösungen. 
Im Devisenhandel können die Kunden alle gängigen Devisen- und Devisenoptions-
geschäfte per Internet abschließen. Vor dem Hintergrund volatiler Märkte hat der 
Bereich im Geschäftsjahr 2008 sein Angebot an Zins- und Währungsprodukten für 
seine Hauptzielgruppe, die Firmenkunden, weiter ausgebaut. 

Der Bereich Corporate Finance bietet Firmenkunden eine umfassende Palette von 
Finanzierungslösungen an. Wesentliche Produkte sind Aktienemissionen, syndizierte 
Unternehmensanleihen und Kredite, LBO-Finanzierungen, Pfandbriefemissionen und 
Projektfinanzierungen. Darüber hinaus bietet der Bereich Beratung bei Fusionen und 
Übernahmen an. Ein klarer Fokus des Corporate Finance-Geschäfts liegt auf der 
Begleitung der inländischen Firmenkunden des Konzerns. Die regionale Aufstellung 
mit klarem Schwerpunkt auf Deutschland und eine enge Verzahnung mit der 
Mittelstandsbank spiegeln diesen Fokus wider. In Bezug auf Aktienemissionen für 
Kunden ist darüber hinaus die enge Integration mit den Bereichen Cash Equities und 
Research hervorzuheben. 

Das Client Relationship Management betreut die Top 100 deutsche Unternehmen 
sowie ausgewählte führende internationale Versicherungsunternehmen. Darüber 
hinaus gehört die Niederlassung in New York zum Segment Corporates & Markets. 
Die Angebotspalette umfasst alle kommerziellen und Investment Banking-Produkte 
des Konzerns. Dabei arbeitet der Bereich Hand in Hand mit den jeweiligen 
Produktspezialisten, z. B. aus den Bereichen Debt Capital Markets, Equity Capital 
Markets, Leveraged Finance sowie Sales und Handel. 
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Strategie 

Der Konzern strebt eine im Vergleich zur Vergangenheit signifikante Reduzierung 
des Segments an. Der Fokus des Segments Corporates & Markets soll zukünftig auf 
dem kundenorientierten Geschäft (v. a. mit Kunden in Deutschland) liegen. 

Im Bereich Equity Markets & Commodities liegt das Hauptaugenmerk des Konzerns 
auf der nach der Übernahme der Dresdner Bank stark vergrößerten Kundenbasis bei 
Privat- und Firmenkunden. Ziel ist es hier, unter die Top 3 der europäischen Anbieter 
für Aktienderivate aufzusteigen und die führende deutsche Bank im Bereich Equity 
zu werden. Des Weiteren sieht der Konzern besondere Stärken in seiner Rolle als 
Service-Anbieter bei Rohstoffen. Im Cash Equities Geschäft plant der Konzern, seine 
Aktivitäten überwiegend auf deutsche Unternehmen zu fokussieren. 

Im Bereich Fixed Income & Currencies stehen Privat- und Firmenkunden, aber auch 
institutionelle Kunden im Mittelpunkt der strategischen Ausrichtung des Konzerns. 
Dabei soll insbesondere das Angebot von Risikomanagementlösungen für Zins- und 
Währungsgeschäfte für Firmenkunden deutlich ausgebaut werden. Hierbei plant der 
Konzern auch verstärkt die Vertriebskanäle der Mittelstandsbank, zusätzlich 
unterstützt durch ausgewählte internationale Vertriebsteams, zu nutzen. 

Die Schwerpunkte bei den Corporate Finance-Aktivitäten des Konzerns liegen in der 
Finanzierung und Beratung von deutschen Großkunden und multinationalen 
Unternehmen. Auch hier strebt der Konzern eine enge Zusammenarbeit mit der 
Mittelstandsbank an. 

Das Client-Relationship Management fungiert innerhalb des Konzerns als Anbieter 
eines kompletten Spektrums an Bankdienstleistungen für die deutschen Top 100 
Unternehmen bzw. für führende internationale Versicherungskonzerne. 

Dagegen sollen die Eigenhandelsaktivitäten und die Risikoübernahme auf die eigene 
Bilanz zurückgefahren und identifizierte Teilportfolien konsequent abgebaut werden. 
Kern der De-Risking-Strategie (Reduzierung von Risikopositionen) des Konzerns 
bildet die Portfolio Restructuring Unit (PRU). Sie ist Center of Competence für den 
Abbau der strukturierten Kreditportfolien. 

Das Geschäftsfeld Investment Banking wird künftig an zwei Hauptstandorten des 
Konzerns, Frankfurt am Main und London, vertreten sein, ergänzt um internationale 
Sales-Standorte. Die Produkteinheiten werden flankiert von entsprechenden Sales-
Einheiten und dem Bereich Research. 

Vertrieb 

Das Geschäftsfeld Investment Banking nutzt in allen Kundensegmenten eine Vielzahl 
von Vertriebswegen, sowohl innerhalb als auch außerhalb des Konzerns. Wesent-
liche Absatzkanäle sind für diesen Bereich ein breites Netz von internationalen 
Privatbanken, die Vertriebsnetze von Universalbanken (Finanzintermediäre) sowie 
inländischen und europäischen Börsen (Public Distribution). Die Betreuung von 
Firmenkunden erfolgt über das konzerneigene Filialnetz im In- und Ausland, eigene 
Salesspezialisten für Großkunden, Salesspezialisten in der Fläche sowie ein in 
Frankfurt am Main ansässiges Team von Betreuern für multinationale Unternehmen. 
Institutionelle Kunden werden im Wesentlichen über Vertriebsteams in Frankfurt am 
Main und London betreut. 
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Wettbewerb 

Der Bereich Equity Markets & Commodities gehört nach Einschätzung der 
Gesellschaft auf Basis von Daten der Börse Stuttgart zu den Marktführern bei 
Aktienderivaten in Deutschland, und die Gesellschaft geht davon aus, dass der 
Bereich einer der europaweit größten Anbieter in diesem Produktsegment ist. Das 
Marktumfeld ist nach wie vor sehr innovativ und technologisch herausfordernd und ist 
aus diesem Grund durch entsprechend hohe Eintrittsbarrieren für Wettbewerber 
charakterisiert. Dieser Bereich war aufgrund seiner Aufstellung, Größe und 
Profitabilität in der Vergangenheit in der Lage, substanzielle Marktanteile zu Lasten 
von Wettbewerbern und unter Wahrung der Profitabilität zu gewinnen. Im Fixed 
Income & Currencies-Geschäft verfügen die COMMERZBANK und die frühere 
Dresdner Bank über eine traditionell starke Marktposition, die in der neuen Bank 
kombiniert und noch konsequenter auf Kundenbedürfnisse ausgerichtet wird. Im 
Corporate Finance-Geschäft besetzt die Bank bei Eigen- und Fremdkapitalprodukten 
führende Positionen in den entsprechenden Ranglisten, insbesondere im 
inländischen Kerngeschäft. 

Public Finance 

Produkte und Dienstleistungen 

Kernbestandteil der Tätigkeit des Geschäftsfelds Public Finance ist das Staats-
finanzierungsgeschäft der Eurohypo und der Erste Europäische Pfandbrief- und 
Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft („EEPK“) in Luxemburg. Seit März 2009 ist 
die COMMERZBANK nach verschiedenen Kapitalmaßnahmen alleinige Gesell-
schafterin der EEPK. Zudem hat die COMMERZBANK im Jahr 2008 die noch 
ausstehenden Minderheitenanteile an der Hypothekenbank in Essen AG im Rahmen 
der strategischen Neuausrichtung des Geschäftsfelds erworben und diese 
Beteiligung auf die Eurohypo übertragen. Die Hypothekenbank in Essen AG wurde 
sodann in einem weiteren Schritt auf die Eurohypo verschmolzen. 

Das Geschäftsfeld betreibt das Staatsfinanzierungsgeschäft mit der öffentlichen 
Hand in Deutschland, den Regierungen der G8-Staaten, der EU und des 
Europäischen Wirtschaftsraums, den Staaten der Organisation für wirtschaftliche 
Zusammenarbeit und Entwicklung (die „OECD“) und der Schweiz. Das Geschäftsfeld 
Public Finance bietet Budget- sowie Projekt- und Infrastrukturfinanzierungen 
(inklusive PPP-Modelle) an. Die Produktpalette umfasst neben klassischen mittel- 
und langfristigen Finanzierungen (Darlehen und Anleihen), strukturierte 
Finanzierungen und derivative Instrumente. Im Rahmen der Risikostrategie geht das 
Geschäftsfeld bei Länderrisiken selektiv vor und stellt auf ein regional breites 
Spektrum an potenziellen Kreditnehmern ab. Die Refinanzierung des Aktivgeschäfts 
geschieht im Wesentlichen durch Öffentliche Pfandbriefe und Lettres-de-Gage 
Publiques (Luxemburg) sowie über den Repo-Markt. 

Strategie 

Der Konzern verfolgt die Strategie, im aktuell schwierigen Marktumfeld die Risiken 
des Geschäftsfelds konsequent zu vermindern. Zur Erreichung dieses Ziels sollen 
Portfolien, die nicht zum Kerngeschäft zählen, konsequent abgebaut, sowie das 
Geschäftsmodell auf signifikant reduzierte risikogewichtete Aktiva bzw. eine 
signifikant reduzierte Bilanzsumme ausgerichtet werden. Daneben soll weiterhin 
versucht werden, sich neben dem aktiven Portfolio-Management mit einem 
attraktiven Kunden-Franchise zu positionieren. Ein wesentlicher Bestandteil der 
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Strategie wird auch in Zukunft die günstige Refinanzierung über AAA-geratete 
Öffentliche Pfandbriefe sowie Lettres-de-Gage Publiques darstellen. 

Vertrieb 

Das Geschäftsfeld Public Finance verfügt im Ausland über Vertriebseinheiten in 
Luxemburg und New York. 

Wettbewerb 

Der Markt für Staatsfinanzierungen befindet sich in einem Umbruch. Einerseits 
bestehen aktuell wirtschaftlich gute Chancen, attraktive Aktivmargen zu erzielen, 
andererseits haben sich bedingt durch die Kapitalmarktkrise die Refinanzierungs-
möglichkeiten nachhaltig verändert. Dies führte u. a. dazu, dass wichtige Wett-
bewerber durch staatliche Finanzierungsmaßnahmen unterstützt werden mussten. 
Insgesamt stehen die Geschäftsmodelle der Pfandbriefbanken und damit der 
Staatsfinanzierer stark unter Druck und sind damit fast branchenweit auf dem 
Prüfstand. 

Group Treasury 

Der Bereich Group Treasury wurde im Januar 2009 in den Bereich Konzern-
steuerung verlagert und verantwortet das Liquiditätsmanagement sowie die 
Steuerung der Bilanzstruktur des Konzerns. Der Bereich ist an allen wesentlichen 
Standorten des Konzerns vertreten. Er umfasst die Bereiche Liquiditätsmanagement, 
Bilanzsteuerung und Refinanzierung. 

Das Liquiditätsmanagement gliedert sich in eine operative und eine konzeptionelle 
Komponente. Im Rahmen des operativen Liquiditätsmanagements erfolgt die 
Steuerung der täglichen Zahlungen, des Zentralbankzugangs und des Liquiditäts-
portfolios sowie die Planung der erwarteten Cash Flows; im längerfristigen Bereich 
umfasst das operative Liquiditätsmanagement auch die Sicherung des Zugangs zu 
besicherten und unbesicherten Refinanzierungsquellen des Kapitalmarkts. Die 
konzeptionelle Komponente des Liquiditätsmanagements beinhaltet die Aufstellung 
eines Fälligkeitsprofils sämtlicher Aktiva und Passiva inklusive der Modellierung von 
dauerhaft verfügbaren Anteilen der Kundeneinlagen (Bodensätzen), die daraus 
abgeleitete Emissionsstrategie des Konzerns sowie die Ermittlung und Allokation der 
Liquiditätskosten. 

Das Kapitalmanagement befasst sich mit der Optimierung der Kapitalausstattung des 
Konzerns sowie der Allokation von Kosten und Erträgen, die im Zusammenhang mit 
der Aufnahme und Anlage von Eigenkapitalinstrumenten erwirtschaftet werden. 

Die Bilanzsteuerung verfolgt eine volumenmäßige und strukturelle Optimierung der 
Bilanz unter Ertrags- und Risikogesichtspunkten. 

Weitere im Verantwortungsbereich der Group Treasury liegende Aufgaben 
beinhalten die zentrale Steuerung des Zins- und Translationsrisikos der Bank, die 
Betreuung der internen Zinsverrechnung und Anlagemodelle sowie die Vorbereitung 
und Koordination des Zentralen Asset-Liability Committees (ALCO). 

Der Konzern achtet bei seiner Geschäftspolitik grundsätzlich auf eine fristen-
kongruente Refinanzierung aller Aktiva. Dabei stützt sich die kurz- und mittelfristige 
Refinanzierung des Konzerns auf eine angemessen breite Diversifikation hinsichtlich 
Anlegergruppen, Regionen und Produkten. Die langfristige Finanzierung wird im 
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Wesentlichen durch strukturierte und nicht strukturierte Kapitalmarktprodukte auf 
besicherter oder unbesicherter Basis sowie durch Kundeneinlagen sichergestellt. 
Grundlage für die Emissionsplanung im Kapitalmarkt sind Analysen des Liquiditäts-
managements. Bei den unbesicherten Emissionen kann die Group Treasury derzeit 
auf einen Garantiekreditrahmen des SoFFin in Höhe von € 15 Mrd. zurückgreifen. 
Die Garantien können für die Emission von Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit 
von bis zu drei Jahren eingesetzt werden. 

Segment Commercial Real Estate 

Überblick 

Das Segment Commercial Real Estate umfasst die gewerblichen Immobilien-
aktivitäten des Konzerns. Diese Aktivitäten werden in zwei Geschäftsfeldern erfasst: 
CRE Banking (Immobiliengeschäft der Eurohypo) und CRE Asset Management 
(Commerz Real). Seit Januar 2009 umfasst das Segment zudem das Geschäftsfeld 
CRE Shipping. Darin ist das Kompetenzzentrum für die Finanzierung von Schiffen 
und damit zusammenhängende Dienstleistungen (Center of Competence Global 
Shipping) abgebildet, das bis Dezember 2008 im Geschäftsfeld Corporate Banking 
des Segments Mittelstandsbank angesiedelt war. Siehe „—Segment Mittelstands-
bank—Corporate Banking—Geschäftstätigkeit“ für weiterführende Informationen. 
Zusätzlich erwarb der Konzern durch den Erwerb der Dresdner Bank am 12. Januar 
2009 weitere 40 % der Aktien und Stimmrechte an der Deutsche Schiffsbank, einer 
der weltweit führenden Schiffsfinanzierer mit Sitz in Bremen und Hamburg, so dass 
nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an dieser Gesellschaft zum Konzern gehören. 

Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete das Segment Erträge vor Risikovorsorge von 
€ 674 Mio., ein operatives Ergebnis von € -424 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern 
von € -424 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 beliefen sich die Erträge 
vor Risikovorsorge auf € 261 Mio., das operative Ergebnis auf € -54 Mio. und das 
Ergebnis vor Steuern auf € -54 Mio. Durchschnittlich beschäftigte das Segment in 
diesem Zeitraum 1.870 Mitarbeiter. 

Strategie 

Der Konzern plant, das Risiko und die risikogewichteten Aktiva des Segments zu 
reduzieren sowie die Profitabilität des Segments weiter zu steigern. Das bestehende 
Commercial Real Estate-Portfolio der Dresdner Bank soll in die Eurohypo überführt 
werden. 

Angesichts der andauernden internationalen Finanzmarktkrise und der weltweit 
sinkenden Immobilienpreise strebt der Konzern im Rahmen des Segments ein 
zukünftig noch konsequenteres Portfoliomanagement an. Um die gewünschte 
Reduzierung der risikogewichteten Aktiva und Risikoreduktion zu erzielen, sollen 
Aktivitäten, die nicht das Kerngeschäft betreffen, konsequent zurückgefahren 
werden. Zudem soll das Kerngeschäft auf ausgewählte Länderportfolien konzentriert 
werden. Die Strategie ist auf einen signifikanten Bilanzabbau, eine Reduzierung von 
Risikopositionen (De-Risking) sowie auf eine Profitabilitätssteigerung ausgerichtet. 
Bei entsprechender Lage an den Kapitalmärkten ist ein aktives Portfoliomanagement 
mit entsprechenden Maßnahmen zum Abbau der Bilanzsumme und der Risiko-
position sowie zur Steigerung der Profitabilität geplant. Bei der Neugeschäfts-
generierung sollen künftig noch konsequenter Risk/Return-Überlegungen berück-
sichtigt werden. In diesem Zusammenhang wird das Risikomanagement eine noch 
selektivere Kreditpolitik verfolgen. 
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Im Rahmen der neuen Segmentstrategie, sich auf Kernmärkte und Kernkunden zu 
fokussieren, soll eine höhere Marktdurchdringung in den etablierten Zielmärkten 
sowie die Ergänzung des Angebots um weitere kapitalmarktnahe Produkte erreicht 
werden. Dabei konzentriert sich der Konzern auf die Stärken des Segments, wozu 
nach Ansicht der Gesellschaft seine Marktposition im Bereich der gewerblichen 
Immobilienfinanzierungen, seine überlegene Marktkenntnis sowie sein Immobilien- 
und Strukturierungsknowhow zählen. Im nationalen Geschäft verfolgt der Konzern 
die Strategie, sich beim Neugeschäft weniger auf das Volumen der Projekte als 
vielmehr auf die Gewinnung von risiko- und aufwandsadäquaten Margen zu 
konzentrieren. 

Geschäftstätigkeit 

CRE Banking 

Produkte und Dienstleistungen 

Das Geschäftsfeld CRE Banking bündelt die gewerblichen Immobilienfinanzierungs-
aktivitäten des Konzerns. Im Wesentlichen wird das Geschäft durch die Eurohypo, an 
der die Gesellschaft zum Datum des Prospekts 100 % der Aktien hält, erbracht. 

Das Leistungsspektrum des Geschäftsfelds reicht von klassischen Festzinsdarlehen 
über strukturierte Finanzierungen bis hin zu Kapitalmarktprodukten. Der Vorteil für 
die Kunden besteht darin, dass neben der klassischen Finanzierung die Syndizierung 
und Verbriefung zur optimalen Bedienung und Strukturierung der Finanzierungs-
bedürfnisse der Kunden übernommen wird. Hierdurch generiert das Geschäftsfeld 
einerseits konstante, planbare Zinserträge, die zur Deckung der laufenden Kosten 
dienen. Die Kunden des Geschäftsfelds umfassen Eigentümer und Verwalter von 
großen, diversifizierten Immobilienportfolios, internationale Banken, Projekt-
entwickler, Fondsgesellschaften und institutionelle Investoren. 

Weltweit sinkende Immobilienwerte, die Verschlechterung der Immobilienrentabilität, 
die geringere Eigenkapitalausstattung der Kunden sowie höhere Fremdkapitalkosten 
führten im Geschäftsjahr 2008 zu einer selektiveren Kreditvergabe. Zudem verlagerte 
sich im Zuge der Finanzmarktkrise der Schwerpunkt von großen richtungsweisenden 
Transaktionen zu solchen mit geringeren Volumina. 

Strategie 

Im Lichte der aktuellen Rezession, die voraussichtlich noch länger zu weltweit 
sinkenden Immobilienpreisen und weiteren erheblichen Anpassungen in den 
Immobilienmärkten führen wird, ist die Strategie darauf ausgerichtet, das Geschäfts-
feld entsprechend den veränderten Rahmenbedingungen neu zu positionieren und 
zu redimensionieren, um so seine führende Marktposition nachhaltig zu stärken. 

Vertrieb 

Der Vertrieb der Produkte erfolgt insbesondere auf Grund der kontinuierlichen und 
langfristigen Geschäftsbeziehungen, die das Geschäftsfeld mit den meisten seiner 
Kunden unterhält. 

Wettbewerb 

Die wichtigsten Wettbewerber des Geschäftsfelds sind die Hypo Real Estate Group 
Holding AG, The Royal Bank of Scotland plc und HBOS plc., HSH Nordbank AG, 
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Aareal Bank AG sowie die Real Estate-Bereiche internationaler Investmentbanken 
wie The Goldman Sachs Group, Inc., Morgan Stanley und Deutsche Bank AG. 

CRE Asset Management 

Produkte und Dienstleistungen 

Mit einem insgesamt verwalteten Vermögen von € 43 Mrd. zum 31. März 2009 ist die 
Commerz Real-Gruppe einer der weltgrößten Immobilien-Asset-Manager und 
Anbieter von Leasing- und Investitionslösungen. € 11 Mrd. dieses Vermögens 
entfallen auf Großmobilien wie z. B. Schiffe und Flugzeuge sowie Mobilienleasing-
Assets. 

Ein Schwerpunkt liegt auf dem Angebot von Anlageprodukten für private und 
institutionelle Investoren wie offene und geschlossene Immobilienfonds, Immobilien-
Spezialfonds, REITs sowie geschlossenen Fonds für Schiffe, Flugzeuge und 
Regenerative Energien. Die offenen Immobilienfonds zeichnen sich durch eine breite 
internationale Streuung des Portfoliovermögens aus. Der Schwerpunkt der Invest-
ments liegt auf den Sektoren Büro, Handel und Logistik. Die beiden Publikumsfonds 
hausInvest europa, der größte deutsche offene Immobilienfonds, und hausInvest 
global wiesen zum 31. März 2009 ein investiertes Fondsvermögen von € 11 Mrd. auf. 
Mit der Börseneinführung des französischen REIT CeGeREAL an der Pariser Börse 
gelang es im Geschäftsjahr 2006 als erste deutsche Kapitalanlagegesellschaft, 
dieses bis zum Ausbruch der Finanz- und Kapitalmarktkrise wachstumsstarke 
Produktsegment für die Investoren zu erschließen. 

Ein weiterer Schwerpunkt der Aktivitäten ist der Bereich Structured Investments, in 
dem die Aktivitäten Immobilienleasing, Großmobilienleasing (z. B. Schiffe, Kraftwerke 
und Leitungsnetze) und strukturierte Finanzierungen zusammengefasst sind. Das 
Angebot umfasst Problemlösungen für kundenspezifische Investitionsvorhaben, so 
die Entwicklung steuer- und bilanzneutraler Gesamtkonzepte sowohl auf HGB- als 
auch auf IFRS-Basis. Darüber hinaus werden individuell strukturierte Finanzierungs-
konzepte, wie z. B. die Auslagerung von Pensionsverpflichtungen, oder auch 
Betreibermodelle für kommunale Ver- und Entsorgungseinrichtungen angeboten. Der 
Bereich verfügt über langjährige Erfahrungen bei öffentlich genutzten Investitions-
projekten, wie z. B. Kliniken, diversen Schulprojekten und kulturellen Einrichtungen 
(sog. Public Private Partnerships oder PPPs). Besonders prominentes Projekt ist in 
diesem Zusammenhang die Elbphilharmonie in Hamburg in Zusammenarbeit mit der 
Freien und Hansestadt Hamburg. 

Das Leistungsangebot wird durch das Mobilienleasing-Geschäft abgerundet, das 
sich in erster Linie auf die drei klassischen Objektbereiche Maschinen und Anlagen, 
Fahrzeuge sowie IT-Ausrüstungen verteilt. Darüber hinaus umfasst dieser Bereich 
auch innovative Finanzmodelle für immaterielle Wirtschaftsgüter, wie z. B. Marken 
und Patentleasing. 

Strategie 

Schwerpunkt der Strategie des Konzerns ist die Fortsetzung des produkt-
übergreifenden Ausbaus der Vertriebsbasis des Geschäftsfelds, u. a. durch die 
Erschließung neuer Kundenpotenziale für die COMMERZBANK sowie der Ausbau 
des Angebots von Anlageprodukten für institutionelle Investoren. 
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Vertrieb 

Je nach Leistungsbereich bedient sich die Commerz Real unterschiedlicher 
Vertriebswege. Die Fonds werden sowohl über das Filialnetz des Konzerns sowie 
über Drittkanäle platziert. Structured Investments und Mobilienleasing werden über 
das Vertriebsnetz der Mittelstandsbank und die Großkunden-Zentren, über zum 
31. März 2009 19 eigene Geschäftsstellen, über Drittvertriebe sowie im Ausland u. a. 
über die polnische BRE Leasing vertrieben. 

Wettbewerb 

Die Wettbewerbssituation der Commerz Real unterscheidet sich nach den 
unterschiedlichen Leistungsbereichen. 

Wesentliche Wettbewerber sind die DekaBank, die Union Asset Management 
Holding AG und die SEB AG. Bei den geschlossenen Fonds stellt die Commerz Real 
mit der Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH einen Fondsinitiator, der 
alle wichtigen Assetklassen abdeckt. Wesentliche Wettbewerber sind hier die HCI 
Capital AG, die KG Allgemeine Leasing GmbH & Co. Und die MPC Capital 
Investments GmbH. 

Sonstige Unternehmensbereiche 

Im Unternehmensbereich Konzernsteuerung, der im Segment Sonstige und 
Konsolidierung abgebildet ist, sind die Stabs- und Steuerungsfunktionen für den 
Konzern zusammengefasst. In diesem Bereich ist das Management von Kredit- und 
Marktrisiken, Rechnungswesen, Controlling und Interne Revision sowie seit Januar 
2009 die Group Treasury angesiedelt. Weiterhin werden hier strategische 
Weichenstellungen vorbereitet und Rechtsfragen geklärt. Darüber hinaus liegt in 
diesem Bereich die Verantwortung für die einheitliche Unternehmenskommunikation 
und die Personalpolitik. 

Die von allen Einheiten des Konzerns genutzten Leistungen wie Informations-
technologie, Zahlungsverkehr und Wertpapiertechnik werden vom Unternehmens-
bereich Services zur Verfügung gestellt. 

Im Geschäftsjahr 2008 erwirtschaftete der Konzern im Segment Sonstige und 
Konsolidierung Erträge vor Risikovorsorge von € 213 Mio., ein operatives Ergebnis 
von € 11 Mio. und ein Ergebnis vor Steuern von € 11 Mio. Im Dreimonatszeitraum 
zum 31. März 2009 beliefen sich die Erträge vor Risikovorsorge auf € 277 Mio., das 
operative Ergebnis auf € 298 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf € 142 Mio. 

Filialnetz 

Der Konzern unterhält in Deutschland ein flächendeckendes Netz von zum 31. März 
2009 1.540 Filialen. 

Im Ausland ist der Konzern an allen wichtigen Wirtschafts- und Finanzzentren mit 
Tochtergesellschaften, Zweigniederlassungen und Repräsentanzen, die nicht 
operativ tätig sind, sondern Geschäfte anbahnen und Kontakte zu lokalen Banken, 
Unternehmen und Institutionen herstellen, vertreten. 
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Rating 

Die folgende Tabelle zeigt die lang- und kurzfristig Ratings des Konzerns zum Datum 
des Prospekts: 

Ratingagentur Langfrist-Rating Kurzfrist-Rating 
Moody’s Investors Service, New York............... Aa3 P-1 
Standard & Poor’s, New York............................ A A-1 
Fitch Ratings, London........................................ A+ F1+ 
 
Am 12. Mai 2009 stufte die Ratingagentur Standard & Poor’s ihren Outlook für die 
Gesellschaft von „stable“ auf „negative“ herab. 

Die Definitionen weichen je nach Agentur voneinander ab und sind zu finden unter 
http://www.moodys.com, http://www.standardandpoors.com und unter 
http://www.fitchratings.com. 

Immaterialgüterrechte 

Die Wortmarke und die Wort-/Bildmarke „COMMERZBANK“, „Dresdner Bank“, 
„Dresdner Kleinwort“, „comdirect“, „BRE Bank“ und „Bank Forum“ sind zugunsten 
von Gesellschaften des Konzerns geschützt. Der Konzern verfügt derzeit über keine 
Patente und Patentanmeldungen. Er ist nicht von einer bestimmten Marke 
(einschließlich der oben genannten) oder anderen geistigen Eigentumsrechten 
abhängig. 

Der Konzern hat seine wichtigsten Internet-Domains mit jeweils ausgewählten Top-
Level-Domains registrieren lassen. 

Mitarbeiter 

Die nachfolgende Tabelle gibt die Anzahl der Mitarbeiter (Voll- und Teilzeitkräfte) des 
Konzerns zum 31. Dezember 2006, 2007 und 2008 und den 31. März 2009, 
gegliedert nach geographischen Regionen, wieder. In den Zahlen sind nicht die im 
Konzern durchschnittlich in Ausbildung befindlichen Arbeitnehmer enthalten. 

 31. Dezember 31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2009 
 (geprüft) (ungeprüft) 
In Deutschland ...........................  27.250  27.250  27.646  27.646  28.447  45.766 
Außerhalb Deutschlands............  8.725  8.725  9.121  9.121  14.722  18.941 
Gesamt......................................  35.975  35.975  36.767  36.767  43.169  64.707 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Bei den 

dargestellten Zahlen handelt es sich um die dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommenen 
Vergleichszahlen für 2006. Für eine Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 
2006 von den im Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und 
Analyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende 
Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 
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Die nachfolgende Tabelle gibt die Anzahl der Mitarbeiter (Voll- und Teilzeitkräfte) des 
Konzerns im Durchschnitt für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 2008 und den 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009, gegliedert nach Segmenten, wieder. In den 
Zahlen sind nicht die im Konzern durchschnittlich in Ausbildung befindlichen 
Arbeitnehmer enthalten. 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2006(2) 2007(2) 2007(3) 2008(3) 2009 
 (geprüft) (ungeprüft) 
  
Privat- und Geschäftskunden.......  10.777  11.631  11.711  11.711  11.980  23.040 
Asset Management ......................  1.873  —  —  —  —  — 
Mittelstandsbank ..........................  9.402  9.177  9.619  4.181  4.359  5.564 
Mittel- und Osteuropa ..................  —  —  —  —  9.538  11.287 
Corporates & Markets ..................  1.728  1.738  1.782  5.437  2.360  3.632 
Commercial Real Estate ..............  1.427  1.479  1.609  2.212  1.624  1.870 
Public Finance und Treasury .......  298  285  430  1.610  —  — 
Sonstige und Konsolidierung .......  9.025  9.558  9.645  9.645  9.378  21.244 
Gesamt........................................  34.530  33.868  34.796  34.796  39.239  66.637 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2007 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2006 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2006 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 
Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(4) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

Zum 30. Juni 2009 beschäftigte der Konzern 66.464 Mitarbeiter. Zwischen dem 
30. Juni 2009 und dem Datum des Prospekts hat sich die Zahl der vom Konzern 
beschäftigten Mitarbeiter nicht wesentlich verändert. 

Vergütung 

Der Konzern betreibt ein variables, leistungsorientiertes Vergütungssystem. Die 
Gesamtvergütung der Mitarbeiter besteht aus einem Festgehalt und einem variablen 
Bonusanteil, die Bemessung des Bonus richtet sich dabei nach der Erreichung von 
individuellen Zielen und der Berücksichtigung des Erfolges des gesamten Konzerns 
bzw. der jeweiligen Segmente, Stäbe und Servicebereiche. Die Gesamtvergütung – 
Festgehalt und variabler Bonus – orientiert sich an Marktgehältern. Diese wurden 
über einen gruppenweit gesteuerten Prozess durch Beteiligung an globalen 
Benchmarkstudien erhoben. 

Der Anteil der variablen Vergütung differenziert sich je nach Region/Land und je 
nach Verantwortungsumfang unterschiedlich. In Deutschland und den meisten 
europäischen Ländern kann der Anteil zwischen 10 % und 50 % der Gesamt-
vergütung liegen. Im angelsächsischen Raum (Großbritannien und USA) können die 
Anteile variabler Vergütung bei ausgewählten Vertriebsfunktionen auch ein 
Mehrfaches des Festgehaltes betragen. Die nachfolgende Tabelle gibt einen 
Überblick über die in den Jahren 2006, 2007 und 2008 sowie im Dreimonatszeitraum 
zum 31. März 2009 gezahlten Vergütungen an die Mitarbeiter. 
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 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 

Dreimonats-
zeitraum zum 

31. März 
 2006(1) 2007(2) 2008(2) 2009(3) 
 (geprüft) (ungeprüft) 
 (in Mio. €) 
Löhne und Gehälter(4) .....................  2.884  2.867  2.366  1.096 
Aufwendungen für Alters-
versorgung und Unterstützung........  244  215  133  60 
Gesamt...........................................  3.128  3.082  2.499  1.156 
 
(1) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2006 entnommen. 
(2) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2008 entnommen. Für eine 

Übersicht über die Gründe für die Abweichung der Vergleichszahlen für 2007 von den im Konzernabschluss für 
das Geschäftsjahr 2007 enthaltenen Zahlen, siehe „Darstellung und Analyse der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage—Die Vergleichbarkeit der Finanzangaben beeinflussende Faktoren“. 

(3) Die dargestellten Zahlen sind dem Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
entnommen. 

(4) Einschließlich variabler Vergütung. 

Für Führungskräfte und ausgewählte Mitarbeiter legt der Konzern jährlich Long-Term 
Performance-Pläne („LTP“) auf. Teilnahmeberechtigt sind Mitarbeiter der 
COMMERZBANK, verschiedener inländischer Tochtergesellschaften sowie ausge-
wählter operativer Auslandseinheiten. Die Teilnahme an den LTP ist mit einer Eigen-
beteiligung der Berechtigten an COMMERZBANK-Aktien verbunden. Die Höhe der 
Eigenbeteiligung für Mitarbeiter außerhalb des Vorstands ist abhängig von der 
Funktionsgruppe des Teilnehmers (mögliche Beteiligung: zwischen 100 und 1.200 
Aktien). Voraussetzung für Zahlungen aus dem LTP ist das Erreichen bestimmter 
Ausübungshürden. Der Berechtigte erhält maximal € 100 pro Aktie, die bar 
ausgezahlt werden. Die Auszahlung der LTP ist an die Bedingung geknüpft, dass die 
COMMERZBANK eine Dividende im Geschäftsjahr der Auszahlung ausschüttet. Im 
Geschäftsjahr 2008 wurden für den LTP 2005 € 8 Mio. vergütet. Im Geschäftsjahr 
2007 wurden für den LTP 2004 € 18,3 Mio. und im Geschäftsjahr 2006 für den LTP 
2002 und den LTP 2003 insgesamt € 36,1 Mio. ausgezahlt. Die noch laufenden 
Pläne LTP 2006, LTP 2007 und LTP 2008 ermöglichen eine an der Aktien-/Index-
kursentwicklung orientierte Vergütung. 

Für die Führungskräfte der Eurohypo besteht aus dem Geschäftsjahr 2005 ein 
eigenständiger Langfrist-Incentive-Plan („LFI“). Seit dem Jahr 2006 wurden jedoch 
keine LFI mehr aufgelegt. Die Vorstandsmitglieder der Eurohypo waren stattdessen 
seit 2006 und alle Führungskräfte der Europhypo seit 2007 berechtigt, am LTP der 
COMMERZBANK teilzunehmen. Der LFI 2004 wurde im Juni 2008 an alle 
berechtigten Mitarbeiter mit € 2 Mio. in bar ausgezahlt. Für den LFI 2005 erfolgt die 
Auszahlung frühestens nach Ablauf der Hauptversammlung der COMMERZBANK, 
die über die Gewinnverwendung des Geschäftsjahres 2008 entscheidet. 

Im März 2008 hat die BRE Bank für ihre Vorstandsmitglieder zwei neue aktien-
basierte Vergütungspläne aufgelegt. Während das erste Programm den Bezug von 
Aktien der BRE Bank vorsieht, ermöglicht das zweite Programm den Bezug von 
COMMERZBANK-Aktien. Die Vorstandsmitglieder können in den Jahren 2009 bis 
2018 an diesen Programmen teilnehmen. 

Darüber hinaus bestehen bei weiteren konsolidierten Tochtergesellschaften wie z. B. 
der comdirect bank für ausgewählte Mitarbeiter die Möglichkeit, im Rahmen von 
Beteiligungsmodellen (direkte Beteiligung an Aktien der Tochtergesellschaft, Prämien 
etc.) an der Wertentwicklung der jeweiligen Gesellschaft zu partizipieren. Eine 
Vergütung ist dabei vom Erreichungsgrad vereinbarter Ziele abhängig. 
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Die Gesellschaft überprüft derzeit das Vergütungssystem des Konzerns im Lichte der 
im Zusammenhang mit den durch den SoFFin gewährten Stabilisierungsmaßnahmen 
vereinbarten Auflagen. Für eine detaillierte Beschreibung der Auflagen, siehe 
„Inanspruchnahme von Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die 
COMMERZBANK—Verträge— Rahmenvertrag zur Gewährung von Stabilisierungs-
maßnahmen zwischen dem SoFFin und der COMMERZBANK vom 19. Dezember 
2009 und Ergänzungsvereinbarung vom 14. Mai 2009“. 

Betriebliche Altersversorgung 

Die betriebliche Altersversorgung für Organe und Mitarbeiter des Konzerns stellt sich 
wie folgt dar: 

Vorstandsmitgliedern und ehemaligen Mitgliedern des Vorstands oder deren Hinter-
bliebenen gewährt der Konzern eine Altersversorgung bei ihrem Ausscheiden unter 
bestimmten Voraussetzung (nähere Angaben siehe „Angaben über die Organe der 
COMMERZBANK—Vorstand—Vergütung der Vorstandsmitglieder“). 

Die betriebliche Alterversorgung für die aktiven und ehemaligen Mitarbeiter und 
Hinterbliebenen der COMMERZBANK sowie einiger inländischer Tochtergesell-
schaften richtet sich nach verschiedenen Versorgungssystemen (beitrags- und 
leistungsorientierte Pläne). 

Zum einen erwerben die Mitarbeiter eine Anwartschaft auf Versorgungsansprüche 
aufgrund einer mittelbaren Versorgungszusage (Defined Contribution Plan). Zur 
Finanzierung leistet der Konzern unter Beteiligung der aktiven Mitarbeiter einen 
festgelegten Beitrag an externe Versorgungsträger (z. B. Versicherungsverein des 
Bankgewerbes a.G. (BVV), Berlin, Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V., 
Berlin). Die Höhe der gegenwärtigen und künftigen Pensionsleistungen wird durch 
die gezahlten Beiträge und die damit verbundenen Vermögenserträge bestimmt. 

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Versorgungsanwartschaften und 
laufenden Leistungen aufgrund einer unmittelbaren Versorgungszusage der 
COMMERZBANK, bei der die Höhe der Versorgungsleistung festgelegt und von 
Faktoren wie Alter, Vergütung und Betriebszugehörigkeit abhängig ist (Defined 
Benefit Plan). Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember 
2004 in die COMMERZBANK eingetreten sind, richten sich die unmittelbaren 
Versorgungsansprüche nach den Regelungen im COMMERZBANK-Bausteinplan zur 
Altervorsorge (CBA). Die Leistungen nach dem CBA setzen sich der Höhe nach aus 
einem Initialbaustein für die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem 
Versorgungsbaustein, ggfs. zuzüglich eines Dynamikbaustein, für jedes 
beitragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zusammen. Mitarbeiter, die nach dem 
1. Januar 2005 in die COMMERZBANK eingetreten sind, erhalten eine Zusage nach 
dem COMMERZBANK-Kapitalplan zur betrieblichen Altersvorsorge (CKA). Die 
Leistungen nach dem CKA setzen sich aus einer beitragsorientierten Garantie-
leistung für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zuzüglich einer 
performanceabhängigen Zulage zusammen. 

Die frühere Dresdner Bank hat sich in einer Patronatserklärung vom 14. Februar 
2006 gegenüber den Treuhändern des Dresdner Kleinwort Wasserstein Pension 
Plan, der Kleinwort Benson Trustees Limited und The Law Debenture (KBPP) 
Pension Trust Corporation, verpflichtet, für sämtliche Verbindlichkeiten der Dresdner 
Kleinwort Wasserstein Limited sowie weiterer an dem Pensionsplan teilnehmender 
Gesellschaften einzustehen, solange die Dresdner Kleinwort Wasserstein Limited 
bzw. die teilnehmenden Gesellschaften direkt oder indirekt im Mehrheitsbesitz der 
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Dresdner Bank stehen. Bei einem Mehrheitswechsel findet der Pensionsplan 
höchstens noch solange auf die jeweilige Gesellschaft Anwendung bis die 
Treuhänder eine vergleichbare Patronatserklärung erhalten haben oder bis fünf 
Jahre abgelaufen sind. Mit der Verschmelzung der Dresdner Bank auf die 
COMMERZBANK gingen diese Verpflichtungen auf die COMMERZBANK über. 

Grundsätzlich bestehen für die Pensionsverpflichtungen der Dresdner Kleinwort 
Wasserstein Limited sowie weiterer an dem Pensionsplan teilnehmender 
Gesellschaften deckende Planvermögen. Sofern es zwischen den Planvermögen 
und den voraussichtlichen Pensionsverpflichtungen zu einer Unterdeckung kommt, 
werden entsprechende Rückstellungen gebildet. Im Zuge der Verschmelzung der 
Dresdner Bank auf die COMMERZBANK wurden sämtliche Unterdeckungen in den 
Rückstellungen berücksichtigt. Zum 31. März 2009 betrugen die Rückstellungen für 
die in London ansässigen Einheiten € 24 Mio. Aus diesem Grund wird die 
Patronatserklärung im Konzernabschluss weder bilanziell noch außerbilanziell 
berücksichtigt. 

Zum 31. Dezember 2008 bestanden Pensionsverpflichtungen in Höhe von € 2.267 
Mio. und Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen in Höhe von 
€ 195 Mio., verglichen mit € 2.331 Mio. und € 538 Mio. zum 31. Dezember 2007 und 
€ 2.513 Mio. und € 612 Mio. zum 31. Dezember 2006. Zum 31. März 2009 beliefen 
sich die Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen auf € 950 Mio. 

Wesentliche Verträge 

Im Folgenden sind die wesentlichen im Zusammenhang mit dem Erwerb der 
Dresdner Bank durch die COMMERZBANK von der Allianz abgeschlossenen 
Kooperationsverträge zwischen der Allianz einerseits und der COMMERZBANK und 
der Dresdner Bank anderseits kurz zusammengefasst. Für eine Beschreibung 
weiterer wesentlicher Verträge, siehe „Übernahme der Dresdner Bank—Verträge“ 
und „Inanspruchnahme von Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die 
COMMERZBANK—Verträge“. 

Grundsatzvereinbarung zwischen der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 
unter Beteiligung der Allianz vom 31. August 2008 

Am 31. August 2008 unterzeichneten die COMMERZBANK und die Dresdner Bank 
unter Beteiligung der Allianz eine Grundsatzvereinbarung über den Zusammen-
schluss der COMMERZBANK und der Dresdner Bank (die „Grundsatz-
vereinbarung“). Darin vereinbarten die drei Parteien u. a., dass die bestehende 
Vertriebskooperation zwischen der Allianz und der Dresdner Bank im Bereich 
Assurbanking in Zukunft direkt von der Allianz über eine Banktochter fortgeführt 
werden soll. Dazu sollte die Dresdner Bank die von der Allianz im Rahmen der 
Kooperation Assurbanking zugeführten Kunden sowie alle im Rahmen der 
Kooperation Assurbanking notwendigen sachlichen Mittel und Mitarbeiter bis zum 
Vollzug der Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender Rechtsträger auf 
die COMMERZBANK als übernehmenden Rechtsträger im Wege einer Ausglie-
derung nach dem Umwandlungsgesetz in ein eigenes Unternehmen (die „Neu-
Bank“) überführen. Im Anschluss an die Ausgliederung soll die Allianz die Neu-Bank 
von der Dresdner Bank erwerben. 

In der Transaktionsvereinbarung (geändert) zwischen der Allianz und der 
COMMERZBANK vom 27. November 2008 wurde zwischen den Parteien vereinbart, 
dass die Überführung der von der Allianz im Rahmen der Kooperation Assurbanking 
zugeführten Kunden sowie aller im Rahmen der Kooperation Assurbanking 
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notwendigen sachlichen Mittel und Mitarbeiter auch "auf sonstige Weise", nämlich 
durch Übertragung im Wege der Einzelrechtsnachfolge auf eine Konzerngesellschaft 
der Allianz, durchgeführt werden könne. Die Parteien haben sich für diesen 
Übertragungsweg entschieden und inzwischen die entsprechenden Kunden (soweit 
sie der Übertragung zugestimmt haben), sachlichen Mittel und Mitarbeiter (soweit 
diese nicht widersprochen haben) auf die Oldenburgische Landesbank Aktien-
gesellschaft übertragen. 

Rahmenvertrag über die Zusammenarbeit im Vertrieb zwischen der Allianz 
Beratungs- und Vertriebs-AG, der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 
vom 31. August 2008 

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG (die „Allianz 
BVAG“), die COMMERZBANK und die Dresdner Bank in Umsetzung der 
Transaktionsvereinbarung in den Bereichen Bankassurance und Assurbanking einen 
Rahmenvertrag über die Zusammenarbeit in Bezug auf den Vertrieb von 
Versicherungs-, Anlage- und Bankprodukten sowie Bausparprodukten (der 
„Rahmenvertrag Vertrieb“). 

Der Vertrag sieht vor, dass (1) die COMMERZBANK und die Dresdner Bank das 
Versicherungsgeschäft ausschließlich an die Allianz BVAG als Handelsvertreter im 
Nebenberuf gemäß § 92b HGB vermitteln; (2) die ausgewählten Ausschließlichkeits-
vertreter der Allianz BVAG Finanzinstrumente gemäß § 2 Abs. 10 KWG im Rahmen 
des Vertriebsvertrages Assurbanking ausschließlich für Rechnung und unter Haftung 
der Dresdner Bank vermitteln und (3) die Allianz und ihre Ausschließlichkeitsvertreter 
die zum Vertrieb von der Allianz Dresdner Bauspar AG bereitgestellten Bauspar-
verträge ausschließlich für den COMMERZBANK-Konzern vermitteln. 

Für ihre Vermittlungstätigkeit erhalten die COMMERZBANK und die Dresdner Bank 
Provisionen und Bonifikationen bei Zielerreichung. Die Allianz BVAG erhält für Ihre 
Vermittlungstätigkeit und die Bereitstellung von Vermittlungskapazitäten ebenfalls 
Provisionen und Bonifikationen bei Zielerreichung. 

Der Rahmenvertrag Vertrieb und die nachfolgend dargestellten Vertriebsverträge 
wurden auf unbestimmte Zeit geschlossen und können unabhängig voneinander mit 
einer Frist von zwölf Monaten zum Ende eines Kalenderjahres, erstmalig zum 
31. Dezember 2023, gekündigt werden. 

Vertrag über die Vermittlung von bestimmten Finanzinstrumenten und 
Bankprodukten zwischen der Allianz BVAG und der Dresdner Bank vom 
31. August 2008 

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz BVAG und die Dresdner Bank einen 
Vertrag über die Vermittlung von bestimmten Finanzinstrumenten und Bank-
produkten, der den Rahmenvertrag Vertrieb für den Bereich der Vermittlung von 
bestimmten Finanzinstrumenten gemäß § 1 Abs. 11 Satz 1 KWG, einschließlich 
Finanzinnovationen, sonstigen Bankanlageprodukten, einschließlich geschlossener 
Fonds, sonstigen Bankprodukten, einschließlich Konten, Kreditkarten, Kredite und 
Einlagen (Assurbanking) und Bausparprodukten der Allianz Dresdner Bauspar AG 
über die Allianz BVAG und ihre Ausschließlichkeitsvertreter in Deutschland umsetzte. 

Gemäß dem Vertrag stellte die Allianz BVAG der Dresdner Bank im Hinblick auf 
Finanzinstrumente die Kapazitäten ihrer Ausschließlichkeitsvertreter zur Verfügung, 
die mit der Dresdner Bank jeweils eine entsprechende Vermittlervereinbarung nach 
§ 2 Abs. 10 KWG abschlossen. Im Hinblick auf sonstige Bankanlageprodukte und 
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sonstige Bankprodukte wurde die Allianz BVAG als Handelsvertreter für die Dresdner 
Bank tätig. 

Die Allianz BVAG erhielt von der Dresdner Bank für die Vermittlung von 
Finanzinstrumenten und sonstigen Bankanlageprodukten einen festgelegten Anteil 
an den Bruttoerträgen der Dresdner Bank aus Neugeschäftsabschlüssen und 
Switchingabschlüssen sowie Bestandsvergütungen und für die Vermittlung von 
sonstigen Bankprodukten eine vertraglich festgelegte Gesamtvergütung. 

Der Vertrag wurde am 31. Mai 2009 beendet, der Vertrieb von Bausparprodukten der 
Allianz Dresdner Bauspar AG über die Allianz BVAG und ihre Ausschließlich-
keitsvertreter wird jedoch fortgesetzt. 

Vertrag über die Vermittlung von Versicherungsprodukten zwischen der Allianz 
BVAG, der COMMERZBANK, der Dresdner Bank und Reuschel vom 31. August 
2008 

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz BVAG, die COMMERZBANK, die 
Dresdner Bank und Reuschel einen Vertrag über die Vermittlung von 
Versicherungsprodukten, der den Rahmenvertrag Vertrieb für den Bereich der 
Vermittlung von Sach-, Lebens-, Renten- und Krankenversicherungen sowie Kredit- 
und Vertrauensschadensversicherungen (Bankassurance) für die Allianz BVAG in 
Deutschland umsetzt. 

Die COMMERZBANK, die Dresdner Bank und Reuschel vermitteln Schadens- und 
Unfallversicherungen, einschließlich Kredit-, Lebens- und Krankenversicherungen, 
jeweils als Handelsvertreter im Nebenberuf gemäß § 92b HGB ausschließlich für die 
Allianz BVAG und vertreiben diese Versicherungsverträge durch angestellte 
Bankmitarbeiter aller ihrer inländischen Filialen, Teams und sonstigen Vertriebs-
einheiten im Privat- und Firmenkundengeschäft. 

Die COMMERZBANK, die Dresdner Bank und Reuschel erhalten für die Vermittlung 
der Versicherungsverträge eine vertraglich festgelegte Gesamtvergütung, die sich 
aus Provisionen, Bestandsvergütungen/Folgeprovisionen, Pflegegeldern und 
Bonifikationen zusammensetzt. 

Wird der Vertrag durch die Allianz BVAG gegenüber der Dresdner Bank oder durch 
die Dresdner Bank gegenüber der Allianz BVAG gekündigt, so endet dieser 
Vermittlungsvertrag auch bzgl. Reuschel. Eine Kündigung durch die Allianz BVAG 
gegenüber Reuschel oder durch Reuschel gegenüber der Allianz BVAG berührt das 
Vertragsverhältnis zu den jeweils anderen Vertragsparteien dagegen nicht. 

Vertriebsvertrag zwischen AGI, COMMERZBANK und Dresdner Bank vom 
31. August 2008 

Am 31. August 2008 schlossen die AGI, die COMMERZBANK und die Dresdner 
Bank einen Vertriebsvertrag über den Vertrieb von Investmentprodukten der AGI und 
mit ihr verbundener Investmentgesellschaften. 

Gemäß dem Vertrag wird die COMMERZBANK Anteile der Fonds der AGI auch über 
die mit dem Vertrieb von Finanzinstrumenten betrauten inländischen und 
ausländischen Tochtergesellschaften vertreiben. Die COMMERZBANK kann neben 
diesem Vertriebsvertrag auch Produkte anderer Kapitalanlagegesellschaften 
vertreiben. 
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Die AGI zahlt einen Anteil der fixen, tatsächlich vereinnahmten laufenden 
Verwaltungsvergütung als laufende Vertriebsprovision auf die bei den Vertriebs-
gesellschaften unterhaltenen Bestände an Fonds der AGI. 

Für den Vertrieb von Publikums- und Spezialfonds sowie Asset Management-
Lösungen und Vermögensverwaltung im Privat- und Firmenkundengeschäft über das 
Filialnetz der Bank im Inland und im Privatkundengeschäft in Luxemburg haben die 
Bank und AGI eine präferierte Partnerschaft vereinbart. 

Versicherungen 

Der Konzern verfügt über verschiedene Sachversicherungen, wie z. B. Elektronik-, 
Sach- (Inhalt und Gebäude), Feuerausfallversicherung sowie eine Betriebshaftpflicht-
versicherung. Außerdem bestehen Unfallversicherungen, Rechtschutzver-
sicherungen sowie eine Versicherung gegen bestimmte Vermögensschäden. 

Für die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder besteht eine pauschale Vermögens-
schaden-Haftpflicht-Gruppenversicherung (die „D&O-Versicherung“). Die Prämien 
für die D&O-Versicherung trägt die Bank. Für die Vorstandsmitglieder ist im Sinne 
des Corporate Governance-Kodex (die „Kodex“) ein Selbstbehalt in Höhe von 25 % 
einer Jahresfestvergütung vereinbart, für die Aufsichtsratsmitglieder ein Selbstbehalt 
in Höhe von 100 % einer Jahresfestvergütung. Die derzeitige Versicherung läuft bis 
zum 31. Dezember 2009. Dabei werden von der D&O-Versicherung jedoch nur 
Pflichtverletzungen bis zum Wirksamwerden eines Kontrollwechsels über die 
Gesellschaft gedeckt. 

Es entspricht der Geschäftspraxis des Konzerns, den Umfang aller Versicherungen 
regelmäßig zu überprüfen. Nach Ansicht der Gesellschaft verfügt die Gruppe über 
ausreichenden Versicherungsschutz, für den sie angemessene Prämien bezahlt. 
Gleichwohl kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer Gesellschaft des 
Konzerns Schäden entstehen, für die kein Versicherungsschutz besteht oder die eine 
nach dem Versicherungsvertrag bestehende Deckungshöhe überschreiten. 

Rechtsstreitigkeiten 

Die Gesellschaften des Konzerns sind an einer Reihe von Rechtsverfahren beteiligt, 
deren Ausgang naturgemäß ungewiss ist. Ferner gibt es Rechtsstreitigkeiten, an 
denen die Gesellschaft bzw. ihre Tochtergesellschaften nicht beteiligt sind, die aber 
wegen ihrer grundsätzlichen Bedeutung für die Kreditwirtschaft Auswirkungen auch 
auf den Konzern haben können. Der Gesellschaft sind derzeit keine staatlichen 
Interventionen oder Untersuchungen, Gerichtsverfahren oder Schiedsverfahren 
bekannt, die in den vergangenen zwölf Monaten bestanden oder abgeschlossen 
wurden (einschließlich von Verfahren, die nach Kenntnis der Gesellschaft noch 
anhängig sind oder eingeleitet werden könnten) und die sich erheblich auf die 
Finanzlage oder die Rentabilität des Konzerns auswirken bzw. in jüngster Zeit 
ausgewirkt haben bzw. sich in der Zukunft auswirken könnten. 
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RISIKOMANAGEMENT 

Organisation des Risikomanagements 

Die Finanzmarktkrise zeigt, wie wichtig eine professionelle Begrenzung und 
Steuerung von Bankrisiken für den Unternehmenserfolg ist. Essentielle Voraus-
setzungen für ein erfolgreiches Risikomanagement sind die Identifikation aller 
wesentlichen Risiken und Risikotreiber, die unabhängige Messung und Bewertung 
dieser Risiken bei sich verändernden makroökonomischen und portfoliospezifischen 
Bedingungen sowie eine hierauf aufbauende risiko-/ertragsorientierte Steuerung im 
Rahmen einer zukunftsorientierten Risikostrategie. Hier hat der COMMERZBANK-
Konzern in den letzten Jahren große Fortschritte erzielt, die sich im Rahmen der 
massiv verschlechterten Umfeldbedingungen bewähren müssen. 

Als Risiko bezeichnet der Konzern die Gefahr möglicher Verluste oder entgangener 
Gewinne aufgrund interner oder externer Faktoren. Die Risikosteuerung 
unterscheidet grundsätzlich zwischen quantifizierbaren – also üblicherweise im 
Jahresabschluss oder in der Kapitalbindung bewertbaren – und nicht quantifizier-
baren Risikoarten. Quantifizierbare Risiken sind Adressenausfallrisiko, Marktrisiko, 
Operationelles Risiko, Liquiditäts-/Refinanzierungsrisiko und Business Risk. Nicht-
quantifizierbare Risiken sind Reputationsrisiko, geschäftsstrategische Risiken, IT-
Risiko, Ablauf-/Organisationsrisiko, Compliance-Risiko, Personalrisiko und 
Investitionsrisiko. 

Im Folgenden werden die wesentlichen Risiken kurz dargestellt: 

• Adressenausfallrisiko. Das Adressenausfallrisiko bezeichnet das Risiko von 
Verlusten oder entgangenen Gewinnen aufgrund von „Defaults“ von Geschäfts-
partnern. Es umfasst neben dem klassischen Kreditausfallrisiko insbesondere 
Länderrisiken sowie auch Emittenten-, Kontrahenten- und Abwicklungsrisiken aus 
Handelsgeschäften. 

• Marktpreisrisiko. Das Marktpreisrisiko (Marktrisiko) umfasst die Gefahr von 
Verlusten durch die Veränderung von Marktpreisen (Zinsen, Spreads, Devisen-, 
Aktienkurse) oder preisbeeinflussenden Parametern (Volatilitäten, Korrelationen). 
Des Weiteren betrachtet der Konzern das Marktliquiditätsrisiko, das zusätzlich 
den Zeitraum berücksichtigt, in welchem risikobehaftete Positionen im 
gewünschten Umfang geschlossen oder abgesichert werden können. 

• Refinanzierungsrisiko. Als Refinanzierungsrisiko bezeichnet der Konzern das 
Risiko, dass die Bank ihren gegenwärtigen und zukünftigen Zahlungs-
verpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann (Liquiditätsrisiko). 

• Operationelles Risiko. Das operationelle Risiko ist gemäß SolvV definiert als die 
Gefahr von Verlusten, die in Folge der Unangemessenheit oder des Versagens 
von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge externer 
Ereignisse eintreten. Diese Definition beinhaltet rechtliche Risiken; Reputations- 
und strategische Risiken sind nicht berücksichtigt. 

Der Vorstand der COMMERZBANK definiert risikopolitische Leitlinien im Rahmen der 
von ihm festgelegten, jährlich überprüften Konzernstrategie (= Geschäfts- und 
Risikostrategie, strategische Rahmenbedingungen für den Konzern, Segmente und 
Geschäftsfelder). Die Risikostrategie für den Konzern setzt sich aus Teilstrategien für 
die wesentlichen Risikoarten zusammen. Die Vernetzung von Geschäfts- und 
Risikostrategie wird über Kernparameter (z. B. regulatorische und ökonomische 
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Kapitalbindung, Kreditrisiken, erwartete Verluste und Ertragsbelastungen) erreicht, 
wodurch ein Gleichlauf der strategischen Ausrichtung des Konzerns mit seiner 
Risikosteuerung gewährleistet wird. 

Der Chief Risk Officer (der „CRO“) ist in seiner Verantwortung für die 
quantifizierbaren Risiken und die Umsetzung der vom Vorstand festgelegten 
risikopolitischen Leitlinien im Konzern verantwortlich. Der CRO berichtet im Vorstand 
und dem Risikoausschuss des Aufsichtsrats regelmäßig über die Gesamtrisikolage 
des Konzerns. Neben seiner Zuständigkeit für das Risikocontrolling ist der CRO 
konzernweit für die Marktfolge und damit die Wahrnehmung der Vieraugen-
kompetenz im Kreditgeschäft verantwortlich. An ihn berichten die Segment-CROs, 
die zum einen Mitglieder des Segment-Vorstands sind, zum anderen dem Konzern-
CRO fachlich und disziplinarisch unterstellt sind. 

Die Segment-CROs bilden gemeinsam mit dem Konzern-CRO und den Leitern der 
Risikofunktion innerhalb der Konzernsteuerung das Risk Management Board. Dieses 
trägt im Rahmen der neuen Konzernverfassung für ein zeitnahes Reporting, ein 
kosteneffizientes und proaktives Risikocontrolling und -management, eine 
einheitliche Risikokultur und die Einhaltung der regulatorischen Bestimmungen 
Sorge. 

Wesentliche Aufgaben der segmentspezifischen Risikosteuerung sowie der portfolio-
orientierten Überwachung unter Risk-Return-Aspekten und -Steuerung (Teilportfolio-
Limite, Stress-Szenarien) werden durch die neuen Segment-Risikoausschüsse 
wahrgenommen. Im Hinblick auf die angestrebte hohe Eigenständigkeit der 
Segmente stellen die Segment-Risikoausschüsse die Aufsichtsfunktion des 
Konzerns über die Segmente sicher. 

Zur operativen Durchführung des Risikomanagements hat der Vorstand spezifische 
Komitees etabliert, welche im Rahmen delegierter Kompetenzen agieren bzw. den 
Vorstand bei der Entscheidungsfindung zu risikorelevanten Fragestellungen 
unterstützen. In diesen Komitees werden die Sichtweisen von Markt- und Risikoseite 
zusammengeführt, wobei die Risikoseite MaRisk-konform (Mindestanforderungen an 
das Risikomanagement („MaRisk“)) nicht überstimmt werden kann. 

Eigenkapitalsteuerung nach Basel II 

Seit 1. Januar 2008 gelten die neuen Regeln des Basel II-Rahmenwerks über die 
Eigenkapitalempfehlungen für Kreditinstitute. Die Regelungen umfassen insgesamt 
drei Säulen. 

• Säule 1 umfasst die Mindesteigenkapitalanforderungen für Kredit-, Markt- und 
Operationelle Risiken, 

• Säule 2 regelt den bankaufsichtsrechtlichen Überprüfungsprozess der Adäquanz 
der Kapitalausstattung („Risikotragfähigkeit“) und des Risikomanagements und 

• Säule 3 legt die Offenlegungserfordernisse durch erweiterte Transparenz-
vorschriften fest. 

Säule 1 

Die in Deutschland in der SolvV umgesetzten neuen Vorschriften der Säule 1 
erlauben u. a. die Anwendung statistischer Prognosemodelle für die Berechnung der 
Eigenkapitalanforderung. Der Konzern hat zum Stichtag drei Viertel seines 
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Kreditportfolios im sog. AIRBA-Verfahren angemeldet und die entsprechende 
Zulassung von den Aufsichtsbehörden erhalten. Das bedeutet, dass für diese 
Kredite/Forderungen das interne Bonitätsrating sowie die interne Einschätzung der 
Sicherheitenerlöse die regulatorische Eigenkapitalanforderung bestimmt. Für 
Kredite/Forderungen, die nicht durch die für den AIRBA-Ansatz behördlich 
zugelassenen Verfahren abgedeckt werden, gilt der sog. Kreditrisiko-Standardansatz 
„KSA“), bei dem feste Risikogewichte primär in Abhängigkeit von der externen 
Bonitätseinschätzung, mit der der Schuldner eingestuft wurde, zu verwenden sind. 

Neben den überarbeiteten Regelungen für Kreditrisiken sind mit Basel II erstmals 
operationelle Risiken bei der Eigenkapitalunterlegung zu berücksichtigen. Der 
Konzern verwendet hierfür den fortgeschrittenen AMA-Ansatz. 

Die erste offizielle Berechnung der Eigenmittelanforderung zum Stichtag 31. März 
2008 ergab eine erwartete Entlastung der Kapitalanforderung von mehr als 10 %. 
Trotz der erstmaligen Unterlegungspflicht für operationelle Risiken bestätigte sich 
damit die Erwartung der Gesellschaft bzgl. der guten Qualität des Kreditportfolios. 
Der risikosensitive AIRBA-Ansatz bewirkte allerdings im weiteren Jahresverlauf mit 
Verschärfung der Finanzkrise, dass die Eigenkapitalanforderung für Kreditrisiken 
anstieg. Bereits Mitte des Jahres 2008 konnten die ersten prozyklischen Effekte in 
den kapitalmarktnahen Forderungsklassen Großkunden und Banken beobachtet 
werden. Zum Jahresende 2008 zeichnete sich ebenfalls eine Ausweitung der 
Kapitalbindung im Mittelstandsgeschäft ab. 

Der prozyklische Effekt von Basel II bezeichnet den Umstand, dass die erforderliche 
Eigenkapitalunterlegung in Zeiten konjunkturellen Aufschwungs aufgrund der dann 
reduzierten Ausfallwahrscheinlichkeit geringer wird und die Möglichkeiten von 
Kreditvergaben durch die Banken verbessert. In Abschwungzeiten hingegen kommt 
es zum gegenteiligen Effekt. Erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeiten der Kreditnehmer 
binden mehr Eigenkapital. Zusätzlich reduziert ein verstärkter Eigenkapitalverbrauch 
aufgrund erhöhter Risikovorsorge die Möglichkeit neuer Kreditvergaben drastisch. 

Der Konzern erwartet für das Geschäftsjahr 2009, dass sich der prozyklische Effekt 
von Basel II konjunkturbedingt massiv verstärkt; v. a. in Osteuropa, im Segment 
Commercial Real Estate (inklusive Schiffsportfolio) und in der Mittelstandsbank. 
Hierdurch dürften die anfänglichen Ersparnisse, die durch die Eigenkapital-
berechnung nach Basel II erzielt wurden, beim regulatorischen Kapital vollständig 
aufgezehrt und dadurch die Kapitalbasis tangiert werden; auch die Pauschal-
wertberichtigungen verhalten sich im Konjunkturverlauf prozyklisch, nehmen also in 
Zeiten konjunkturellen Abschwungs zu. Durch geeignete Maßnahmen der Staaten 
und der Regulierungsbehörden ist zu verhindern, dass diese prozyklischen Effekte 
den Wirtschaftsabschwung durch eine Kreditklemme zusätzlich verstärken. 

Säule 2 

Die Vorschriften der Säule 2 sind in Deutschland im Wesentlichen durch das MaRisk 
umgesetzt. Diese befassen sich schwerpunktmäßig mit der Sicherstellung der 
Risikotragfähigkeit, der Ausgestaltung der Risikostrategie und den entsprechenden 
Prozessen hierfür. 

Im Rahmen der Überwachung der Risikotragfähigkeit wird dem aggregierten 
Kapitalbedarf des Konzerns das zur Verfügung stehende Kernkapital gegenüber-
gestellt. Ihre institutsspezifische Definition der disponiblen Risikodeckungsmasse hat 
der Konzern zugunsten einer höheren Transparenz und Vergleichbarkeit durch das 
gesetzlich definierte Kernkapital ersetzt. Auf dieser Basis analysiert der Konzern 
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sowohl den regulatorischen als auch den ökonomischen Kapitalbedarf. Über die 
regulatorisch (gemäß SolvV) vorgegebene Messung des Kapitalbedarfs in Form der 
risikogewichteten Aktiva hinaus werden seit Anfang 2009 ökonomische 
risikogewichtete Aktiva auf Basis interner Modelle mit einem Konfidenzniveau von 
99,95 % und einer Haltedauer von einem Jahr bestimmt. 

Seit Januar 2009 werden die Risikopositionen der Dresdner Bank konsolidiert in die 
Risikotragfähigkeitsrechnung einbezogen. Zum Stichtag erfolgte die Berechnung für 
Kredit-, Markt-, operationelle und Geschäftsrisiken erstmalig jeweils auf Basis 
integrierter Modelle nach einheitlichen Standards. Die größte Veränderung ist dabei 
für die Ermittlung des Kreditrisikos über das interne Portfoliomodell („Credit VaR“) zu 
konstatieren. Das neue, speziell auf das Portfolio des Konzerns abgestimmte 
Risikofaktormodell, das im Januar 2009 produktiv in Angriff genommen wurde, führt 
zu einem deutlich höheren Credit VaR im Konzern. Dies liegt insbesondere an einer 
verbesserten, konservativeren Modellierung von Korrelationen und Klumpenrisiken. 

Durch die Umrechnung des ökonomischen Kapitalbedarfs in risikogewichtete Aktiva-
Äquivalente ist eine direkte Vergleichbarkeit zur regulatorischen Betrachtungsweise 
gegeben und eine Darstellung in Form von Kapitalquoten möglich. Zum 31. März 
2009 hatte der Konzern risikogewichtete Aktiva in Höhe von € 316 Mrd. gebunden. 
Dies entspricht einer regulatorischen Kernkapitalquote von 6,8 %. Der mit Hilfe 
interner Modelle ermittelte ökonomische Kapitalbedarf für sämtliche quantifizierbare 
Risikoarten betrug hingegen € 260 Mrd. (ökonomische Kernkapitalquote von 8,2 %). 

In einem weiteren Schritt wird das Szenario analysiert, dass sämtliche Verlust-
potenziale der einzelnen Risikoarten gleichzeitig eintreten würden (Vollkorrelation 
zwischen den Risikoarten). Durch diese Verschärfung würden die ökonomischen 
risikogewichteten Aktiva auf € 302 Mrd. ansteigen (ökonomische Kernkapitalquote 
von 7,1 %). 

Zusätzlich werden die Auswirkungen makroökonomischer Stress-Szenarien auf die 
ökonomischen risikogewichteten Aktiva quantifiziert. In dem unterstellten Szenario 
würde sich ein Anstieg auf € 358 Mrd. ergeben. Das entspricht einem Aufschlag von 
knapp € 100 Mrd. gegenüber dem Basis-Szenario. Die gestressten ökonomischen 
risikogewichteten Aktiva sollen einen spezifischen Maximalwert in Abhängigkeit vom 
verfügbaren Kernkapital nicht übersteigen, so dass die Fortführung des Konzerns 
auch während des Stress-Szenarios möglich wäre (Going Concern-Grundsatz). 
Aktuell ist dieser Wert auf das 16,7-fache des Kernkapitals festgelegt. Dies entspricht 
einer ökonomischen Kernkapitalquote von 6 %, so dass das bestehende Limit auch 
im Stress-Szenario (ohne Berücksichtigung der zweiten stillen Einlage der SoFFin) 
knapp eingehalten würde. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 war die 
Risikotragfähigkeit zu jedem Zeitpunkt gegeben. Unter Berücksichtigung der bereits 
eingeleiteten Portfolio- und Kapitalmaßnahmen sowie strategischen Initiativen 
erwartet der Konzern die Bildung eines darüber hinausgehenden Risikopuffers im 
nächsten Dreimonatszeitraum. 

Säule 3 

Die Vorgaben zur Offenlegung beziehen sich auf die Eigenmittelausstattung, die 
Risikostrategie, sowie die qualitative und quantitative Darstellung der eingegangenen 
Risiken. Der Konzern erfüllt die erweiterten Offenlegungsvorschriften der SolvV 
mittels eines separaten Offenlegungsberichts, der erstmals für den Stichtag 
31. Dezember 2008 auf der Internetseite des Konzerns publiziert wurde. 
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Risikostrategie, Risikoappetit und Operationalisierung 

Abgeleitet aus der Risikotragfähigkeitsanalyse des Konzerns sowie auf Basis der 
Geschäftsstrategie werden Richtlinien und Limite für das Eingehen von Risiko-
positionen in der Gesamtrisikostrategie definiert. Neben der Limitierung von Risiken 
und Kapitalverbrauch werden für die Steuerung der Segmente Zielvorgaben an die 
zu erzielenden Renditen, an den maximalen Zugriff auf die Refinanzierungsmittel des 
Konzerns und an den Risikoappetit in Abhängigkeit von der Ertragssituation 
formuliert. Die Risikostrategie dient somit neben der Risikolimitierung insbesondere 
der mittelfristig ausgerichteten Optimierung der Risiko/Ertrags-Relation, d. h. der 
strategischen Asset-Allokation im Konzern sowie dem Management von risikoarten-
übergreifenden Korrelations- und Konzentrationsrisiken. 

Die Einhaltung der Risikotragfähigkeit ist zwar übergeordnete Zielsetzung zur 
Sicherung des Fortbestands der Bank auch unter Krisenszenarien (Going Concern 
Grundsatz), ersetzt jedoch nicht eine gezielte Steuerung des Risiko- und 
Ertragsprofils. Der Konzern begrenzt daher seinen Risikoappetit dadurch, dass der 
Ertrag vor Risiko sowohl den aus dem Risikogehalt des Portfolios hervorgehenden, 
auf das 80 %-Konfidenzniveau gestressten Verlust als auch die Kapitalkosten 
abdecken soll. D. h., auch in Geschäftsjahren mit Verlusten, die üblicherweise nur 
alle fünf Jahre auftreten, soll es die Risikopositionierung ermöglichen, dass 
mindestens die Kapitalkosten verdient werden. Hierdurch erfolgt die mittelfristige 
Rentabilitätssicherung der Bank. 

Die Gesamtrisikostrategie wird in Form von Teilrisikostrategien für die einzelnen 
Risikoarten detailliert. Auf Segmentebene werden für die Operationalisierung des 
Risikoappetits Expected Loss-Limite sowie Marktrisikolimite definiert. Ziel des 
Limitprozesses ist es, operative Leitplanken in der Weise aufzustellen, dass sich die 
Segmente mit maximal vertretbarem Freiheitsgrad in die vom Konzern strategisch 
gewünschte Richtung bewegen. 
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REGULATORISCHES UMFELD 

Einführung 

Rechtsgrundlage für die staatliche Aufsicht über die Geschäftstätigkeit des 
COMMERZBANK-Konzerns bzw. der zugehörigen Institute und Kapitalanlage-
gesellschaften sind das KWG, das Pfandbriefgesetz, das Bausparkassengesetz, das 
Investmentgesetz und die auf Grundlage dieser Gesetze erlassenen Verordnungen. 
Das KWG enthält die wesentlichen Grundlagen für die allgemeine Aufsicht über 
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute in Deutschland. Das KWG sowie die 
zugehörigen Verordnungen, Richtlinien und Verlautbarungen setzen u. a. bestimmte 
auf Kreditinstitute anzuwendende europäische Richtlinien um. Diese Richtlinien 
betreffen die Rechnungslegung, das haftende Eigenkapital, die risikobezogene 
Kapitaladäquanz, die konsolidierte Aufsicht, die Überwachung und Kontrolle von 
Großkrediten, die Errichtung von Zweigstellen innerhalb der EU sowie die Schaffung 
eines einheitlichen Bankenmarkts für den gesamten Bereich der EU ohne interne 
Beschränkungen für grenzüberschreitende Bankdienstleistungen. Das KWG 
unterwirft das Betreiben von Bankgeschäften und die Erbringung von Finanzdienst-
leistungen einer Erlaubnispflicht und regelt, welche aufsichtsrechtlichen 
Anforderungen Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute bei dem Betreiben 
dieser Geschäfte einhalten müssen. Des Weiteren regelt es die Kontrolle von 
Inhabern bedeutender Beteiligungen an einem Institut mit Sitz in Deutschland. 

Ergänzend zu den Bestimmungen des KWG findet auf das Pfandbriefgeschäft das 
Pfandbriefgesetz Anwendung. Das Pfandbriefgesetz regelt die besonderen aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an das Pfandbriefgeschäft, u. a. die Anforderungen an die 
Gewährung von grundpfandrechtlich besicherten Darlehen und Kommunaldarlehen, 
die als Deckung für Hypothekenpfandbriefe und öffentliche Pfandbriefe dienen 
sollen, sowie die Anforderungen, die hinsichtlich dieser Deckung erfüllt sein müssen. 
Ferner enthält das Investmentgesetz aufsichtsrechtliche und privatrechtliche 
Vorschriften für Kapitalanlagegesellschaften, die das Investmentgeschäft betreiben. 
In den nachfolgenden Abschnitten werden ausgewählte Regelungskomplexe des 
KWG, des Pfandbriefgesetzes sowie des Investmentgesetzes dargestellt. 

Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschäften 

Die COMMERZBANK und die im Folgenden genannten sechs in Deutschland 
ansässigen Tochtergesellschaften besitzen eine Erlaubnis zum Betrieb von Bank-
geschäften und zur Erbringung von Finanzdienstleistungen nach dem KWG: 
comdirect bank, Eurohypo, ebase, Deutsche Schiffsbank, Allianz Dresdner Bauspar 
AG und Reuschel. Die Eurohypo und die Deutsche Schiffsbank besitzen darüber 
hinaus die Erlaubnis zum Betrieb des Pfandbriefgeschäfts nach dem 
Pfandbriefgesetz und die Allianz Dresdner Bauspar AG die Erlaubnis zum Betrieb 
des Bausparkassengeschäfts nach dem Bausparkassengesetz. 

Die im Folgenden genannten zehn in Deutschland ansässigen Tochtergesellschaften 
der COMMERZBANK besitzen eine Erlaubnis zur Erbringung von Finanzdienst-
leistungen nach dem KWG: comdirect private finance AG, Commerz Real, Commerz 
Real Assel Verwaltungsgesellschaft mbH, Commerz Real Mietkauf GmbH, Commerz 
Real Mobilienleasing GmbH, CommerzFactoring GmbH, Hansa Automobil Leasing 
GmbH, ComSystems GmbH, SECUNDO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH 
und WST Broker GmbH. 
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Darüber hinaus besitzen die beiden Kapitalanlagegesellschaften Commerz Real 
Investmentgesellschaft mbH und die Commerz Real Spezialfondsgesellschaft mbH 
eine Erlaubnis zum Betrieb des Investmentgeschäfts nach dem Investmentgesetz. 

Bankaufsicht in Deutschland 

Überblick 

Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (die „BaFin“) ist sowohl auf 
unkonsolidierter Basis (Beaufsichtigung der Institute und Kapitalanlagegesellschaften 
des COMMERZBANK-Konzerns) als auch auf konsolidierter Basis die zentrale 
Aufsichtsbehörde für den COMMERZBANK-Konzern. Ein besonderer Schwerpunkt 
der Aufsicht liegt auf der Zulassung zum Geschäftsbetrieb und der Bestellung von 
Geschäftsleitern, dem Inhaberkontrollverfahren, der Einhaltung der Eigenkapital-
erfordernisse, der Liquiditätserfordernisse, der Großkreditgrenzen und der 
Beschränkungen bei bestimmten Geschäftstätigkeiten. 

Die BaFin ist eine rechtsfähige Anstalt des öffentlichen Rechts, die unter der Rechts- 
und Fachaufsicht des Bundesministeriums der Finanzen (das „BMF“) steht. Unter 
dem Dach der BaFin sind zum 1. Mai 2002 das frühere Bundesaufsichtsamt für das 
Kreditwesen, das Bundesaufsichtsamt für den Wertpapierhandel und das 
Bundesaufsichtsamt für das Versicherungswesen zu einer einzigen Finanzdienst-
leistungsaufsichtsbehörde mit umfassender Zuständigkeit zusammengeführt worden. 
Die BaFin ist befugt, für in Deutschland tätige Institute Verordnungen sowie 
Verfügungen für den Einzelfall zu erlassen. Wie im Rahmen der laufenden Aufsicht 
üblich, überprüft die BaFin ihre Maßnahmen und Entscheidungen, falls sich die 
Rechts- oder Sachlage maßgeblich ändern sollte. 

Die BaFin nimmt ihre Funktion als Aufsichtsbehörde in enger Zusammenarbeit mit 
der Deutschen Bundesbank wahr. Die wichtigste Aufgabe der Deutschen 
Bundesbank ist die sog. laufende Überwachung von Instituten in Deutschland. Diese 
Überwachung umfasst insbesondere die Erhebung und Analyse von Statistiken und 
anderer Meldungen von deutschen Instituten sowie die Durchführung und Analyse 
von aufsichtsrechtlichen Prüfungen im Bereich der Einhaltung der Anforderungen an 
die Eigenkapitalausstattung und Risikosteuerung. 

Im Rahmen ihrer Aufsicht verlangen die BaFin und die Deutsche Bundesbank von 
Instituten in Deutschland die Übermittlung von umfassenden Informationen, um die 
Einhaltung des KWG und anderer gesetzlicher Bestimmungen überwachen zu 
können. 

Inhaberkontrollverfahren 

Nach dem KWG hat derjenige, der beabsichtigt, allein oder im Zusammenwirken mit 
anderen Personen oder Unternehmen eine bedeutende Beteiligung an einem Institut 
zu erwerben (interessierter Erwerber), dies der BaFin und der Deutschen 
Bundesbank unverzüglich schriftlich anzuzeigen. Eine bedeutende Beteiligung in 
diesem Sinne liegt dann vor, wenn unmittelbar oder mittelbar über eine oder mehrere 
Tochtergesellschaften oder ein gleichartiges Verhältnis oder im Zusammenwirken mit 
anderen Personen oder Unternehmen mindestens 10 % des Kapitals oder der 
Stimmrechte eines Unternehmens im Eigen- oder Fremdinteresse gehalten werden 
oder wenn auf die Geschäftsführung eines anderen Unternehmens ein maßgeblicher 
Einfluss ausgeübt werden kann. Eine Anzeigepflicht besteht darüber hinaus auch für 
denjenigen, der beabsichtigt, allein oder im Zusammenwirken mit anderen Personen 
oder Unternehmen den Betrag der bedeutenden Beteiligung so zu erhöhen, dass die 
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Schwellen von 20 %, 30 % oder 50 % der Stimmrechte oder des Kapitals erreicht 
oder überschritten werden oder dass das Institut unter seine Kontrolle kommt. Eine 
solche Anzeigepflicht besteht ferner entsprechend für den umgekehrten Fall der 
Aufgabe der bedeutenden Beteiligung bzw. des Unterschreitens der vorstehend 
genannten Schwellen. 

In der Anzeige hat der interessierte Erwerber insbesondere die für die Höhe der 
Beteiligung und die für die Begründung des maßgeblichen Einflusses, die 
Beurteilung seiner Zuverlässigkeit und seiner notwendigen finanziellen Solidität 
wesentlichen Tatsachen und Unterlagen sowie die Personen oder Unternehmen 
anzugeben, von denen die entsprechenden Anteile erworben werden sollen. Weitere 
Regelungen hinsichtlich des Notifizierungsverfahrens finden sich außer im KWG in 
der Inhaberkontrollverordnung vom 20. März 2009. Die BaFin hat die vom 
interessierten Erwerber eingereichte Anzeige innerhalb von 60 Arbeitstagen ab dem 
Datum des Schreibens, mit dem sie den Eingang der vollständigen Anzeige 
schriftlich bestätigt hat, zu beurteilen (Beurteilungszeitraum). Weitere Informationen 
können von der BaFin nur in engen sachlichen und zeitlichen Grenzen angefordert 
werden. Der Beurteilungszeitraum kann u. a. durch die Nachforderungen von 
Informationen durch die BaFin gehemmt werden. Im Falle einer Hemmung kann der 
Beurteilungszeitraum auf höchstens 90 Arbeitstage ausgedehnt werden. 

Die BaFin kann innerhalb des Beurteilungszeitraums den beabsichtigten Erwerb der 
bedeutenden Beteiligung oder ihre Erhöhung untersagen. Eine Untersagung darf 
jedoch nur im Hinblick auf die im KWG abschließend aufgeführten Gründe erfolgen. 
Auch darf die BaFin weder Vorbedingungen an die Höhe der zu erwerbenden 
Beteiligung oder der beabsichtigten Erhöhung der Beteiligung stellen noch darf sie 
bei ihrer Prüfung auf die wirtschaftlichen Bedürfnisse des Marktes abstellen. 
Potenzielle Untersagungsgründe umfassen insbesondere die mangelnde 
Zuverlässigkeit des Anzeigepflichtigen bzw. dessen Management oder die 
Nichtgewährleistung einer soliden und umsichtigen Führung des Instituts aus 
anderen Gründen, die Nichteinhaltung EU-regulatorischer Aufsichtsanforderungen 
des Instituts, die Nichtgewährleistung einer effektiven Bankaufsicht über das Institut 
im Zuge des beabsichtigten Erwerbs und die mangelnde finanzielle Solidität des 
Anzeigepflichtigen (gemessen an den bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel- und 
Liquiditätsanforderungen für Institute). 

Aufsichtsrechtliche Anforderungen an eine angemessene Eigenmittel-
ausstattung 

Regulatorische Bedeutung der Eigenmittelausstattung 

Aus bankaufsichtsrechtlicher Sicht dienen die Eigenmittel als Bemessungsgrundlage 
für eine Reihe von Beschränkungen. Nach dem KWG müssen in Deutschland 
ansässige Institute bzw. Instituts- und Finanzholding-Gruppen für ihren laufenden 
Geschäftsbetrieb im Interesse der Erfüllung ihrer Verpflichtungen gegenüber ihren 
Gläubigern, insbesondere zur Sicherheit der ihnen anvertrauten Vermögenswerte, 
angemessene Eigenmittel haben. Die Eigenmittel dienen insofern der Vorsorge zur 
Abdeckung des Adressenausfallrisikos (Insolvenz eines Schuldners) und des 
Marktrisikos aus Handelsgeschäften. Unter Marktrisiken sind insbesondere 
Fremdwährungsrisiken, Rohwarenrisiken und Positionsrisiken des Handelsbuches zu 
verstehen. Daneben knüpfen zahlreiche weitere aufsichtsrechtliche Bestimmungen – 
wie etwa die Voraussetzungen für den Entzug der Betriebserlaubnis, die Begrenzung 
von Großkrediten und Maßnahmen bei Gefahr – an die Eigenmittelausstattung an. 
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Angemessene Eigenmittelausstattung 

Übersicht 

Ein Institut verfügt gemäß der SolvV über angemessene Eigenmittel, wenn es täglich 
zum Geschäftsschluss sowohl die Eigenkapitalanforderungen für Adressrisiken und 
das operationelle Risiko als auch die Eigenmittelanforderungen für Marktrisiken 
erfüllt. Institute in diesem Sinne sind Kreditinstitute, wie die COMMERZBANK, und 
Finanzdienstleistungsinstitute. 

Die Eigenkapitalanforderungen für Adressrisiken und das operationelle Risiko 
werden erfüllt, wenn der Gesamtanrechnungsbetrag für Adressrisiken und der 
Anrechnungsbetrag für das operationelle Risiko insgesamt das modifizierte 
verfügbare Eigenkapital (siehe unten) nicht überschreiten. Die Eigenmittel-
anforderungen für Marktrisiken werden erfüllt, wenn die Summe der Anrechnungs-
beträge für die Marktrisikopositionen (und ggf. der Anrechnungsbeträge für die 
Optionsgeschäfte des Instituts) die Summe aus dem um die Eigenkapital-
anforderungen für Adressrisiken und das operationelle Risiko verringerten 
modifizierten verfügbaren Eigenkapital des Instituts und den verfügbaren Drittrang-
mitteln (siehe unten) täglich bei Geschäftsschluss nicht überschreiten. 

Die Berechnung des modifizierten verfügbaren Eigenkapitals lässt sich 
überblicksweise wie folgt zusammenfassen: 

+ Kernkapital 
+ Ergänzungskapital 
= Haftendes Eigenkapital 
./. Qualifizierte Beteiligungen 
./. Groß- und Organkredite, soweit sie bestimmte Obergrenzen überschreiten 
./. Wertberichtigungsfehlbeträge, die sich bei einem IRBA-Institut bei der 

Berechnung der Differenz zwischen der Summe der erwarteten Verlustbeträge 
für bestimmte IRBA-Positionen und der Wertberichtigungen und Rückstellungen, 
die für diese IRBA-Positionen gebildet wurden, ergeben 

./. erwartete Verlustbeträge für bestimmte IRBA-Beteiligungspositionen 

./. bestimmte Verbriefungspositionen mit einem Risikogewicht von 1.250 % 

./. Betrag des übertragenen Wertes zuzüglich etwaiger Wiederbeschaffungskosten 
bei Vorleistungen im Rahmen von Wertpapiergeschäften des Handelsbuchs, 
solange die Gegenleistung fünf Geschäftstage nach deren Fälligkeit noch nicht 
wirksam erbracht worden ist 

+ der im Ergänzungskapital berücksichtigungsfähige Wertberichtigungsüber-
schuss bis zu 0,6 % der Summe der risikogewichteten IRBA-Positionswerte für 
sämtliche IRBA-Positionen, die keine IRBA-Verbriefungspositionen sind und die 
ein Risikogewicht von 1.250 % haben 

= Modifiziertes verfügbares Eigenkapital 
 
Eigenmittel bestehen aus dem haftenden Eigenkapital und den Drittrangmitteln. Das 
haftende Eigenkapital ist – unter Berücksichtigung bestimmter Abzugspositionen – 
die Summe aus dem Kernkapital und dem Ergänzungskapital. Für ein Kreditinstitut in 
der Rechtsform einer Aktiengesellschaft bestehen das Kernkapital und das 
Ergänzungskapital nach dem KWG zum Zweck der Bestimmung des haftenden 
Eigenkapitals hauptsächlich aus den nachstehend aufgeführten Positionen: 
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Kernkapital 

• Eingezahltes Grundkapital (ausgenommen auf Vorzugsaktien, d. h. Aktien, die 
mit einem nachzuzahlenden Vorzug bei der Verteilung des Gewinns ausgestattet 
sind, eingezahltes Kapital). 

• Kapitalrücklage. 

• Gewinnrücklage. 

• Sonderposten für allgemeine Bankrisiken. Eine Bank kann diesen Sonderposten 
auf der Passivseite ihrer Bilanz im Hinblick auf die dem Bankgewerbe 
innewohnenden speziellen Risiken bilden. Die Festsetzung muss nach 
vernünftiger kaufmännischer Beurteilung der Bank notwendig sein. 

• Stille Beteiligungen. Stille Beteiligungen sind Vermögenseinlagen stiller Gesell-
schafter am Geschäft eines Kreditinstituts. Diese Beteiligungen unterliegen im 
Hinblick auf ihre Anrechnungsfähigkeit als haftendes Eigenkapital bestimmten 
Anforderungen, wie etwa Mindestlaufzeit von fünf Jahren, nicht nachzahlbare 
Ausschüttungen, Teilnahme am Verlust des Kreditinstituts und Nachrangigkeit 
gegenüber den Rechten sämtlicher Gläubiger im Falle einer Insolvenz oder 
Liquidation des Kreditinstituts. 

Bei der Berechnung des Kernkapitals werden namentlich folgende Positionen 
abgezogen: von einem Kreditinstitut gehaltene eigene Aktien, Bilanzverluste, 
bestimmte immaterielle Vermögenswerte und bestimmte Gesellschafterkredite, die 
zu nicht marktgerechten Bedingungen gewährt wurden. Des Weiteren kann die 
BaFin weitere Abzüge von dem Kernkapital des Kreditinstituts verlangen, v. a. im 
Hinblick auf nicht realisierte Verluste eines Kreditinstituts (die „Korrekturposten“). 

Ergänzungskapital (begrenzt auf die Höhe des Kernkapitals) 

• Ungebundene Vorsorgereserven für allgemeine Bankrisiken (§ 340 (f) HGB). Ein 
Kreditinstitut kann in seiner Bilanz bestimmte Forderungen mit einem niedrigeren 
Wert als dem für Industrieunternehmen zulässigen Wert ansetzen. Diese 
Forderungen umfassen Darlehen und Wertpapiere, die weder Anlagevermögen 
noch Teil des Handelsbestands sind. Das Kreditinstitut kann diese Forderungen 
mit einem niedrigeren Wert ansetzen, wenn die Anwendung dieses niedrigeren 
Wertansatzes nach der vernünftigen kaufmännischen Beurteilung der Bank 
notwendig ist, um sich gegen spezielle dem Bankgewerbe innewohnende Risiken 
abzusichern. Die Vorsorgereserven für allgemeine Bankrisiken dürfen 4 % des 
Buchwerts der ausgewiesenen Forderungen und Wertpapiere nicht 
überschreiten. 

• Vorzugsaktien. Als Ergänzungskapital gelten Aktien, die mit einem 
nachzuzahlenden Vorzug bei der Verteilung des Gewinns ausgestattet sind. 

• Rücklagen, die den steuerlichen Gewinn mindern (§ 6b Einkommensteuergesetz 
– „EStG“). Rücklagen nach § 6b EStG in Höhe von 45 %, soweit diese durch die 
Einstellung von Gewinnen aus der Veräußerung von Grundstücken, grundstücks-
gleichen Rechten und Gebäuden entstanden sind. 

• Genussrechtsverbindlichkeiten. Genussrechtsverbindlichkeiten im Sinne von § 10 
Abs. 5 KWG gelten als Ergänzungskapital. Die Anerkennung unterliegt 
bestimmten Anforderungen, wie etwa Mindestlaufzeit von fünf Jahren, Teilnahme 
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am Verlust des Kreditinstituts und Nachrangigkeit gegenüber den Rechten aller 
nicht nachrangigen Gläubiger im Falle einer Insolvenz oder Liquidation des 
Kreditinstituts. 

• Längerfristige nachrangige Verbindlichkeiten (§ 10 Abs. 5a KWG; begrenzt auf 
50 % des Kernkapitals). Diese Verbindlichkeiten müssen bestimmte Kriterien 
erfüllen, wie etwa Mindestlaufzeit von fünf Jahren und Nachrangigkeit gegenüber 
den Ansprüchen aller nicht nachrangigen Gläubiger im Falle einer Insolvenz oder 
Liquidation des Kreditinstituts. 

• Bestimmte nicht realisierte Reserven. 

Abzuziehen sind verschiedene Positionen, wie z. B. bestimmte Beteiligungen an 
Instituten und Finanzunternehmen. Des Weiteren kann die BaFin weitere Abzüge 
von dem Ergänzungskapital des Kreditinstituts verlangen, v. a. im Hinblick auf 
Korrekturposten. 

Drittrangmittel 

Drittrangmittel bestehen im Wesentlichen aus den nachstehend aufgeführten 
Positionen: 

• Nettogewinn. Der Nettogewinn ist definiert als der anteilige Gewinn eines 
Kreditinstituts, der bei einer Glattstellung aller Handelsbuchpositionen entstünde, 
abzüglich aller vorhersehbaren Aufwendungen und Ausschüttungen sowie die bei 
einer Liquidation des Kreditinstituts voraussichtlich entstehenden Verluste aus 
dem Anlagebuch, es sei denn, solche Verluste sind auf Verlangen der BaFin vom 
Kernkapital als Korrekturposten abzuziehen. 

• Kurzfristige nachrangige Verbindlichkeiten (§ 10 Abs. 7 KWG). Diese Verbindlich-
keiten haben bestimmte Anforderungen zu erfüllen, wie etwa Mindestlaufzeit von 
zwei Jahren, Nachrangigkeit gegenüber den Ansprüchen aller nicht nachrangigen 
Gläubiger im Falle einer Insolvenz oder Liquidation des Instituts, und Aussetzung 
von Zins- und Tilgungszahlungen, wenn diese zur Folge hätten, dass die 
Eigenmittel des Instituts die gesetzlichen Anforderungen nicht mehr erfüllen. 

• Gekapptes Ergänzungskapital. Hierbei handelt es sich um Positionen, die allein 
wegen einer Kappung nach § 10 Abs. 2 Satz 3 und 4 KWG (Begrenzung des 
Ergänzungskapitals auf die Höhe des Kernkapitals bzw. Begrenzung der 
längerfristigen nachrangigen Verbindlichkeiten auf 50 % des Kernkapitals) nicht 
als Ergänzungskapital berücksichtigt werden können. 

Die vorstehend genannten Positionen können als Drittrangmittel nur bis zu einem 
Betrag anerkannt werden, der zusammen mit dem Ergänzungskapital, das nicht für 
die Unterlegung der aus dem Anlagebuch entstehenden Risiken benötigt wird, 250 % 
des Kernkapitals, das nicht zur Unterlegung der Risiken aus dem Anlagebuch 
erforderlich ist, nicht überschreitet. 

Adressrisiken und operationelles Risiko 

Gemäß der SolvV wird der Gesamtanrechnungsbetrag für Adressrisiken ermittelt, 
indem aus der Gesamtheit der Adressrisikopositionen mit Ausnahme der 
Abwicklungsrisikopositionen die Adressenausfallrisikopositionen bestimmt und diese 
entweder nach dem KSA oder dem IRBA berücksichtigt werden. Kreditinstitute, 
Institutsgruppen und Finanzholding-Gruppen dürfen sich bei der Ermittlung der 
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Mindesteigenkapitalanforderungen für Adressrisiken auf den IRBA stützen, wenn sie 
hierfür durch die BaFin zugelassen sind. Bis zur Erteilung der Zulassung dürfen die 
Kreditinstitute ihre aufsichtsrechtlichen Mindesteigenkapitalanforderungen zur Unter-
legung von Adressrisiken ausschließlich nach dem KSA berechnen. 

Der KSA knüpft grundsätzlich an externe Ratings an. Externe Ratings dürfen dabei 
nur dann verwendet werden, wenn diese von Ratingagenturen stammen, die 
aufsichtsrechtlich anerkannt sind. Je nach ihrer externen Bonitätsbeurteilung werden 
den Risikopositionen, die bestimmten Forderungsklassen zugeordnet werden 
müssen, einzelne Risikogewichte beigemessen. Für ungeratete Positionen (also 
solche Positionen, für die kein gesondertes Rating erteilt wurde) bzw. für bestimmte 
Kredite gilt hingegen die feste Zuordnung eines einheitlichen Risikogewichts. 

Zum anderen können Kreditinstitute mit dem IRBA zur Ermittlung der regulatorischen 
Eigenkapitalunterlegung von Kreditrisiken einen risikosensitiveren Ansatz wählen, 
der auf institutseigenen Ratingverfahren basiert und bei dem die Bonitäts-
gewichtungen über schuldnerbezogene Risikoparameter bestimmt werden. Es 
stehen dabei ein Basisansatz (bei dem nur die Ausfallwahrscheinlichkeiten der 
Schuldner von den Kreditinstituten zu schätzen sind) und ein fortgeschrittener Ansatz 
(bei dem neben den Ausfallwahrscheinlichkeiten auch Verlustraten bei Ausfall, 
Konversionsfaktoren von außerbilanziellen Geschäften und Restlaufzeiten vom 
Kreditinstitut zu bestimmen sind) zur Wahl. Die Risikogewichte werden für einzelne 
Risikopositionen im Rahmen eines IRBA auf Grundlage der individuell geschätzten 
Parameter aufgeteilt und nach bestimmten Forderungsklassen mittels Risiko-
gewichtungsformeln errechnet. 

Der Gesamtanrechnungsbetrag für Adressrisiken ist die mit dem Faktor 0,08 
multiplizierte Summe aller Risikopositionen, die jeweils im Einklang mit dem 
gewählten Ansatz zu bestimmen sind. Im Falle eines Handelsbuchinstituts erhöht 
sich der Gesamtanrechnungsbetrag um den Gesamtanrechnungsbetrag für 
Abwicklungsrisiken gemäß den Bestimmungen der SolvV. 

Das operationelle Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die in Folge der 
Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren und Systemen, 
Menschen oder in Folge externer Ereignisse eintreten. Dies schließt Rechtsrisiken 
ein. Zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages für das operationelle Risiko darf ein 
Institut einen Basisindikatoransatz, einen Standardansatz oder einen 
fortgeschrittenen Messansatz verwenden. Für Institutsgruppen und Finanzholding-
Gruppen gilt dies im Grundsatz entsprechend. Der für die Ermittlung des 
Anrechnungsbetrages für das operationelle Risiko gewählte Ansatz soll in Bezug auf 
den Umfang und die Komplexität der Geschäftstätigkeiten angemessen sein. Ein 
Institut, das zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages für das operationelle Risiko 
einen Standardansatz oder einen fortgeschrittenen Messansatz verwendet, darf nur 
bei Vorliegen wesentlicher Gründe und nur nach Zustimmung der BaFin zu einem 
einfacheren Ansatz wechseln. 

Marktrisiko und verfügbare Drittrangmittel 

Die Eigenmittelanforderungen für Marktrisiken werden erfüllt, wenn die Summe der 
Anrechnungsbeträge für die Marktrisikopositionen (und ggf. der Anrechnungsbeträge 
für die Optionsgeschäfte des Kreditinstituts) die Summe aus dem um die Eigen-
kapitalanforderungen für Adressrisiken und das operationelle Risiko verringerten 
modifizierten verfügbaren Eigenkapital des Kreditinstituts und den verfügbaren 
Drittrangmitteln täglich bei Geschäftsschluss nicht überschreiten. 
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Marktrisikopositionen werden u. a. gebildet aus Fremdwährungsrisikopositionen, 
Rohwarenrisikopositionen und Handelsbuch-Risikopositionen. Die Anrechnungs-
beträge für Marktrisikopositionen und bestimmte Optionsgeschäfte sind im Einklang 
mit den in der SolvV niedergelegten Regeln zu bestimmen. Hierbei können Banken 
zwischen Standardmethoden und, bei Zustimmung der BaFin, eigenen Risiko-
modellen wählen. 

Verfügbare Drittrangmittel sind Drittrangmittel (siehe oben), die im Falle eines 
Handelsbuchinstituts um Überschreitungsbeträge von bestimmten Großkreditüber-
schreitungen aus kreditnehmerbezogenen Handelsbuch- und Gesamtbuch-
positionen, soweit diese Überschreitungsbeträge mit Drittrangmitteln unterlegt sind, 
zu vermindern sind. Verfügbare Drittrangmittel dürfen nur zur Unterlegung der 
Anrechnungsbeträge für Marktrisiken verwendet werden. 

Abweichend hiervon dürfen Kreditinstitute, die den IRBA gewählt haben, 
Drittrangmittel nur bis zu einem Betrag berücksichtigen, der zusammen mit dem 
Ergänzungskapital, das – unter Einbeziehung bestimmter IRBA-spezifischer Wert-
berichtigungs- und Verlustbeträge – nicht zur Unterlegung der Risiken aus dem 
Anlagebuch benötigt wird, 250 % vom Kernkapital, das – unter Einbeziehung 
bestimmter IRBA-spezifischer Wertberichtigungs- und Verlustbeträge – nicht zur 
Unterlegung der Risiken aus dem Anlagebuch benötigt wird, nicht übersteigt. Im 
Falle von Handelsbuchinstituten, die den IRBA gewählt haben, sind die verfügbaren 
Drittrangmittel wiederum um Überschreitungsbeträge von bestimmten Großkredit-
überschreitungen aus kreditnehmerbezogenen Handelsbuch- und Gesamtbuch-
positionen, soweit diese Überschreitungsbeträge mit Drittrangmitteln unterlegt sind, 
zu vermindern. Die danach verfügbaren Drittrangmittel dürfen auch hier nur zur 
Unterlegung der Anrechnungsbeträge für Marktrisiken verwendet werden. 

Konsolidierte Regulierung und Aufsicht hinsichtlich Eigenmittelanforderungen 

Die Bestimmungen des KWG verlangen, dass jede Institutsgruppe bzw. 
Finanzholding-Gruppe als Ganzes die Eigenmittelanforderungen erfüllt. Überblicks-
weise lassen sich die Begriffe Institutsgruppe und Finanzholding-Gruppe 
folgendermaßen zusammenfassen: Eine Institutsgruppe besteht aus einem 
Kreditinstitut mit Sitz im Inland als übergeordnetes Unternehmen und allen 
Tochterunternehmen des Kreditinstituts, die selbst Kreditinstitute, Kapitalanlage-
gesellschaften, Finanzunternehmen oder Anbieter von bankbezogenen Nebendienst-
leistungen sind. Eine Finanzholding-Gruppe besteht, wenn einer Finanzholding-
Gesellschaft im Sinne von § 1 Abs. 7b oder Abs. 7d des KWG mit Sitz im Inland 
Kreditinstitute, Finanzunternehmen und/oder Anbieter von bankbezogenen 
Nebendienstleistungen nachgeordnet sind, von denen mindestens ein Einlagen-
kreditinstitut, E-Geld-Institut oder Wertpapierhandelsunternehmen mit Sitz im Inland 
der Finanzholding-Gesellschaft als Tochterunternehmen nachgeordnet ist. 

Liquiditätsanforderungen 

Das KWG verlangt weiter, dass deutsche Institute ihre Mittel so anlegen, dass 
jederzeit eine ausreichende Zahlungsbereitschaft („Liquidität“) gewährleistet ist. Die 
Liquiditätsanforderungen werden näher durch die Verordnung über die Liquidität der 
Kreditinstitute („Liquiditätsverordnung“) bestimmt. Danach gilt die Liquidität eines 
Kreditinstituts als ausreichend, wenn die zu ermittelnde Liquiditätskennzahl den Wert 
1 nicht unterschreitet. Die Liquiditätskennzahl gibt das Verhältnis zwischen den im 
Laufzeitband 1 verfügbaren Zahlungsmitteln und den während dieses Zeitraumes 
abrufbaren Zahlungsverpflichtungen an. Zahlungsmittel und Zahlungsverpflichtungen 
sind jeweils einem der folgenden Laufzeitbänder zuzuordnen: fällig täglich oder in bis 
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zu einem Monat („Laufzeitband 1“), in über einem Monat bis zu drei Monaten 
(„Laufzeitband 2“), in über drei Monaten bis zu sechs Monaten („Laufzeitband 3“), 
in über sechs Monaten bis zu zwölf Monaten („Laufzeitband 4“). Das Kreditinstitut 
hat Beobachtungskennzahlen zu berechnen, die das Verhältnis zwischen den 
jeweiligen Zahlungsmitteln und den Zahlungsverpflichtungen in den Laufzeit-
bändern 2 bis 4 angeben. Die Ermittlung der Beobachtungskennzahlen erfolgt 
entsprechend der Berechnung der Liquiditätskennzahl. Überschreiten die in einem 
Laufzeitband vorhandenen Zahlungsmittel die abrufbaren Zahlungsverpflichtungen, 
ist der Unterschiedsbetrag als zusätzliches Zahlungsmittel bei der Ermittlung der 
Beobachtungskennzahl in dem nächst höheren Laufzeitband zu berücksichtigen. Die 
Liquiditätskennzahl und die Beobachtungskennzahlen sind nach dem Stand zum 
Meldestichtag Ende des Monats bei der Deutschen Bundesbank grundsätzlich 
jeweils bis zum 15. Geschäftstag des auf den Meldestichtag folgenden Monats 
einzureichen. Die Deutsche Bundesbank leitet die Meldungen an die BaFin weiter. 

Zur Beurteilung der ausreichenden Liquidität darf das Kreditinstitut nach dauerhafter 
Wahl mit Zustimmung der BaFin anstelle des vorstehend skizzierten Verfahrens ein 
eigenes Liquiditätsrisikomess- und -steuerungsverfahren verwenden, wenn die 
verschiedenen Voraussetzungen erfüllt werden und die BaFin dessen Eignung für 
die Zwecke der Liquiditätsverordnung auf Antrag des Kreditinstituts schriftlich 
bestätigt hat. U. a. muss das institutseigene Liquiditätsrisikomess- und -steuerungs-
verfahren unter Berücksichtigung der besonderen institutsspezifischen Verhältnisse, 
der Art und Komplexität der betriebenen Geschäfte und der Größe des Kreditinstituts 
eine adäquate laufende Ermittlung und Überwachung des Liquiditätsrisikos 
gewährleisten und die Liquiditätslage eingehender und angemessener darstellen als 
bei Anwendung des in der Liquiditätsverordnung vorgesehenen Verfahrens. 
Insbesondere soll das Liquiditätsrisikomess- und -steuerungsverfahren dabei auch 
Aufschluss über zu erwartende kurzfristige Nettomittelabflüsse, die Möglichkeit zur 
Aufnahme unbesicherter Finanzierungsmittel sowie die Auswirkung von Stress-
szenarien ermöglichen. 

Großkreditgrenzen 

Das KWG und die Großkredit- und Millionenkreditverordnung beschränken die 
Konzentration von Kreditrisiken eines Kreditinstituts auf unkonsolidierter und 
konsolidierter Basis durch Grenzen bei der Vergabe von Großkrediten. 

Die Bestimmungen über Großkredite enthalten verschiedene Grenzen für 
Großkredite, die das Anlagebuch betreffen (die „Anlagebuch-Großkredite“), und für 
die Gesamtsumme der Großkredite (die „Gesamtbuch-Großkredite“) eines 
Kreditinstituts, einer Institutsgruppe oder einer Finanzholding-Gruppe. 

Anlagebuch-Großkredite sind Kredite, die dem Anlagebuch zuzurechnen sind und 
einem einzelnen Kunden (und mit ihm verbundenen Unternehmen) zugeordnet 
werden können und 10 % des haftenden Eigenkapitals eines Kreditinstituts oder 
einer Gruppe erreichen oder überschreiten. Einzelne Anlagebuch-Großkredite dürfen 
25 % des haftenden Eigenkapitals des Kreditinstituts oder der Gruppe nicht 
überschreiten (20 % im Falle von Krediten an verbundene Unternehmen der Gruppe, 
die für bankaufsichtsrechtliche Zwecke nicht konsolidiert werden). 

Gesamtbuch-Großkredite liegen vor, wenn die Summe der Kredite (Anlagebuch und 
Handelsbuch), die einem einzelnen Kunden (und mit ihm verbundenen Kunden) 
zugeordnet werden können, 10 % der Eigenmittel des Kreditinstituts oder der Gruppe 
erreichen oder überschreiten. Einzelne Gesamtbuch-Großkredite dürfen 25 % (20 % 
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im Fall von unkonsolidierten verbundenen Unternehmen) der Eigenmittel eines 
Kreditinstituts oder einer Gruppe nicht übersteigen. 

Neben den vorstehenden Grenzen dürfen die gesamten Anlagebuch-Großkredite 
das Achtfache des haftenden Eigenkapitals des Kreditinstituts oder der Gruppe nicht 
überschreiten, und die Gesamtbuch-Großkredite dürfen insgesamt das Achtfache der 
Eigenmittel des Kreditinstituts oder der Gruppe nicht überschreiten. 

Ein Kreditinstitut oder eine Gruppe darf diese Obergrenzen nur mit vorheriger 
Zustimmung der BaFin überschreiten. In diesem Fall muss das Kreditinstitut oder die 
Gruppe den die Obergrenze überschreitenden Betrag des Großkredits vollständig mit 
haftendem Eigenkapital (im Falle von Obergrenzen, die im Hinblick auf das haftende 
Eigenkapital berechnet werden) oder mit Eigenmitteln (im Falle von Obergrenzen, die 
im Hinblick auf die Eigenmittel berechnet werden) unterlegen. 

Außerdem dürfen die gesamten Handelsbuch-Kredite an einen einzelnen Kunden 
(und mit ihm verbundene Unternehmen) das Fünffache derjenigen Eigenmittel des 
Kreditinstituts oder der Gruppe nicht übersteigen, die nicht für die Eigenkapital-
unterlegung des Anlagenbuchs benötigt werden. Eine Gesamtposition von Handels-
buch-Krediten an einen einzelnen Kunden (und mit ihm verbundene Unternehmen), 
die über die vorgenannte Grenze hinausgeht, ist nicht zulässig. 

Darüber hinaus dürfen alle kreditnehmerbezogenen Gesamtpositionen, welche die 
Obergrenze von 25 % (bzw. 20 %) der Eigenmittel länger als zehn Tage 
überschreiten, nach Abzug der Beträge, die diese Obergrenze nicht überschreiten 
(die „Gesamt-Überschreitungsposition“), zusammen nicht das Sechsfache der 
Eigenmittel, die nicht zur Unterlegung von Risiken des Anlagebuchs benötigt werden, 
übersteigen. 

Kredite mit einem Volumen ab € 1,5 Mio. (die „Millionenkredite“) müssen der 
Deutschen Bundesbank vierteljährlich angezeigt werden. Diese Vorschrift soll die 
Feststellung ermöglichen, ob ein Kreditnehmer beträchtliche Verschuldensvolumina 
aufbaut, ohne Großkreditnehmer bei einer einzelnen Bank zu sein. 

Begrenzungen von qualifizierten Beteiligungen 

Grundsätzlich darf ein Einlagenkreditinstitut an einem Unternehmen, das weder 
Kreditinstitut, Finanzunternehmen, Erstversicherungsunternehmen oder Rück-
versicherungsunternehmen noch Anbieter von bankbezogenen Nebendienst-
leistungen ist, keine qualifizierte Beteiligung halten, deren Anteil am Nennkapital dem 
Betrage nach 15 % des haftenden Eigenkapitals des Einlagenkreditinstituts 
übersteigt, und darf an solchen Unternehmen keine qualifizierte Beteiligungen halten, 
deren Anteil am Nennkapital dem Betrage nach zusammen 60 % des haftenden 
Eigenkapitals des Einlagenkreditinstituts übersteigt. Eine qualifizierte Beteiligung im 
Sinne dieses Gesetzes besteht, wenn eine Person oder ein Unternehmen an einem 
anderen Unternehmen unmittelbar oder mittelbar über ein oder mehrere 
Tochterunternehmen oder ein gleichartiges Verhältnis mindestens 10 % des Kapitals 
oder der Stimmrechte hält oder auf die Geschäftsführung des anderen 
Unternehmens einen maßgeblichen Einfluss ausüben kann. 

Anforderungen an das Risikomanagement 

Mit Rundschreiben 5/2007 hat die BaFin am 30. Oktober 2007 auf der Grundlage des 
§ 25a KWG Mindestanforderungen an das Risikomanagement formuliert. Die MaRisk 
sollen einen flexiblen und praxisnahen Rahmen für die Ausgestaltung des 
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Risikomanagements in den Kreditinstituten bieten. Das Risikomanagement in diesem 
Sinne umfasst unter Berücksichtigung der Risikotragfähigkeit insbesondere die 
Festlegung angemessener Strategien sowie die Einrichtung angemessener interner 
Kontrollverfahren. 

Die internen Kontrollverfahren bestehen aus dem internen Kontrollsystem und der 
Internen Revision. Das interne Kontrollsystem umfasst insbesondere Regelungen zur 
Aufbau- und Ablauforganisation und Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung, 
Steuerung, Überwachung sowie Kommunikation der Risiken (die „Risiko-
steuerungs- und -controllingprozesse“). Die MaRisk zielen insofern v. a. auf die 
Einrichtung angemessener institutsinterner Leitungs-, Steuerungs- und Kontroll-
prozesse ab. Insbesondere muss jedes in Deutschland ansässige Kreditinstitut über 
eine effiziente interne Revisionsabteilung verfügen. Jedes Kreditinstitut hat 
außerdem einen schriftlichen Organisationsplan zu erstellen, der die Verant-
wortungsbereiche der Mitarbeiter und die betrieblichen Abläufe festlegt. Die 
Einhaltung des Plans ist von der internen Revisionsabteilung des Kreditinstituts zu 
überwachen. 

Als Grundlage für die sachgerechte Wahrnehmung der Überwachungsfunktionen des 
Aufsichtsorgans beinhaltet dies auch dessen angemessene Einbindung. Die MaRisk 
sollen zudem einen qualitativen Rahmen für die Umsetzung der Art. 22 und 123 der 
Capital Requirements Directive („CRD“) vorgeben. Danach sind von den 
Kreditinstituten angemessene Leitungs-, Steuerungs- und Kontrollprozesse sowie 
Strategien und Prozesse einzurichten, die gewährleisten, dass genügend internes 
Kapital zur Abdeckung aller wesentlichen Risiken vorhanden ist. Die Qualität dieser 
Prozesse soll von der Aufsicht gemäß Art. 124 der CRD regelmäßig beurteilt werden. 
Die MaRisk sollen daher unter Berücksichtigung des Prinzips der doppelten 
Proportionalität der Regelungsrahmen für die neue qualitative Aufsicht in 
Deutschland sein. 

Durchsetzung der bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften; Auskünfte und 
Prüfungen 

Auskünfte und Prüfungen 

Die BaFin führt Prüfungen bei Kreditinstituten im Rahmen von Stichproben oder aus 
besonderem Anlass durch. Um die Einhaltung des KWG und der aufgrund des KWG 
ergangenen Verordnungen sicherzustellen, kann sie Informationen oder Dokumente 
von einem Institut anfordern. 

Prüfungen können auch bei einem ausländischen Tochterunternehmen, das zur 
Institutsgruppe bzw. Finanzholding-Gruppe gehört, durchgeführt werden, wenn dies 
erforderlich ist, um die Richtigkeit von Informationen betreffend die Konsolidierung, 
die Großkreditobergrenzen und die in diesem Zusammenhang erforderlichen 
Meldungen zu verifizieren. Prüfungen bei ausländischen Tochterunternehmen 
können jedoch nur im Rahmen der am Sitz des betreffenden Tochterunternehmens 
geltenden Gesetze durchgeführt werden. Darüber hinaus kann die BaFin in 
Einzelfällen die Deutsche Bundesbank mit der Durchführung der Prüfung 
beauftragen. 

Die BaFin kann außerdem an Sitzungen des Aufsichtsrates eines Kreditinstituts oder 
an Hauptversammlungen teilnehmen. Darüber hinaus kann sie verlangen, dass 
Sitzungen oder Versammlungen dieser Gremien einberufen werden. Vertreter der 
BaFin nehmen in regelmäßigen Abständen an Aufsichtsratssitzungen großer 
deutscher Kreditinstitute teil. 
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Praktisch kann dies bedeuten dass die BaFin – gerade mittels Zugriff auf die Bücher 
und Aufzeichnungen des COMMERZBANK-Konzerns in Deutschland – in der Lage 
ist, die Aktivitäten des Konzerns weltweit zu verfolgen. 

Maßnahmen in besonderen Fällen 

Stellt die BaFin Unregelmäßigkeiten fest, verfügt sie über ein breites Spektrum von 
Maßnahmen. Sie kann Geschäftsleiter abberufen oder ihnen die weitere Ausübung 
ihrer Tätigkeit untersagen. Wenn die Eigenmittel eines Kreditinstituts unzureichend 
sind oder die Liquiditätsanforderungen nicht erfüllt werden und das Kreditinstitut die 
Mängel nicht innerhalb einer gesetzten Frist behebt, kann die BaFin die 
Ausschüttung von Gewinnen oder die Gewährung von Krediten untersagen oder 
beschränken. Ferner kann die BaFin anordnen, dass das Kreditinstitut Maßnahmen 
zur Reduzierung von Risiken ergreift, soweit sich diese aus bestimmten Arten von 
Geschäften und Produkten oder Nutzung bestimmter Systeme ergeben. Diese 
Verbote können namentlich auch auf das übergeordnete Unternehmen im Sinne 
§ 10a Abs. 1 bis 5 KWG angewendet werden, wenn die Eigenmittel der gruppen-
angehörigen Unternehmen auf konsolidierter Basis nicht den gesetzlichen 
Anforderungen entsprechen. Ferner kann die BaFin – statt die Gewährung von 
Krediten zu untersagen oder zu beschränken – die für die Gruppe geltenden 
Großkreditobergrenzen herabsetzen. 

Besteht Gefahr für die Erfüllung der Verpflichtungen eines Kreditinstituts gegenüber 
seinen Gläubigern, insbesondere für die Sicherheit der ihm anvertrauten Vermögens-
werte, oder besteht der begründete Verdacht, dass eine wirksame Aufsicht über das 
Kreditinstitut nicht möglich ist, kann die BaFin zur Abwendung dieser Gefahren 
einstweilige Maßnahmen treffen. Diese einstweiligen Maßnahmen können wie folgt 
aussehen: 

• Anweisungen für die Geschäftsführung des Instituts; 

• Untersagung der Annahme von Einlagen, Geldern oder Wertpapieren von 
Kunden und der Gewährung von Krediten; 

• Untersagung oder Beschränkung der Tätigkeiten der Geschäftsleiter und der 
Inhaber des Instituts; und 

• Bestellung von Aufsichtspersonen. 

Um die Insolvenz eines Kreditinstituts zu verhindern, kann die BaFin ein 
Veräußerungs- und Zahlungsverbot erlassen, das Kreditinstitut für den Kunden-
verkehr schließen und die Entgegennahme von Zahlungen, die nicht zur Tilgung von 
Schulden gegenüber dem Kreditinstitut bestimmt sind, verbieten. Nur die BaFin kann 
die Eröffnung eines Insolvenzverfahrens über ein Kreditinstitut beantragen. 

Falls diese Maßnahmen nicht ausreichen, kann die BaFin dem Kreditinstitut die 
Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschäften und zum Erbringen von Finanzdienst-
leistungen entziehen und, falls erforderlich, die Schließung des Instituts anordnen. 

Weiterhin kann die Bundesregierung durch Rechtsverordnung einen Aufschub für die 
Erfüllung der Verbindlichkeiten eines oder mehrerer Kreditinstitute oder die 
Schließung der Kreditinstitute anordnen, wenn wirtschaftliche Schwierigkeiten bei 
Kreditinstituten zu befürchten sind, die schwerwiegende Gefahren für die Gesamt-
wirtschaft, insbesondere den geordneten Ablauf des allgemeinen Zahlungsverkehrs 
erwarten lassen. 
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Bei Verstößen gegen bestimmte Bestimmungen des KWG können Strafen oder 
Geldbußen verhängt werden. 

Aktuelle Reformbestrebungen 

Im Hinblick auf die jüngsten Erfahrungen aus der Finanzmarktkrise wird aktuell von 
den G-20-Staaten eine generelle Verschärfung der Eigenmittelanforderungen von 
Banken diskutiert. In diesem Zusammenhang ist zudem auf EU-Ebene eine Reform 
der bankregulatorischen Eigenmittelvorschriften von Basel II in Planung. Diese 
beinhaltet insbesondere die aufsichtsrechtliche Vorgabe erhöhter Eigenmittel-
anforderungen für komplexe strukturierte Wertpapiere. Generell erwogen wird auch 
die Einführung einer Begrenzung der Bilanzsumme von Banken gemessen an der 
jeweiligen Höhe ihres Eigenkapitals. 

Darüber hinaus wird auch eine Reform der Bankenaufsicht diskutiert. Im Fokus steht 
dabei eine effizientere Zusammenarbeit der einzelnen staatlichen Regulierungs-
behörden zum Zwecke einer verbesserten Koordinierung transnationaler 
Bankenaufsicht. 

In zeitlicher Hinsicht besteht im Rahmen der öffentlichen Diskussion weitgehend 
Konsens darüber, dass konkrete Reformmaßnahmen erst nach Überwindung der 
Finanzmarktkrise implementiert werden sollen. 

Einlagensicherung 

Als Einlagenkreditinstitute unterliegen die COMMERZBANK, die comdirect bank, die 
Eurohypo, die ebase, die Deutsche Schiffsbank, die Allianz Dresdner Bauspar AG 
und Reuschel den gesetzlichen Regelungen zur Einlagensicherung. Sie gehören der 
Entschädigungseinrichtung deutscher Banken GmbH an. Ein Gläubiger hat im 
Entschädigungsfall einen direkten Anspruch gegen die Entschädigungseinrichtung, 
allerdings nur limitiert bis zur Höhe von 90 % seiner Einlage und maximal € 20.000. 

Die COMMERZBANK, die comdirect bank, die Eurohypo, die ebase, die Deutsche 
Schiffsbank und Reuschel gehören darüber hinaus dem Einlagensicherungsfonds 
des Bundesverbands deutscher Bank e.V. an, einer freiwilligen Selbsteinrichtung der 
teilnehmenden Kreditinstitute, die die staatliche vorgeschriebene Einlagensicherung 
ergänzt. Der Einlagensicherungsfonds hat die Aufgabe, bei drohenden oder 
bestehenden finanziellen Schwierigkeiten von Kreditinstituten, insbesondere bei 
drohender Zahlungseinstellung, im Interesse der Einleger Hilfe zu leisten, um 
Beeinträchtigungen des Vertrauens in die privaten Kreditinstitute zu verhindern. Der 
Einlagensicherungsfonds schützt Einlagen je Gläubiger, vorausgesetzt, der 
Gläubiger ist kein Kreditinstitut, bis zu einer Sicherungsgrenze von 30 % des für die 
Einlagensicherung maßgeblichen haftenden Eigenkapitals des Kreditinstituts. 

Der Einlagensicherungsfonds wird durch eine jährliche Umlage der teilnehmenden 
Kreditinstitute finanziert. Die Umlage beträgt in der Regel 0,3 % der Bilanzposition 
„Verbindlichkeiten gegenüber Kunden“. Reichen die Mittel des Einlagensicherungs-
fonds nicht aus oder ist es sonst zur Durchführung der Aufgaben des Einlagen-
sicherungsfonds erforderlich, so kann der Vorstand des Bundesverbands deutscher 
Banken e.V. eine Verdoppelung der Jahresumlage oder die Erhebung einer 
Sonderumlage bis zur Höhe der Jahresumlage je Geschäftjahr beschließen. Gemäß 
dem Statut des Einlagensicherungsfonds muss ein Kreditinstitut, sobald ihm die 
Mehrheit der Anteile an einem anderen, dem Einlagensicherungsfonds 
angehörenden Kreditinstitut gehört oder es auf dieses einen beherrschenden 
Einfluss ausüben kann, gegenüber dem Einlagensicherungsfonds eine Freistellungs-
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erklärung abgeben für den Fall, dass diesem durch eine Hilfeleistung zugunsten des 
jeweiligen Kreditinstituts ein Verlust entsteht. Dementsprechend ist die 
COMMERZBANK verpflichtet, eine solche Freistellungserklärung betreffend die 
comdirect bank, die Eurohypo, die ebase, die Deutsche Schiffsbank und Reuschel 
abzugeben. 

Aufsicht aufgrund des Pfandbriefgesetzes 

Das Pfandbriefgesetz regelt u. a. die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an das 
Betreiben des Pfandbriefgeschäfts. Pfandbriefbanken sind Kreditinstitute, deren 
Geschäftsbetrieb das Pfandbriefgeschäft umfasst. Die folgende Darstellung 
beschreibt ausgewählte Regelungen des Pfandbriefgesetzes. 

Pfandbriefgeschäft 

Das Pfandbriefgeschäft besteht im Wesentlichen darin, hypothekarisch oder durch 
Grundschulden besicherte Darlehen („Hypothekendarlehen“) zu gewähren, deren 
Gewährung durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbriefen refinanziert wird, sowie 
Darlehen an bestimmte öffentlich-rechtliche Rechtsträger oder gegen Übernahme 
der vollen Gewährleistung durch solche Rechtsträger zu gewähren („Kommunal-
darlehen“), deren Gewährung durch die Ausgabe von öffentlichen Pfandbriefen, die 
auch als Kommunalschuldverschreibungen oder Kommunalobligationen bezeichnet 
werden dürfen, refinanziert wird. Die Belegenheit der beleihbaren Grundstücke sowie 
der Kreis der öffentlich-rechtlichen Stellen ist im Pfandbriefgesetz geographisch 
beschränkt, nämlich im Fall der beleihbaren Grundstücke auf Grundstücke in 
Mitgliedstaaten der EU, anderen Vertragsstaaten des Abkommens über den 
Europäischen Wirtschaftsraum (die „EWR-Staaten“), den USA, Kanada, Japan und 
der Schweiz, und im Fall der öffentlich-rechtlichen Rechtsträger auf bestimmte 
solcher Stellen in Mitgliedstaaten der EU, anderen EWR-Staaten und anderen 
Vollmitgliedern der OECD. 

Die von den Pfandbriefbanken zur Refinanzierung der Hypotheken- und Kommunal-
darlehen emittierten Hypothekenpfandbriefe und öffentlichen Pfandbriefe sind 
Schuldverschreibungen von besonders hoher Sicherheit, die durch das Pfandbrief-
gesetz auf zweifache Weise gewährleistet werden sollen: (a) durch Vorschriften über 
die Deckung dieser Pfandbriefe durch bestimmte Vermögenswerte und deren 
Anrechnung sowie (b) durch die gesonderte Behandlung der Pfandbriefgläubiger in 
der Insolvenz einer Pfandbriefbank. 

Aufsichtsrechtliche Anforderungen an das Betreiben des Pfandbriefgeschäfts 

Mit dem In-Kraft-Treten des Pfandbriefgesetzes am 19. Juli 2005 wurde der bisherige 
Grundsatz, dass das Pfandbriefgeschäft ausschließlich durch Spezialbanken (mit 
Ausnahme der öffentlich-rechtlichen Kreditinstitute und der gemischten Hypotheken-
banken) betrieben werden darf, aufgehoben. Das Pfandbriefgeschäft darf nunmehr 
durch alle Kreditinstitute betrieben werden, die dieses Geschäft regelmäßig und 
nachhaltig zu betreiben beabsichtigen und die bestimmte weitere gesetzliche 
Mindestanforderungen erfüllen, u. a. ein Kernkapital von mindestens € 25 Mio. 
aufweisen und über ein geeignetes Risikomanagementsystem verfügen. 

Pfandbriefdeckung 

Die Sicherheit der durch Pfandbriefbanken ausgegebenen Hypothekenpfandbriefe 
und öffentlichen Pfandbriefe soll durch Vorschriften über die Deckung dieser Pfand-
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briefe mit bestimmten Vermögenswerten (die „Deckungsmasse“) gewährleistet 
werden. 

Für Hypothekenpfandbriefe sowie öffentliche Pfandbriefe besteht jeweils eine 
getrennte Deckung durch bestimmte Vermögenswerte. Die betreffenden 
Vermögenswerte werden jeweils in getrennte Register eingetragen, wodurch diese 
Vermögenswerte grundsätzlich zugunsten der jeweiligen Pfandbriefgläubiger 
reserviert und vor dem Zugriff anderer Gläubiger einer Pfandbriefbank in Zwangs-
vollstreckung und Insolvenz geschützt werden. Der Gesamtbetrag der im Umlauf 
befindlichen Hypothekenpfandbriefe bzw. öffentlichen Pfandbriefe muss in Höhe des 
Nennwertes jederzeit durch solche Vermögenswerte von mindestens gleicher Höhe 
und mindestens gleichem Zinsertrag gedeckt sein (kongruente Deckung). Zusätzlich 
muss die jederzeitige Deckung der Pfandbriefe nach dem Barwert sichergestellt sein 
sowie der Barwert der eingetragenen Deckungswerte den Gesamtbetrag der zu 
deckenden Verbindlichkeiten um mindestens 2 % übersteigen (sichernde 
Überdeckung). 

Die Deckung für Hypothekenpfandbriefe muss im Wesentlichen aus erstrangigen 
Hypotheken oder Grundschulden bestehen, die ein Grundstück zu höchstens 60 % 
des Beleihungswertes beleihen, wie dieser nach den Vorschriften des Pfandbrief-
gesetzes und der durch eine Pfandbriefbank zu erlassenden Anweisung über die 
Wertermittlung ermittelt wird. Der Gesamtbetrag der Beleihungen in Staaten, die 
nicht der EU angehören, bei denen nicht sichergestellt ist, dass sich das Vorrecht der 
Pfandbriefgläubiger in der Insolvenz der Pfandbriefbank (die in den Deckungs-
registern eingetragenen Werte fallen nicht in die Insolvenzmasse) auf die 
Forderungen der Pfandbriefbank aus diesen Beleihungen erstreckt, darf 10 % des 
Gesamtbetrages der Beleihungen, bei denen dieses Vorrecht sichergestellt ist, nicht 
übersteigen. 

Weiter darf die Deckung von Hypothekenpfandbriefen grundsätzlich – innerhalb 
gewisser Grenzen – in weiteren bestimmten Werten erfolgen, namentlich bis zu 10 % 
des Gesamtbetrages der umlaufenden Hypothekenpfandbriefe in Einlagen bei 
bestimmten Kreditinstituten und bestimmten Staatspapieren (die „weitere 
Deckung“). 

Entsprechende Vorschriften hinsichtlich der Deckung bestehen für öffentliche 
Pfandbriefe. Bei diesen Pfandbriefen muss die Deckung im Wesentlichen aus 
Kommunaldarlehen bestehen. Der Gesamtbetrag der Forderungen gegen Schuldner 
in Staaten, die nicht der EU angehören, bei denen nicht sichergestellt ist, dass sich 
das Vorrecht der Pfandbriefgläubiger in der Insolvenz der Pfandbriefbank auf die 
Forderungen der Pfandbriefbank aus diesen Forderungen erstreckt, darf 10 % des 
Gesamtbetrages der Forderungen, die als Deckung für öffentliche Pfandbriefe 
dienen, nicht übersteigen. Weiter darf die Deckung von öffentlichen Pfandbriefen 
grundsätzlich – innerhalb gewisser Grenzen – in weiteren bestimmten Werten 
erfolgen, namentlich bis zu 10 % in Einlagen bei bestimmten Kreditinstituten. 

Bei jeder Pfandbriefbank ist von der BaFin ein Treuhänder zu bestellen. Dieser hat 
u. a. die Aufgabe zu überwachen, dass die nach dem Pfandbriefgesetz erforderliche 
Deckung jederzeit vorhanden ist und die betreffenden Vermögenswerte in das 
jeweilige Register eingetragen werden. Weiter verwahrt er die in den Registern 
eingetragenen Werte, einschließlich Urkunden über diese Werte, unter Mitverschluss 
der Pfandbriefbank. Ferner bedarf die Löschung von eingetragenen Werten in einem 
der Register der Zustimmung des Treuhänders. Pfandbriefe sind vor ihrer Emission 
vom Treuhänder mit einer Bescheinigung zu versehen, dass die vorschriftsmäßige 
Deckung vorhanden ist. 
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Insolvenz 

Schließlich soll die Sicherheit von Hypothekenpfandbriefen und Öffentlichen 
Pfandbriefen dadurch gewährleistet werden, dass die entsprechenden Forderungen 
der Pfandbriefgläubiger aus den in das Deckungsregister eingetragenen Werten voll 
befriedigt werden; im Fall der Eröffnung eines Insolvenzverfahrens über das 
Vermögen der Pfandbriefbank fallen diese Vermögenswerte grundsätzlich nicht in die 
Insolvenzmasse. Nur soweit diese Werte nicht zur Befriedigung der Pfandbrief-
gläubiger notwendig sind, können sie vom Insolvenzverwalter zur Insolvenzmasse 
gezogen werden. Ist eine der beiden Deckungsmassen zahlungsunfähig oder 
überschuldet, so findet auf Antrag der BaFin über sie ein gesondertes 
Insolvenzverfahren statt. Entsteht einem Pfandbriefgläubiger in diesem Verfahren ein 
Ausfall, so ist er berechtigt, diesen Ausfall in dem Insolvenzverfahren über das 
sonstige Vermögen der Pfandbriefbank geltend zu machen. Im Fall der Eröffnung 
eines Insolvenzverfahrens über das Vermögen der Pfandbriefbank wird ein Verwalter 
bestellt, der das Verwaltungs- und Verfügungsrecht über die in dem Deckungs-
register eingetragenen Werte erhält und u. a. mit Zustimmung der BaFin die 
Deckungsmasse ganz oder teilweise auf eine andere Pfandbriefbank übertragen 
kann. 

Regulierung und Aufsicht über den Wertpapierhandel 

Nach dem WpHG reguliert und beaufsichtigt die BaFin den Wertpapierhandel in 
Deutschland. Das WpHG verbietet u. a. Insidergeschäfte mit Wertpapieren, die an 
einer inländischen Börse oder einer Börse in einem anderen Land, das ein 
Mitgliedstaat der EU oder ein anderer Vertragsstaat des Abkommens über den 
Europäischen Wirtschaftsraum ist, zugelassen oder in den Freiverkehr einbezogen 
sind. Das WpHG enthält auch ein Verbot der Kurs- und Marktpreismanipulation bei 
Wertpapieren und anderen Finanzinstrumenten und gibt der BaFin weit reichende 
Überwachungsbefugnisse zur Durchsetzung dieses Verbotes. 

Damit die BaFin ihre Aufgaben im Rahmen der Wertpapierhandelsaufsicht ausüben 
kann, unterliegen Banken umfassenden Meldepflichten im Hinblick auf Geschäfte in 
Wertpapieren und Derivaten. Die Meldepflichten finden auch auf Kundengeschäfte 
Anwendung. Darüber hinaus enthält das WpHG Verhaltensregeln. Diese 
Verhaltensregeln finden auf sämtliche Banken und andere Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen Anwendung, einschließlich des Eigenhandels. Wertpapier-
dienstleistungen umfassen insbesondere den Kauf und Verkauf von Wertpapieren 
oder Derivaten für Dritte und die Vermittlung von Geschäften in Wertpapieren oder 
Derivaten. 

Die BaFin verfügt über weitgehende Befugnisse zur Prüfung von Banken und 
anderen Wertpapierdienstleistungsunternehmen, um die Einhaltung der Verhaltens-
regeln und der Meldepflichten zu überwachen. Des Weiteren verlangt das WpHG, 
dass ein unabhängiger Prüfer eine jährliche Prüfung im Hinblick auf die Einhaltung 
der Verpflichtungen aus dem WpHG durch das Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen durchführt. 

Finanzmarktstabilisierungsgesetz 

Mit dem FMStG wurde ein umfangreiches Maßnahmenpaket zur Stabilisierung des 
deutschen Finanzmarkts beschlossen. Danach kann der SoFFin Anteile an einem 
Unternehmen des Finanzsektors erwerben, Garantien für begebene Schuldtitel und 
begründete Verbindlichkeiten von Unternehmen des Finanzsektors übernehmen, 
sich an der Rekapitalisierung von Unternehmen des Finanzsektors beteiligen oder 
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von Unternehmen des Finanzsektors erworbene Risikopositionen (insbesondere 
Forderungen, Wertpapiere, Derivate sowie Rechte und Pflichten aus Kreditzusagen 
oder Gewährleistungen und Beteiligungen, jeweils nebst zugehöriger Sicherheiten) 
erwerben oder auf andere Weise absichern. 

Die Inanspruchnahme der Stabilisierungsmaßnahmen nach dem FMStG wie darin 
vorgesehene Kapitalerhöhungen, die Begebung von Genussrechten, jeweils unter 
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre, oder Garantien für Schuldtitel oder 
Verbindlichkeiten kann zu einer Verwässerung der Aktionärsrechte führen. Derartige 
Stabilisierungsmaßnahmen könnten ferner mit einschränkenden Anforderungen im 
Hinblick auf Dividendenausschüttungen, Vorstandsgehälter und das Geschäftsmodell 
an sich verbunden werden. 

Das FMStG ist ein Artikelgesetz, das aus dem FMStFG, dem Gesetz zur 
Beschleunigung und Vereinfachung des Erwerbs von Anteilen an sowie Risiko-
positionen von Unternehmen des Finanzsektors durch den Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds (das „Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz 
(FMStBG)“) und Änderungen des KWG, des Versicherungsaufsichtsgesetzes und 
der Insolvenzordnung sowie seit dem Inkrafttreten des Finanzmarktstabilisierungs-
ergänzungsgesetzes (das „FMStErgG“) am 9. April 2009 aus dem Gesetz zur 
Rettung von Unternehmen zur Stabilisierung des Finanzmarktes („Rettungs-
übernahmegesetz“), das u. a. die Enteignung von Aktionären erlaubt, besteht. Ziel 
des FMStG ist es, durch ein Maßnahmenpaket ein Instrumentarium zu schaffen, um 
die bestehenden Liquiditätsengpässe von Unternehmen des Finanzsektors zu 
überwinden und die Stabilität des deutschen Finanzmarktes zu stärken sowie im Fall 
des Rettungsübernahmegesetzes die Finanzmarktstabilität zu sichern. 

Im Juli 2009 beschlossen der Bundestag und der Bundesrat zudem das Gesetz zur 
Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung, das den deutschen Privat- und 
Landesbanken erlaubt, ihre so genannten toxischen strukturierten Wertpapiere aus 
den Bankenbilanzen herauszulösen und in so genannte „Bad Banks“ auszulagern 
sowie neben strukturierten Wertpapieren auch weitere Risikopositionen sowie nicht-
strategische Geschäftsfelder auf in Form von Anstalten des öffentlichen Rechts 
errichtete Abwicklungsgesellschaften auszulagern. Für weitere Einzelheiten, siehe 
„—Gesetz zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung”. 

Finanzmarkstabilisierungsfonds 

Der SoFFin stellt ein Sondervermögen des Bundes dar, das durch das BMF 
verwaltet wird und nach dem 31. Dezember 2009 abgewickelt und aufgelöst werden 
soll (siehe jedoch das unter „—Gesetz zur Fortentwicklung der 
Finanzmarktstabilisierung” beschriebene Gesetz, wonach der SoFFin erst nach dem 
31. Dezember 2010 abgewickelt und aufgelöst werden soll). Der SoFFin kann sich 
jedoch auch nach dem 31. Dezember 2009 an Unternehmen des Finanzsektors 
beteiligen, an denen er aufgrund von Maßnahmen der Rekapitalisierung bereits 
beteiligt ist, soweit dies erforderlich ist, um den Anteil seiner Kapitalbeteiligung an 
dem Unternehmen aufrechtzuerhalten oder gewährte Stabilisierungsmaßnahmen 
abzusichern. Die Finanzmarktstabilisierungsanstalt („FMSA“) entscheidet, ob und 
inwieweit der SoFFin Unternehmen des Finanzsektors durch 
Stabilisierungsmaßnahmen unterstützt. Ein Rechtsanspruch auf Leistungen des 
SoFFin besteht nicht. Soweit es sich um Grundsatzfragen und Angelegenheiten von 
besonderer Bedeutung handelt, entscheidet ein interministerieller Lenkungs-
ausschuss auf Vorschlag der FMSA. Die FMSA wurde durch das FMStFG als 
unselbständige Anstalt öffentlichen Rechts bei der Deutschen Bundesbank errichtet. 
Die Verwaltung des SoFFin und die Entscheidung über Stabilisierungsmaßnahmen 
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hat das BMF grundsätzlich durch die Verordnung zur Durchführung des FMStFG (die 
„Rechtsverordnung“) auf die FMSA übertragen. Das BMF kann jedoch generell 
oder im Einzelfall der FMSA Weisungen erteilen oder Entscheidungen nach dem 
FMStFG und der Rechtsverordnung selbst treffen und Zustimmungserfordernisse 
des BMF für bestimmte Entscheidungen nach dem FMStFG und der 
Rechtsverordnung vorsehen. Der FMSA stehen im Wesentlichen die folgenden fünf 
Stabilisierungsmaßnahmen zur Verfügung: 

Anteilserwerb 

Der SoFFin kann im Zusammenhang mit der Stabilisierung eines Unternehmens des 
Finanzsektors von diesem oder von Dritten Anteile an dem betreffenden 
Unternehmen erwerben. Ein solcher Anteilserwerb darf nur erfolgen, wenn ein 
wichtiges Interesse des Bundes vorliegt und der vom Bund angestrebte Zweck sich 
nicht besser und wirtschaftlicher auf andere Weise erreichen lässt. 

Übernahme von Garantien 

Der SoFFin kann insgesamt bis zur Höhe von € 400 Mrd. für ab dem 18. Oktober 
2008 und bis zum 31. Dezember 2009 begebene Schuldtitel und begründete 
Verbindlichkeiten von Unternehmen des Finanzsektors, die eine Laufzeit von bis zu 
36 Monaten haben, Garantien übernehmen, um Liquiditätsengpässe zu beheben und 
die Refinanzierung am Kapitalmarkt zu unterstützen. Die Laufzeit der 
abzusichernden Verbindlichkeiten darf 60 Monate nicht und 36 Monate nur in 
Ausnahmefällen und für maximal ein Drittel der einem Unternehmen gewährten 
Garantien übersteigen. 

Der SoFFin erhält eine marktgerechte Vergütung für die Übernahme einer Garantie. 
Grundsätzlich besteht die Vergütung aus einem individuellen Prozentsatz des 
Höchstbetrags der zur Verfügung gestellten Garantie, der das Ausfallrisiko abbildet, 
nebst einer Marge. Die Übernahme einer Garantie setzt grundsätzlich eine im 
Einzelfall angemessene Eigenmittelausstattung der begünstigten Unternehmen 
voraus, die auch als Orientierung für die Obergrenze einer Garantie dient. 

Der SoFFin räumte der COMMERZBANK am 30. Dezember 2008 einen 
Garantiekreditrahmen für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen in Höhe von 
€ 15 Mrd. ein. Für weitere Einzelheiten, siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungs-
maßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK – Verträge – Vertrag über die 
Übernahme von Garantien zwischen dem SoFFin und der COMMERZBANK vom 
30. Dezember 2008“. Daraufhin hat die COMMERZBANK am 13. Januar 2009 eine 
dreijährige vom SoFFin garantierte Anleihe über € 5 Mrd. mit 2,75 % p.a. Verzinsung 
begeben; dies entsprach 30 bps über Mid-Swaps (Mid-Swap beschreibt Preis für den 
Tausch fester gegen variable Zinsen) und 1,21 % über der Verzinsung einer 
dreijährigen Bundesanleihe. Die Einnahmen sollen ausschließlich zur Refinanzierung 
des Kreditgeschäfts eingesetzt werden. 

Rekapitalisierung 

Der SoFFin kann sich an der Rekapitalisierung von Unternehmen des Finanzsektors 
beteiligen, insbesondere gegen Leistung einer Einlage Anteile oder stille 
Beteiligungen erwerben und sonstige Bestandteile der Eigenmittel dieser 
Unternehmen übernehmen. 

Die Rekapitalisierung erfolgt bei Kreditinstituten und Finanzdienstleistungs-
unternehmen vorrangig zur Stärkung des Kernkapitals. Der SoFFin erhält für die 
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Rekapitalisierung eine markgerechte Vergütung und soll anstreben, dass die 
Vergütung den Gewinnbeteiligungsrechten der übrigen Gesellschafter des 
begünstigten Unternehmens vorgeht, insbesondere in Form eines Gewinnvorzuges 
oder einer Verzinsung. 

Das FMStBG bestimmt, dass eine Vereinbarung über die Leistung einer Vermögens-
einlage durch den SoFFin als stiller Gesellschafter mit einem Unternehmen des 
Finanzsektors kein Unternehmensvertrag ist und insbesondere nicht der Zustimmung 
der Hauptversammlung oder der Eintragung in das Handelsregister bedarf. 

Am 19. Dezember 2008 schlossen die Gesellschaft und der SoFFin einen Vertrag 
über die Errichtung einer stillen Gesellschaft, der am 3. Juni 2009 geändert und neu 
gefasst wurde und auf dessen Basis der SoFFin eine stille Einlage in Höhe von € 8,2 
Mrd. in die Gesellschaft einbrachte. Darüber hinaus brachte der SoFFin auf 
Grundlage eines am 3. Juni 2009 geschlossenen Vertrags über die Errichtung einer 
weiteren stillen Gesellschaft eine zusätzliche stille Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. in 
die Gesellschaft ein. Die stillen Einlagen sind mit einer Gewinnbeteiligung 
ausgestattet, die zum einen aus einer auf den jeweiligen Einlagennennbetrag 
bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer 
dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle 
€ 5.906.764 Dividendensumme besteht. Der der zweiten stillen Einlage zugrunde 
liegende Vertrag räumt dem SoFFin im Falle einer Verwässerung seiner Beteiligung 
am Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer Kapitalmaßnahme der Gesellschaft 
unter bestimmten Voraussetzungen ferner das Recht ein, die stille Einlage in Aktien 
der Gesellschaft umzutauschen. Im Zusammenhang mit den diversen 
Stabilisierungsmaßnahmen hat sich die Gesellschaft verpflichtet, für die Geschäfts-
jahre 2008 und 2009 keine Dividende an ihre Aktionäre auszuschütten. 

Des Weiteren erhielt der SoFFin aus der von der ordentlichen Hauptversammlung 
vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 
Stückaktien der Gesellschaft, die mit diesem Prospekt zum Börsenhandel 
zugelassen werden sollen, zu einem Ausgabepreis von € 6,00. Die Durchführung der 
Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 im Handelsregister der Gesellschaft beim 
Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung hält der 
SoFFin zum Datum des Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie an der 
Gesellschaft. 

Risikoübernahme 

Der SoFFin kann von Unternehmen des Finanzsektors vor dem 13. Oktober 2008 
erworbene Risikopositionen (insbesondere Forderungen, Wertpapiere, Derivate und 
Rechte und Pflichten aus Kreditzusagen oder Gewährleistungen und Beteiligungen, 
jeweils nebst zugehöriger Sicherheiten) erwerben oder diese auf andere Weise 
absichern. 

Die Risikoübernahme erfolgt zu dem vom Verkäufer im letzten Zwischenbericht oder 
Jahresabschluss bilanzierten oder einem geringeren Wert der Risikopositionen 
gegen Übertragung von Schuldtiteln der Bundesrepublik Deutschland. Der SoFFin 
soll sicherstellen, dass er insgesamt eine dem Risiko angemessene Verzinsung 
erzielt, die mindestens die Refinanzierungskosten des SoFFin deckt. Die 
Inanspruchnahme einer Risikoübernahme setzt grundsätzlich eine angemessene 
Eigenmittelausstattung des begünstigten Unternehmens voraus. 

Das BMF ist ermächtigt, für den SoFFin zur Deckung von Maßnahmen des 
Anteilserwerbs, der Rekapitalisierung und Risikoübernahme sowie der Enteignung 
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und Entschädigung Kredite bis zur Höhe von € 70 Mrd. aufzunehmen, die mit 
Einwilligung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages diese um bis 
zu € 10 Mrd. überschreiten können. Um Verluste aus der Inanspruchnahme aus 
begebenen Garantien auszugleichen, ist das BMF zudem ermächtigt, für den SoFFin 
weitere Kredite in Höhe von bis zu € 20 Mrd. aufzunehmen. Damit beträgt der 
Gesamtumfang des Maßnahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes 
einschließlich der Garantieermächtigung bis zur Höhe von € 400 Mrd. derzeit bis zu 
€ 500 Mrd. 

Die Einzelheiten der Stabilisierungsmaßnahmen hat das BMF durch die Rechts-
verordnung teilweise geregelt. Außerdem hat das BMF durch die Rechtsverordnung 
einen nicht abschließenden Katalog von Bedingungen für, und Anforderungen an 
durch Stabilisierungsmaßnahmen begünstigte Unternehmen des Finanzsektors 
festgelegt, um eine solide und umsichtige Geschäftspolitik zu gewährleisten; weitere 
mögliche Auflagen ergeben sich aber auch direkt aus dem FMStFG (zusammen die 
„Auflagen“). Hierzu gehören u. a. Auflagen an die geschäftspolitische Ausrichtung 
(bei Kreditinstituten insbesondere die Versorgung kleiner und mittlerer Unternehmen 
mit Krediten) und die Nachhaltigkeit des verfolgten Geschäftsmodells, die 
Verwendung der aufgenommenen Mittel, die Vergütung der Organe und 
Angestellten, die Eigenmittelausstattung, die Ausschüttung von Dividenden und 
sonstige, vertraglich oder gesetzlich nicht geschuldete Gewinnausschüttungen an 
andere Gesellschafter als den SoFFin, Maßnahmen zur Vermeidung von Wett-
bewerbsverzerrungen sowie eine von dem vertretungsberechtigten Organ 
abzugebende und zu veröffentlichende Verpflichtungserklärung zur Einhaltung der 
Bedingungen und Anforderungen. Beschlüsse der Hauptversammlung, die dieser 
Verpflichtungserklärung, insbesondere im Hinblick auf die Dividendenpolitik, 
zuwiderlaufen, können aus diesem Grund von Aktionären (einschließlich der 
Bundesrepublik Deutschland, soweit der SoFFin beteiligt ist), deren Anteile 
zusammen 5 % des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag von € 500.000 
erreichen, angefochten werden. Über wesentliche Auflagen entscheidet ein 
interministerieller Lenkungsausschuss auf Vorschlag der FMSA. 

Die COMMERZBANK hat sich im Gegenzug der Gewährung der staatlichen 
Stabilisierungsmaßnahmen unter anderem dazu verpflichtet, für 2008 und 2009 
keine Dividende auszuschütten und einen Sonderfonds mit einem 
Neugeschäftsvolumen in Höhe von € 2,5 Mrd. für Kredite dem Mittelstand zur 
Verfügung zu stellen. Für eine Übersicht über die sonstigen von der 
COMMERZBANK im Zusammenhang mit den Stabilisierungsmaßnahmen 
übernommenen Verpflichtungen, siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungs-
maßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK—Verträge—Rahmenvertrag 
zur Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen zwischen dem SoFFin und der 
COMMERZBANK vom 19. Dezember 2009 und Ergänzungsvereinbarung vom 
14. Mai 2009“. 

Enteignung 

Aufgrund des Rettungsübernahmegesetzes können zur Sicherung der Finanzmarkt-
stabilität Anteile an Unternehmen des Finanzsektors oder deren Tochter-
unternehmen, sonstige Rechte, die Bestandteile der Eigenmittel von Unternehmen 
des Finanzsektors oder deren Tochterunternehmen sind, sowie bestimmte 
Forderungen oder Finanzinstrumente aus dem Vermögen von Unternehmen des 
Finanzsektors oder deren Tochterunternehmen zugunsten des SoFFin oder 
juristischer Personen, an denen ausschließlich die Bundesrepublik Deutschland 
beteiligt ist, als Begünstigten enteignet werden. Die Enteignung ist nur zulässig, 
wenn sie für die Sicherung der Finanzmarktstabilität erforderlich ist und andere 
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rechtlich und wirtschaftlich zumutbare Lösungen, mit denen die Finanzmarktstabilität 
gleichermaßen, aber auf weniger einschneidende Weise gesichert werden kann, in 
dem für die Sicherung erforderlichen Zeitraum nicht mehr zur Verfügung stehen. 

Die Enteignung erfolgt durch Erlass einer Rechtsverordnung der Bundesregierung 
ohne Zustimmung des Bundesrates. Für die Enteignung ist eine Entschädigung in 
Höhe des Verkehrswertes des Enteignungsgegenstandes an denjenigen zuleisten, 
der in seinem Recht durch die Enteignung beeinträchtigt wird und dadurch einen 
Vermögensnachteil erleidet. Das Bundesverwaltungsgericht entscheidet auf Antrag 
über die Gültigkeit der Rechtsverordnung, der Bundesgerichtshof über Streitigkeiten 
wegen der Höhe der zu gewährenden Entschädigung. 

Die Möglichkeit einer Enteignung ist zeitlich befristet. Die Enteignung kann nur bis 
zum 30. Juni 2009 beschlossen und die erforderliche Rechtsverordnung nur bis zum 
31. Oktober 2009 erlassen werden. Unternehmen, deren Anteile nach dem 
Rettungsübernahmegesetz enteignet wurden, sind unverzüglich wieder zu 
privatisieren, sobald das Unternehmen nachhaltig stabilisiert worden ist, wobei den 
vormaligen Anteilsinhabern ein Recht auf bevorzugten Erwerb eingeräumt werden 
soll. Laut Aussagen von Mitgliedern der Bundesregierung soll die Möglichkeit einer 
Enteignung allein auf die HRE beschränkt sein. 

Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz 

Das FMStBG bietet Unternehmen des Finanzsektors, die – wie die Gesellschaft – 
eine Aktiengesellschaft sind, Möglichkeiten zur beschleunigten Kapitalaufnahme. 
Daneben wird die Übertragung von Risikopositionen (insbesondere Forderungen, 
Wertpapiere, Derivate und Rechte und Pflichten aus Kreditzusagen oder Gewähr-
leistungen) und Sicherheiten auf den SoFFin erleichtert, indem u. a. zivilrechtliche 
Abtretungs- und Übertragungshindernisse (einschließlich des Erfordernisses einer 
Zustimmung Dritter) außer Kraft gesetzt werden. Die Übertragung einer 
Risikoposition ist außerdem insolvenzrechtlich nicht anfechtbar. 

Gesetzlich genehmigtes Kapital 

Zur erleichterten Kapitalaufnahme wird für Unternehmen des Finanzsektors die 
Möglichkeit des gesetzlich genehmigten Kapitals geschaffen. Der Vorstand einer 
Aktiengesellschaft ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats und ohne Zustimmung der 
Hauptversammlung bis zum 31. Dezember 2009 ermächtigt, das Grundkapital der 
Gesellschaft um bis zu 50 % des Grundkapitals, das am 18. Oktober 2008 
vorhanden war, durch die Ausgabe neuer Aktien gegen Einlagen an den SoFFin zu 
erhöhen. Dabei ist das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen. Eine vorherige 
Leistung durch den SoFFin in das Vermögen der Gesellschaft kann der Einlagepflicht 
zugeordnet werden und befreit den SoFFin von seiner Einlagepflicht. Die 
Durchführung der Kapitalerhöhung ist unverzüglich in das Handelsregister 
einzutragen; eine Prüfung findet nicht statt. Soweit sich aus dem FMStBG nichts 
anderes ergibt, finden für die Kapitalerhöhung und die Ausgabe der neuen Aktien die 
Vorschriften des AktG entsprechende Anwendung. Die Inanspruchnahme des 
gesetzlich genehmigten Kapitals reduziert bereits bestehende aktienrechtliche 
genehmigte Kapitalia entsprechend. 

An der europarechtlichen Vereinbarkeit dieses neuen Instituts des gesetzlich 
genehmigten Kapitals ist wegen des fehlenden Zustimmungserfordernisses der 
Hauptversammlung und des Ausschlusses des Bezugsrechts der Aktionäre in der 
rechtswissenschaftlichen Literatur Kritik aufgekommen, da Artikel 25 Abs. 1 und 2, 
29 Abs. 1 und 5 der Richtlinie 77/91/EG von 1976 (die „Kapitalrichtlinie“) vorsehen, 
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dass jede Kapitalerhöhung ebenso wie die Schaffung eines genehmigten Kapitals 
und der Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre durch die Hauptversammlung 
zu beschließen ist. 

Trotz dieser europarechtlichen Bedenken hat das FMStErgG die Bestimmungen des 
gesetzlich genehmigten Kapitals nicht verändert. 

Ausgestaltung der neuen Aktien 

Der Vorstand entscheidet mit Zustimmung des Aufsichtsrats über die Ausgestaltung 
von neuen Aktien, die an den SoFFin begeben werden sollen. Dabei kann er die 
Ausgabe von Aktien mit besonderen Rechten (Gewinn- und Liquidationsvorzug) 
beschließen, insbesondere von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht, bei denen der 
Vorzug nicht nachzahlbar ist; bei Übertragung an einen Dritten verlieren die Aktien 
jedoch diese besonderen Rechte. Ein Ausgabebetrag, der dem Börsenkurs 
entspricht, ist in jedem Falle angemessen, eine Unterschreitung des Börsenpreises 
ist mit Zustimmung des Aufsichtsrates möglich. Eine Vorauszahlung der Einlage 
durch den SoFFin befreit diesen von seiner Einlagepflicht. Das FMStErgG sieht bzgl. 
der Ausgestaltung der neuen Aktien insoweit eine Änderung vor, wonach nicht mehr 
der Vorstand, sondern die Hauptversammlung die Ausgabe von Aktien mit 
besonderen Rechten (Gewinn- und Liquidationsvorzug), insbesondere von 
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht, bei denen der Vorzug nicht nachzahlbar ist, 
beschließen soll. 

Kapitalerhöhung mit Hauptversammlungsbeschluss 

Für den Fall einer Kapitalerhöhung durch Hauptversammlungsbeschluss unter 
Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten des SoFFin verkürzt das FMStBG bis zum 
2. August 2009 die Einberufungsfrist auf bis zu einen Tag und bestimmt, dass der 
Bezugsrechtsausschluss zugunsten des SoFFin zulässig und angemessen ist, eine 
vorherige Leistung durch den SoFFin in das Vermögen der Gesellschaft der 
Einlagepflicht zugeordnet wird und den SoFFin von seiner Einlagepflicht befreit. 

Das FMStErgG sieht vor, dass abweichend vom deutschen AktG, das eine Mehrheit, 
die mindestens drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals 
umfasst, verlangt, im Zusammenhang mit einer Rekapitalisierung für eine Kapital-
erhöhung gegen Einlagen, eine bedingte Kapitalerhöhung oder ein genehmigtes 
Kapital lediglich der Mehrheit der abgegebenen Stimmen in der Hauptversammlung 
bedarf und abweichende Satzungsbestimmungen unbeachtlich sind und der jeweilige 
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zugunsten des SoFFin lediglich einer 
Mehrheit bedarf, die mindestens zwei Drittel der abgegebenen Stimmen oder des 
vertretenen Grundkapitals umfasst oder einer einfachen Mehrheit, wenn die Hälfte 
des Grundkapitals vertreten ist („reduziertes Mehrheitserfordernis“). Damit werden 
die Mehrheitserfordernisse auf das europarechtlich noch zulässige Mindestmaß 
reduziert. 

Zudem führt das FMStErgG eine Schadensersatzpflicht von Aktionären gegenüber 
der Gesellschaft ein, die eine für den Fortbestand der Gesellschaft erforderliche 
Kapitalmaßnahme, insbesondere durch die Stimmrechtsausübung oder die 
Einlegung unbegründeter Rechtsmittel, verzögern oder vereiteln, sowie den 
Ausschluss des Beweises, dass ihre Stimmrechtsausübung für das Beschluss-
ergebnis nicht ursächlich war, da auch andere Aktionäre ihr Stimmrecht in gleicher 
Weise ausgeübt haben. 



 

 -221- 
 

Genussrechte 

Der Vorstand einer Aktiengesellschaft ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats und ohne 
Zustimmung der Hauptversammlung bis zum 31. Dezember 2009 ermächtigt, 
Genussrechte an den SoFFin auszugeben, wobei das Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossen ist. 

Keine Mitteilungspflicht für wesentliche Beteiligung 

Die durch das Risikobegrenzungsgesetz geschaffene und am 31. Mai 2009 in Kraft 
getretene Mitteilungspflicht für Inhaber wesentlicher Beteiligungen (Erreichen oder 
Überschreiten von 10 % oder höherer wertpapierhandelsrechtlicher Schwellenwerte) 
nach dem WpHG findet auf den Erwerb von Anteilen durch den SoFFin keine 
Anwendung. Das FMStErgG verändert diese Bestimmungen nicht. 

Kein Pflichtangebot 

Nach dem FMStErgG befreit die BaFin den Bund, den SoFFin und ihre jeweiligen 
Tochtergesellschaften von der Verpflichtung zur Abgabe und Veröffentlichung eines 
Pflichtangebots nach dem Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz („WpÜG“) im 
Falle des Erreichens oder Überschreitens eines Stimmrechtsanteils in Höhe von 
30 % des stimmberechtigten Grundkapitals einer Gesellschaft. 

Das FMStErgG hat zudem die Anwendung der Bestimmungen des WpÜG über die 
Zurechnung von Stimmrechten bei abgestimmter Stimmrechsausübung oder 
sonstigem abgestimmten Verhalten von anderen Personen oder Gesellschaften mit 
dem SoFFin, dem Bund oder mit deren jeweiligen Tochterunternehmen im 
Zusammenhang mit Stabilisierungsmaßnahmen ausgeschlossen und bestimmte 
verfahrensmäßige Erleichterungen vorgesehen. 

Erleichtertes „Squeeze-Out Verfahren“ 

Das FMStErgG sieht vor, dass der Anteil am stimmberechtigten Grundkapital einer 
Gesellschaft, den der Bund benötigt, um nach den Vorschriften der §§ 327a ff. AktG 
bzw. §§ 39a und 39b des WpÜG einen Antrag auf Übertragung der Aktien der 
Minderheitsaktionäre gegen Gewährung einer angemessenen Barabfindung zu 
stellen, in Abweichung von den genannten gesetzlichen Bestimmungen nicht 95 %, 
sondern 90 % beträgt. 

Stille Gesellschaft 

Das FMStBG bestimmt, dass eine Vereinbarung über die Leistung einer 
Vermögenseinlage durch den SoFFin als stiller Gesellschafter in ein Unternehmen 
des Finanzsektors kein Unternehmensvertrag ist und insbesondere nicht der 
Zustimmung der Hauptversammlung oder der Eintragung in das Handelsregister 
bedarf. 

Das FMStErgG sieht insbesondere vor, dass in der Vereinbarung mit Zustimmung 
der Hauptversammlung, die nur dem reduzierten Mehrheitserfordernis zu genügen 
hat, dem SoFFin auch ein Umtausch oder Bezugsrecht auf Aktien eingeräumt 
werden kann, wobei das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen ist. 
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Kein Kündigungsgrund bei Übernahme einer Beteiligung 

Das FMStBG bestimmt seit dem 9. April 2009, dass die Übernahme einer Beteiligung 
des SoFFin an einem Unternehmen des Finanzsektors keinen wichtigen Grund zur 
Kündigung eines Schuldverhältnisses darstellt und auch nicht zu einer 
automatischen Beendigung von Schuldverhältnissen führt und entgegenstehende 
vertragliche Bestimmungen unwirksam sind. Damit werden die wesentlichen 
Verträge der COMMERZBANK nicht von der Beteiligung des SoFFin berührt (siehe 
„Beschreibung der Geschäftstätigkeit der COMMERZBANK—Wesentliche 
Verträge“). 

Gesetz zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung 

Im Juli 2009 beschlossen der Bundestag und der Bundesrat das Gesetz zur 
Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung, das eine Änderung des FMStFG zum 
Gegenstand hat.  

Das Gesetz sieht einerseits vor, dass Kreditinstitute, Finanzholding-Gesellschaften 
oder deren in- und ausländische Tochterunternehmen als übertragende 
Unternehmen Wertpapiere, die aufgrund ihres starken Kursverfalls die Bilanzen 
belasten, in selbst gegründete Zweckgesellschaften (sog. Bad Banks) auslagern 
können. Die im Gegenzug von der Zweckgesellschaft an das übertragende 
Unternehmen begebenen Schuldtitel werden (insbesondere hinsichtlich des 
Kapitalbetrags und der Zinsen) durch vom SoFFin übernommene Garantien 
besichert, sofern die nachfolgenden Voraussetzungen vorliegen: 

• die strukturierten Wertpapiere wurden vom übertragenden Unternehmen nicht 
nach dem 31. Dezember 2008 erworben; 

• die strukturierten Wertpapiere werden vom übertragenden Unternehmen zu 90 % 
des Buchwerts zum 30. Juni 2008, zu 90 % des Buchwertes zum 31. März 2009 
oder zum tatsächlichen wirtschaftlichen Wert, je nachdem, welcher dieser Werte 
der höchste ist, auf die Zweckgesellschaft übertragen (daneben weiterer 
angemessener Abschlag auf den ermittelten tatsächlichen wirtschaftlichen Wert 
für weitere Risiken, die sich zum Ende der Laufzeit der strukturierten Wertpapiere 
im konkreten Portfolio noch realisieren könnten); 

• das übertragende Unternehmen ermittelt den aktuellen beizulegenden Zeitwert 
für inaktive Märkte als den tatsächlichen wirtschaftlichen Wert der strukturierten 
Wertpapiere; 

• das Kreditinstitut und die Finanzholding-Gesellschaft hatten ihren Sitz bereits 
zum 31. Dezember 2008 und die Zweckgesellschaft hat ihren Sitz im Inland, 
wurden ausschließlich für das übertragende Unternehmen gegründet und 
verwalten ausschließlich strukturierte Wertpapiere des übertragenden 
Unternehmens; 

• die vertragliche Laufzeit des am längsten laufenden strukturierten Wertpapiers 
übersteigt nicht die Laufzeit der Garantie; und 

• die Schuldtitel sind nicht handelbar. 

Darüber hinaus setzt die Garantie ein tragfähiges Geschäftsmodell sowie 
grundsätzlich eine im Einzelfall angemessene Kapitalausstattung des übertragenden 
Unternehmens voraus. Die Garantie hat für das übertragende Unternehmen den 
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positiven Effekt, dass die von der Zweckgesellschaft begebenen Schuldtitel keinen 
Kreditrisiken ausgesetzt sind und demnach Bewertungsrisiken entfallen, die 
grundsätzlich bei strukturierten Wertpapieren bestehen. Dies führt zu einer 
Reduzierung der regulatorischen Anforderungen bei der Eigenkapitalunterlegung für 
die strukturierten Wertpapiere. Zudem werden durch die Besicherung durch die vom 
SoFFin gewährte Garantie die Voraussetzungen für eine EZB-Fähigkeit der 
Schuldtitel geschaffen, die somit zur Liquiditätsbeschaffung genutzt werden können. 

Nach dem Gesetz wird die Garantie durch den SoFFin grundsätzlich auf erstes 
Anfordern in banküblicher Form gestellt. Die Obergrenze für die Garantieübernahme 
(bezogen auf ein einzelnes übertragendes Unternehmen und seine verbundenen 
Unternehmen) orientiert sich an der Summe der risikogewichteten Aktiva des 
übertragenden Unternehmens und des dem SoFFin für Garantien zur Verfügung 
stehenden freien Ermächtigungsrahmens. Für die Gewährung der Garantie erhält der 
SoFFin eine marktgerechte Vergütung. Diese besteht grundsätzlich aus einem 
individuellen Prozentsatz des Höchstbetrags der zur Verfügung gestellten Garantie, 
der das Ausfallrisiko aus der Inanspruchnahme der Garantie abbildet, und einer 
Marge. 

Weiterhin sieht das Gesetz eine Verpflichtung des übertragenden Unternehmens zur 
Zahlung eines Ausgleichsbetrags an die Zweckgesellschaft vor. Dieser ist 
grundsätzlich für die Dauer der Laufzeit der Garantie, maximal jedoch für die Dauer 
von 20 Jahren, jährlich aus dem an die Anteilseigner auszuschüttenden Betrag an 
die Zweckgesellschaft zu entrichten. Ergibt sich umgekehrt nach der vollständigen 
Verwertung der strukturierten Wertpapiere ein positiver Saldo zugunsten der 
Zweckgesellschaft, so ist dieser dem übertragenden Unternehmen zur Auskehrung 
an seine Anteilseigner zu überlassen. 

Das Gesetz sieht andererseits vor, dass bundesrechtliche Abwicklungs-
gesellschaften in Form von Anstalten des öffentlichen Rechts unter dem Dach der 
FMSA sowie landesrechtliche Abwicklungsanstalten in Form von Anstalten des 
öffentlichen Rechts nach Landesrecht errichtet werden können (sog. Anstaltsmodell), 
auf die Unternehmen des Finanzsektors neben strukturierten Wertpapieren auch 
weitere Risikopositionen sowie nicht-strategische Geschäftsfelder nach folgender 
Maßgabe auslagern können: 

• Die Abwicklungsgesellschaften gelten nicht als Kreditinstitute, müssen daher 
nicht die für Kreditinstitute geltenden Anforderungen (u. a. an die Kapital-
ausstattung) erfüllen, bilanzieren ausschließlich nach den Vorschriften des 
Handelsgesetzbuches und müssen Marktwertschwankungen übertragener Aktiva 
daher nicht fortlaufend ausweisen. 

• Bei der Lastenverteilung gilt der Grundsatz der Eigentümerverantwortung mit 
einer direkten und umfassenden Haftung der Eigentümer: Die Eigentümer der 
auslagernden Unternehmen tragen die volle wirtschaftliche Verantwortung für die 
Abwicklung der übertragenden Risikopositionen und verpflichten sich zum 
Ausgleich von ggf. entstehenden Verlusten. 

• Der SoFFin kann nur Garantien für nicht handelbare Schuldtitel und sonstige 
Verbindlichkeiten der Abwicklungsanstalten übernehmen, die von den 
Abwicklungsanstalten im Zusammenhang mit der Refinanzierung oder 
Rückdeckung der von ihnen übernommenen strukturierten Wertpapiere begeben 
oder begründet werden. 
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Derzeit sieht die Gesellschaft keine Notwendigkeit, für Wertpapiere, die aufgrund 
ihres starken Kursverfalls die Bilanz des Konzerns belasten, neben dem Portfolio 
Restructuring Unit eine eigene „Bad Bank“ im Sinne des Gesetzes zu gründen oder 
Risikopositionen sowie nicht-strategische Geschäftsfelder auf Abwicklungs-
gesellschaften im Sinne des Gesetzes auszulagern. 

Zusätzlich sieht das Gesetz eine Änderung des FMStFG vor, wonach der SoFFin 
nicht, wie in der derzeit gültigen Fassung dieses Gesetzes vorgesehen, nach dem 
31. Dezember 2009, sondern erst nach dem 31. Dezember 2010 abgewickelt und 
aufgelöst werden soll. 

Regulierung und Aufsicht in anderen Ländern 

Die Geschäftstätigkeit der COMMERZBANK in anderen Ländern unterliegt der 
Regulierung und Kontrolle durch die lokalen Aufsichtsbehörden, einschließlich lokaler 
Zentralbanken und Devisenbehörden, welche die in Deutschland von der BaFin 
ausgeübte Aufsicht ergänzen. 

Wie die einer öffentlich-rechtlichen Aufsicht unterworfenen Unternehmen in vielen 
Rechtsordnungen unterliegen die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften 
Lizenz-, Genehmigungs- und anderen Anforderungen sowohl innerhalb als auch 
außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums. Z. B. kann der Erwerb von Aktien der 
Gesellschaft, sofern dieser bestimmte Schwellenwerte überschreitet, zusätzlich zu 
den Mitteilungspflichten, die im Hinblick auf Deutschland unter „Angaben über das 
Kapital der COMMERZBANK und Anwendbare Vorschriften—Melde- und 
Anzeigepflichten für Anteilsbesitz“ beschrieben werden, auch Mitteilungs- oder 
andere Pflichten in Rechtsordnungen begründen, in denen aufsichtspflichtige 
Tochtergesellschaften der Gesellschaft geschäftsansässig sind. 

Ein solcher Erwerb kann auch weitere Pflichten bezüglich der Lizenzen, 
Genehmigungen oder sonstigen Anforderungen begründen, die ein Aktionär oder die 
COMMERZBANK zu beachten hat. Potenzielle Anleger sollten hinsichtlich der 
möglichen Folgen des Erwerbs einer größeren Anzahl von Aktien der Gesellschaft 
ihre Rechtsberater konsultieren. 
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INANSPRUCHNAHME VON STABILISIERUNGSMAßNAHMEN DES SOFFIN 
DURCH DIE COMMERZBANK 

Übersicht 

Am 2. November 2008 und am 7. Januar 2009 stellte die Gesellschaft beim SoFFin 
je einen Antrag auf Stabilisierungsmaßnahmen nach dem FMStG. In dem zwischen 
der Gesellschaft und dem SoFFin geschlossenen Rahmenvertrag vom 19. Dezember 
2008 und der Ergänzungsvereinbarung vom 14. Mai 2009 wurden die Rahmen-
bedingungen für diese Maßnahmen näher festgelegt. 

Aufgrund des Vertrags über die Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen der 
Gesellschaft und dem SoFFin vom 19. Dezember 2008 und der Ergänzungs-
vereinbarung vom 3. Juni 2009 gewährte der SoFFin der Gesellschaft eine stille 
Einlage in Höhe von € 8,2 Mrd. Um die angesichts der verschärften Finanzmarktkrise 
erheblich gestiegenen Erwartungen an die Kapitalausstattung von Kreditinstituten zu 
erfüllen, erhielt der SoFFin aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 
16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlage 295.338.233 
Stückaktien der Gesellschaft zu einem Ausgabepreis von € 6,00, die mit diesem 
Prospekt zum Börsenhandel zugelassen werden sollen. Die Durchführung dieser 
Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 im Handelsregister der COMMERZBANK 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. In Folge dieser Kapitalerhöhung 
hält der SoFFin zum Datum des Prospekts einen Anteil von 25,0 % plus einer Aktie 
an der Gesellschaft. Zum anderen gewährte der SoFFin der Gesellschaft aufgrund 
des Vertrags über die Errichtung einer zweiten stillen Gesellschaft zwischen der 
Gesellschaft und dem SoFFin vom 3. Juni 2009 eine weitere stille Einlage in Höhe 
von € 8,2 Mrd. Die stillen Einlagen sind mit einer Gewinnbeteiligung ausgestattet, die 
zum einen aus einer auf den jeweiligen Einlagennennbetrag bezogenen 
Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus einer dividenden-
abhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle € 5.906.764 
Dividendensumme besteht. Der der zweiten stillen Einlage zugrunde liegende 
Vertrag räumt dem SoFFin im Falle einer Verwässerung seiner Beteiligung am 
Grundkapital der Gesellschaft in Folge einer Kapitalmaßnahme der Gesellschaft 
unter bestimmten Voraussetzungen ferner das Recht ein, die stille Einlage in Aktien 
der Gesellschaft umzutauschen. 

Darüber hinaus schloss der SoFFin mit der Gesellschaft am 30. Dezember 2008 
einen Vertrag über die Übernahme von Garantien mit einem Garantiekreditrahmen in 
Höhe von € 15 Mrd. für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen mit einer Laufzeit 
von maximal 36 Monaten, die zwischen dem 17. Oktober 2008 und dem 
31. Dezember 2009 begeben werden. Am 8. Januar 2009 begab die Bank erstmals 
eine dreijährige vom SoFFin garantierte Anleihe im Gesamtnennbetrag von € 5 Mrd. 
mit einem Kupon in Höhe von 2,75 % p.a., fällig zum 13. Januar 2012. Der SoFFin 
gab eine unbedingte und unwiderrufliche Garantie für die Zahlung von Zinsen und 
Kapital sowie für alle sonstigen auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Beträge 
ab. 

Entscheidung der EU-Kommission 

Am 7. Mai 2009 erklärte die Europäische Kommission die von der Gesellschaft in 
Anspruch genommenen Stabilisierungsmaßnahmen als mit den Beihilfevorschriften 
des EG-Vertrags für grundsätzlich vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Gründen 
wurden der Gesellschaft jedoch eine Reihe von Auflagen erteilt. Diese Auflagen 
beinhalten insbesondere: 



 

 -226- 
 

• die Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns, 

• den Verkauf der Eurohypo bis zum Jahr 2014 sowie der Kleinwort Benson 
Holdings Ltd., der Kleinwort Benson Private Bank, der Dresdner Van Moer 
Courtens S.A., der Dresdner VPV NV, der Privatinvest Bank AG, der Reuschel 
und der Allianz Dresdner Bauspar AG bis zum Jahr 2011, 

• das bis April 2012 geltende Verbot, andere Finanzunternehmen zu übernehmen, 
und 

• Beschränkungen bei der Gewährung von Konditionen an Kunden. 

Verträge 

Im Folgenden sind die wesentlichen Verträge, die im Rahmen der SoFFin-
Transaktion abgeschlossen wurden, kurz zusammengefasst. 

Rahmenvertrag zur Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen zwischen dem 
SoFFin und der COMMERZBANK vom 19. Dezember 2009 und Ergänzungs-
vereinbarung vom 14. Mai 2009 

In Umsetzung der Eckpunktevereinbarung vom 3. November 2008 schlossen der 
SoFFin, vertreten durch die FMSA, und die COMMERZBANK am 19. Dezember 
2008 einen Rahmenvertrag zur Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen, der im 
Hinblick auf die Gewährung weiterer Eigenkapitalhilfen durch eine Ergänzungs-
vereinbarung vom 14. Mai 2009 geändert und neugefasst wurde (der 
„Rahmenvertrag“). In diesem Rahmenvertrag vereinbarten die Parteien die 
Rahmenbedingungen für die der Gesellschaft vom SoFFin gewährten 
Stabilisierungsmaßnahmen sowie die Bedingungen und Auflagen für ihre 
Inanspruchnahme. 

Im Einzelnen gewährte der SoFFin der Gesellschaft durch den Beteiligungsvertrag 1, 
den Beteiligungsvertrag 2, den Garantievertrag sowie den Aktienübernahmevertrag 
(jeweils wie unten definiert) die folgenden Rekapitalisierungsmaßnahmen: 

• Erste stille Einlage des SoFFin in Höhe von € 8,2 Mrd.; 

• Zweite stille Einlage des SoFFin in Höhe von € 8,2 Mrd.; 

• Garantiekreditrahmen in Höhe von € 15 Mrd.; und 

• Kapitalbeteiligung des SoFFin am Grundkapital der Gesellschaft in Höhe von 
25,0 % plus einer Aktie. 

Im Gegenzug verpflichtete sich die Gesellschaft, eine angemessene 
Eigenmittelausstattung sicherzustellen sowie durch De-Risking, Deleveraging und 
Reduzierung des Commercial Real Estate Portfolios eine umsichtige, solide und am 
Prinzip der Nachhaltigkeit ausgerichtete Geschäftspolitik zu betreiben. 

Die Rekapitalisierungsmaßnahmen sind insbesondere an die besonderen 
Bedingungen und Auflagen gebunden, dass die Gesellschaft 

• dem deutschen Mittelstand Kredite zu marktüblichen Konditionen bei Anwendung 
der Bonitätskriterien der Gesellschaft vermittelt, 
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• einen Sonderfonds für Kredite an den inländischen Mittelstand mit einem 
Neugeschäftsvolumen von € 2,5 Mrd. errichtet, 

• ihre Vergütungssysteme für Führungskräfte und Organmitglieder an einer 
langfristigen und nachhaltig positiven Geschäfts- und Ertragsentwicklung des 
Konzerns ausrichtet, 

• sicherstellt, dass die monetäre Vergütung der Organmitglieder für die 
Geschäftsjahre 2008 und 2009 € 500.000 brutto pro Jahr und Organmitglied im 
Hinblick auf die Tätigkeit im Konzern nicht übersteigt, 

• die Vergütungssysteme für Organmitglieder so anpasst bzw. ausgestaltet, dass 
sie für den Fall der vorzeitigen Beendigung von im Zeitpunkt des Abschlusses 
des Rahmenvertrages bestehenden Dienstverträgen keine Abfindungen 
vorsehen, soweit diese nicht vertraglich oder sonst rechtlich geboten sind, bzw. 
im Fall von nach Abschluss des Rahmenvertrages geschlossenen 
Dienstverträgen keine Regelungen zu Abfindungen im Fall der vorzeitigen 
Beendigung oder im Fall des Kontrollwechsels enthalten, 

• in den Geschäftsjahren 2008 und 2009 für das jeweils vorangegangene 
Geschäftsjahr keine Dividenden zahlt, 

• außer zu Sanierungszwecken ihr Kapital nicht herabsetzt und keine Aktien oder 
sonstigen Bestandteile der haftenden Eigenmittel zurückkauft, 

• für die Geschäftsjahre 2009 und 2010 Zinsen und Gewinnbeteiligungen auf 
gewinnabhängige Eigenmittelinstrumente wie stille Einlagen, Hybridkapital oder 
Genussscheine nur dann leistet, sofern sie dazu auch ohne Auflösung von 
Rücklagen oder Sonderposten nach § 340g HGB verpflichtet ist; Entsprechendes 
gilt grundsätzlich auch für ihre Tochtergesellschaften; soweit erforderlich und 
rechtlich nach § 150 AktG zulässig, wird die Gesellschaft in den Geschäftsjahren 
2009 und 2010 Rücklagen auflösen, um die Herabsetzung des Buchwerts ihrer 
Eigenkapitalinstrumente zu vermeiden; Entsprechendes gilt für Sonderposten 
nach § 340g HGB, 

• rechtlich nicht gebotene Rückzahlungen oder Rückkäufe von sonstigen 
Eigenmittelinstrumenten unterlässt, solange die stillen Einlagen noch nicht 
vollständig zurückgezahlt sind und der Buchwert der stillen Einlagen und 
sonstigen Eigenmittelinstrumente herabgesetzt ist und/oder nachzahlbare 
Gewinnausschüttungen oder Zinsen auf solche Instrumente nicht vollständig 
gezahlt sind, 

• im Rahmen des rechtlich Möglichen alle erforderlichen Maßnahmen ergreift, dass 
zwei von der FMSA benannte Personen zu Mitgliedern des Aufsichtsrates der 
Gesellschaft bestellt werden und dass mindestens ein von der FMSA 
vorgeschlagenes Mitglied des Aufsichtsrates jeweils im Präsidial-, Prüfungs- und 
im Nominierungsausschuss des Aufsichtsrates (und bei Errichtung weiterer 
Ausschüsse in jedem weiteren Ausschuss) vertreten ist, und 

• vereinbarte Überprüfungs-, Berichts- und Informationspflichten gegenüber dem 
SoFFin erfüllt. 

Im Fall eines Verstoßes gegen diese Bedingungen muss die Gesellschaft eine 
Vertragsstrafe zahlen. 
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Darüber hinaus räumte der SoFFin der Gesellschaft zur Behebung potenzieller 
Liquiditätsengpässe und zur Unterstützung ihrer Refinanzierung am Kapitalmarkt 
einen Garantiekreditrahmen in Höhe von insgesamt € 15 Mrd. ein. 

Der SoFFin ist berechtigt, den Rahmenvertrag für die Zukunft, d. h. ohne dass 
bereits zugeführte Eigenmittel oder bereits gewährte Garantien berührt werden, 
(1) jederzeit mit einer angemessenen Frist zu kündigen, sofern die Europäische 
Kommission ihre beihilferechtliche Genehmigung der nach dem FMStG 
vorgesehenen Stabilisierungsmaßnahmen aufhebt oder in einer Weise abändert, die 
den Bund daran hindert, die aufgrund des Rahmenvertrags gewährten 
Stabilisierungsmaßnahmen weiterhin zu gewähren, und (2) jederzeit fristlos zu 
kündigen, falls die Gesellschaft gegen einzelne der im Rahmenvertrag festgelegten 
Bedingungen verstößt oder ein wichtiger Grund vorliegt. 

Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen dem SoFFin 
und der COMMERZBANK vom 19. Dezember 2008 und Ergänzungs-
vereinbarung vom 3. Juni 2009  

Am 19. Dezember 2008 schlossen der SoFFin und die COMMERZBANK einen 
Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft in Höhe von € 8,2 Mrd. (der 
„Beteiligungsvertrag 1“). Der Vertrag wurde durch die Ergänzungsvereinbarung 
vom 3. Juni 2009 geändert und neu gefasst. Als Gegenleistung für die stille Einlage 
gewährte die Gesellschaft dem SoFFin eine Festzinskomponente in Höhe von 9 % 
des Einlagenennbetrages sowie eine dividendenabhängige Zusatzvergütung in Höhe 
von 0,01 % p.a. des Einlagenennbetrags für jede volle € 5.906.764 Dividenden-
summe, bezogen auf das in Folge des Erwerbs der Dresdner Bank erhöhte 
Grundkapital der COMMERZBANK. 

Eine Gewinnbeteiligung für eine Gewinnperiode ist ausgeschlossen, (1) wenn und 
soweit die Zahlung einer solchen Gewinnbeteiligung zu einem Bilanzverlust der 
Gesellschaft für das jeweilige Geschäftsjahr führen oder diesen erhöhen würde, 
(2) falls der Buchwert der stillen Einlage aufgrund von Verlusten der Gesellschaft in 
Vorjahren unter den Einlagenennbetrag herabgesetzt und noch nicht vollständig 
durch in Folgejahren angefallene Gewinne wieder aufgefüllt wurde, (3) falls vor 
Fälligkeit der Gewinnbeteiligungszahlung ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenz-
verfahrens über das Vermögen der Gesellschaft gestellt wurde, oder (4) falls die 
Gesamtkennziffer nach § 2 Abs. 6 SolvV der Gesellschaft auf Gruppenbasis unter 
9 % liegt. Eine etwaige Reduzierung der Gewinnbeteiligung erfolgt pro-ratarisch im 
Verhältnis der nicht reduzierten Gewinnbeteiligung zur Summe aus (1) allen nicht 
reduzierten Vergütungen für die Überlassung von Kapital an die Gesellschaft, deren 
Bedienung durch das Nichtvorliegen eines Bilanzverlusts in der jeweils 
maßgeblichen Gewinnperiode bedingt ist, und (2) allen nicht reduzierten 
Gewinnbeteiligungen aus der stillen Gesellschaft mit der HT1 Funding GmbH, die 
jeweils in Bezug auf die maßgebliche Gewinnperiode bestehen. Sind Instrumente 
des Kern- oder Ergänzungskapitals der Gesellschaft aufgrund der Beteiligung an 
Verlusten der Gesellschaft herabgesetzt und entstünde durch die vollständige 
Wiederhochschreibung dieser Instrumente und die vollständige Zahlung von 
Gewinnbeteiligungen auf Instrumente des Kern- und Ergänzungskapitals in einer 
Gewinnperiode ein Bilanzverlust, wird der für Hinaufschreibungen und Gewinn-
beteiligungszahlungen zur Verfügung stehende Betrag von der Gesellschaft 
grundsätzlich vorrangig zur Wiederhochschreibung der herabgesetzten Instrumente 
des Kern- und Ergänzungskapitals nach Maßgabe der für diese Instrumente jeweils 
geltenden Bestimmungen verwendet. Entfallende Gewinnbeteiligungen werden nicht 
nachgezahlt. 
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An einem Bilanzverlust nimmt der SoFFin im Verhältnis des Buchwerts der stillen 
Einlage zum Gesamtbuchwert aller am Bilanzverlust teilnehmenden Haftkapital-
anteile (§ 10 Abs. 2a, 4 und 5 KWG) der Gesellschaft teil. Nach einer Herabsetzung 
wird die stille Einlage in den der Herabsetzung folgenden Geschäftsjahren bis zur 
vollständigen Höhe des Einlagenennbetrags wieder hochgeschrieben, soweit 
hierdurch kein Bilanzverlust entstehen oder erhöht würde. 

Der SoFFin kann den Beteiligungsvertrag 1 nicht kündigen. Die Gesellschaft kann 
den Beteiligungsvertrag 1 mit Zustimmung der BaFin mit einer Kündigungsfrist von 
mindestens 30 Tagen zum Ende eines Geschäftsjahres, erstmalig zum 
31. Dezember 2013, unter bestimmten Bedingungen ordentlich und außerordentlich 
kündigen. 

Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen dem SoFFin 
und der COMMERZBANK vom 3. Juni 2009 

Am 3. Juni 2009 schlossen der SoFFin und die COMMERZBANK einen Vertrag über 
die Errichtung einer stillen Gesellschaft in Höhe von € 8,2 Mrd. (der 
„Beteiligungsvertrag 2“). Sofern im Folgenden nicht anders beschrieben, sind die 
Vertragskonditionen des Beteiligungsvertrags 2 (insbesondere im Hinblick auf die 
Regelung der Gewinnbeteiligung) identisch mit denjenigen des oben beschriebenen 
Beteiligungsvertrags 1. 

Der Beteiligungsvertrag 2 räumt dem SoFFin unter bestimmten Voraussetzungen 
das Recht ein, die stille Einlage in Aktien der Gesellschaft umzutauschen. Im 
Einzelnen ist der SoFFin im Falle einer Verwässerung seiner Beteiligung am 
Grundkapital der Gesellschaft in Höhe von gegenwärtig 25,0 % plus einer Aktie in 
Folge einer Kapitalmaßnahme der Gesellschaft berechtigt, von dieser die Ausgabe 
von Stammaktien gegen vollständige oder teilweise Einbringung der stillen Einlage 
nach Maßgabe einer der folgenden Varianten zu verlangen: 

• durch vollständige oder teilweise Beendigung der stillen Beteiligung mit 
Zustimmung der BaFin und Einbringung seines aus der Aufhebung 
resultierenden Rückzahlungsanspruchs gegen die Gesellschaft als Sacheinlage 
im Wege einer Sachkapitalerhöhung der Gesellschaft (unter dem Vorbehalt eines 
Bezugsrechts der Aktionäre der Gesellschaft), 

• durch vollständige oder teilweise Einbringung der stillen Beteiligung als 
Sacheinlage im Wege einer Sachkapitalerhöhung der Gesellschaft (unter dem 
Vorbehalt eines Bezugsrechts der Aktionäre der Gesellschaft); oder 

• durch vollständigen oder teilweisen Umtausch der stillen Beteiligung in Aktien, die 
aus einem nach § 7a FMStBG geschaffenen bedingten Kapital der Gesellschaft 
ausgegeben werden. 

Dabei ergibt sich die Anzahl der im Fall eines Umwandlungsverlangens des SoFFin 
auszugebenden Aktien aus der Division des Einlagenennbetrages, für den die 
Wandlung verlangt wird, durch den volumengewichteten Kurs der Aktien der 
Gesellschaft auf dem XETRA-Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse an 
den zehn Börsengeschäftstagen in Frankfurt am Main, die der Abgabe des 
Umtauschverlangens vorausgehen. 
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Vertrag über die Übernahme von Garantien zwischen dem SoFFin und der 
COMMERZBANK vom 30. Dezember 2008 

Am 30. Dezember 2008 schlossen der SoFFin als Garantiegeber und die 
COMMERZBANK als Garantienehmerin einen Vertrag über die Übernahme von 
Garantien für bestimmte Inhaberschuldverschreibungen mit einem Garantiekredit-
rahmen in Höhe von € 15 Mrd. (der „Garantievertrag“). Der SoFFin oder die 
Gesellschaft können den Garantiekreditrahmen mit einer Frist von fünf Geschäfts-
tagen durch einseitige Erklärung um einen Mindestbetrag von € 1 Mrd. oder eines 
Vielfachen von € 1 Mrd. reduzieren. Garantien können unter bestimmten 
Voraussetzungen sowohl von der COMMERZBANK als auch von ihren deutschen 
Tochtergesellschaften, sofern sie Kreditinstitute im Sinne des KWG sind, in Anspruch 
genommen werden. Durch den SoFFin gewährte Garantien können ausschließlich 
zur Besicherung von Verbindlichkeiten der Gesellschaft genutzt werden, die nach 
dem 17. Oktober 2008, aber spätestens bis zum 31. Dezember 2009 entstanden 
sind, deren Laufzeit 36 Monate nicht übersteigt und bei denen es sich um bestimmte 
Inhaberschuldverschreibungen handelt. 

Die Gesellschaft zahlt für den nicht in Anspruch genommenen Garantiekreditrahmen 
an die FMSA für Rechnung des SoFFin eine monatliche Bereitstellungsprovision von 
0,1 % p.a. auf den Betrag des zur Verfügung gestellten Kreditrahmens abzüglich der 
Summe des Nennbetrags aller unter dem Garantievertrag zum jeweiligen Zeitpunkt 
ausgestellten und ausstehenden Garantien. Im Falle einer Reduzierung des 
Garantiekreditrahmens berechnet sich die Bereitstellungsprovision ab dem Zeitpunkt 
des Wirksamwerdens der Reduzierung nach der Höhe des dann geltenden 
Garantiekreditrahmens. Des Weiteren zahlt die Gesellschaft als Vergütung für eine in 
Anspruch genommene Garantie an die FMSA für Rechnung des SoFFin eine 
Garantieprovision, deren Höhe sich nach der Laufzeit der Garantie bestimmt. Bei 
Ausgabe von garantierten Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit der Garantie 
zwischen drei und zwölf Monaten werden 0,5 % p.a., bei einer Laufzeit von über 
einem Jahr 0,948 % p.a. berechnet. Die FMSA ist jederzeit berechtigt, die Höhe der 
Garantieprovision sowohl für neue als auch für bereits gewährte Garantien 
abweichend festzusetzen, soweit dies aus rechtlichen Gründen zur Vermeidung von 
Wettbewerbsverzerrungen erforderlich ist oder die Europäische Kommission für 
staatliche Garantiegewährungen an Banken anderweitige Vergütungsregeln verlangt. 

Der Garantievertrag kann vom SoFFin im Falle der Verletzung wesentlicher 
Vertragspflichten der Gesellschaft gekündigt werden. Darüber hinaus ist 
Voraussetzung für die Gewährung einzelner Garantien, dass im Zeitpunkt der 
Ziehung durch die Gesellschaft bestimmte Inanspruchnahmevoraussetzungen erfüllt 
sind. 

Aktienübernahmevertrag zwischen dem SoFFin und der COMMERZBANK vom 
3. Juni 2009 

Am 3. Juni 2009 schlossen der SoFFin und die COMMERZBANK einen 
Aktienübernahmevertrag (der „Aktienübernahmevertrag“), durch den der SoFFin 
295.338.233 neue auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag 
(Stückaktien) mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am 
Grundkapital der Gesellschaft in Höhe von € 2,60 und voller Gewinnberechtigung ab 
dem 1. Januar 2009 übernahm. Die Neuen Aktien stammen aus der von der 
ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung 
gegen Bareinlage, mit der das Grundkapital von € 2.303.638.201,80 um 
€ 767.879.405,80 auf € 3.071.517.607,60 erhöht wurde (entspricht der aktuellen 
Höhe des Grundkapitals der Gesellschaft im Zeitpunkt der Billigung des Prospekts). 
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Die Neuen Aktien wurden zu einem Ausgabebetrag von € 6,00 ausgegeben. Das 
gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre wurde ausgeschlossen. Die Durchführung der 
Kapitalerhöhung wurde am 5. Juni 2009 in das Handelsregister der Gesellschaft 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. 
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ÜBERNAHME DER DRESDNER BANK 

Übersicht 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK von der Allianz 92,9 % der Aktien 
der Dresdner Bank (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener Aktien 
in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) im Wege 
einer Sacheinlage für eine Gegenleistung von insgesamt € 4,7 Mrd. Die 
Barkomponente der Gegenleistung betrug € 3,2 Mrd. Darüber hinaus erhielt die 
Allianz 163.461.537 Stückaktien der Gesellschaft, die mit diesem Prospekt zum 
Börsenhandel zugelassen werden sollen. Die Durchführung dieser Kapitalerhöhung 
wurde am 12. Januar 2009 im Handelsregister der COMMERZBANK beim 
Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Unter Zugrundelegung des XETRA-
Schlusskurses an der Frankfurter Wertpapierbörse zum 12. Januar 2009 belief sich 
der Wert dieser Aktien auf € 0,8 Mrd. Zusätzlich erhielt die Allianz von der 
Gesellschaft die cominvest-Gruppe im Wert von insgesamt € 0,7 Mrd. In der 
zwischen der Gesellschaft und der Allianz am 31. August 2008 geschlossenen und 
am 27. November 2008 geänderten Transaktionsvereinbarung wurde im Rahmen 
einer umfassenden Vertriebskooperation in Deutschland zudem der Abschluss von 
langfristigen Vertriebsverträgen zwischen der Gesellschaft und der Allianz bzw. ihren 
jeweiligen Tochtergesellschaften vereinbart. Mit Vollzug der Transaktion reduzierten 
sich die risikogewichteten Aktiva des Konzerns um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges von 
der Dresdner Bank verbriefte Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen 
Kaufpreis von € 1,1 Mrd. übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der 
Wertpapiere und dem Ausmaß, in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten 
Aktiva des Konzerns reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der 
verkauften Wertpapiere gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft 
und die AZ-Arges am 4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen 
Gesellschaft, auf dessen Basis die AZ-Arges eine stille Einlage in Höhe von € 750 
Mio. in die Gesellschaft einbrachte. 

Am 11. Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank als übertragender 
Rechtsträger auf die COMMERZBANK als übernehmendem Rechtsträger im 
Handelsregister der COMMERZBANK beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen. 

Mit der Übernahme der Dresdner Bank und ihrer Verschmelzung auf die 
COMMERZBANK hat sich die Gesellschaft das Ziel gesetzt, den Konzern nachhaltig 
als eines der führenden deutschen Kreditinstitute zu etablieren und eine Plattform für 
die Ausschöpfung weiteren Wachstumspotenzials, insbesondere in Deutschland, zu 
schaffen. Dabei verfolgt die Gesellschaft insbesondere die Zielsetzung, den Konzern 
zu einer der führenden Hausbanken für Privat- und Firmenkunden in Deutschland zu 
machen. Darüber hinaus erwartet die Gesellschaft, dass durch die Verschmelzung 
der Dresdner Bank auf die COMMERZBANK in den kommenden Jahren erhebliche 
Synergien realisiert werden können, wobei die Integration der früheren Dresdner 
Bank in den COMMERZBANK-Konzern gleichzeitig eine erhebliche Herausforderung 
darstellt. 

Beschreibung der Dresdner Bank 

Die Dresdner Bank war bis zu ihrer Verschmelzung mit und auf die COMMERZBANK 
eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main, deren Kundenstruktur sich 
sowohl aus Privat- und Firmenkunden als auch institutionellen Kunden aus dem In- 
und Ausland zusammensetzte. Mit einer Gesamtkundenanzahl von 6,3 Mio. Kunden 
zum Ende des Geschäftsjahres 2008 zählte das Kreditinstitut damit zu den größten 
Deutschlands. Im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit bot die Dresdner Bank Bank-
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produkte sowie Finanzdienstleistungsprodukte an, so z. B. das Kredit- und Einlagen-
geschäft, das Wertpapier- und Depotbankgeschäft, das Zahlungsverkehrsgeschäft 
und das Handels- und Kapitalmarktgeschäft. Zusätzlich vertrieb sie Lebens-, 
Kranken- und Sachversicherungsprodukte der Allianz-Gruppe. 

Auswirkungen des Erwerbs der Dresdner Bank auf die Finanzkennzahlen des 
COMMERZBANK-Konzerns 

Mit dem Vollzug der Transaktion reduzierten sich die risikogewichteten Aktiva des 
Konzerns um € 17,5 Mrd., da die AZ-Arges von der Dresdner Bank verbriefte 
Wertpapiere im Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen Kaufpreis von € 1,1 Mrd. 
übernahm (die Differenz zwischen dem Kaufpreis der Wertpapiere und dem Ausmaß, 
in dem sich durch den Verkauf die risikogewichteten Aktiva des Konzerns 
reduzierten, erklärt sich aus der Risikogewichtung der verkauften Wertpapiere 
gemäß Basel II). Darüber hinaus schlossen die Gesellschaft und die AZ-Arges am 
4. Juni 2009 einen Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft, auf dessen 
Basis die AZ-Arges eine stille Einlage in Höhe von € 750 Mio. in die Gesellschaft 
einbrachte. 

Im Verlauf des Dreimonatszeitraums zum 31. März 2009 führte die angespannte 
Situation an den Finanzmärkten bei der Dresdner Bank zu weiteren Eigenkapital-
belastungen. Um die volle Handlungsfähigkeit bis zur geplanten Verschmelzung 
sicherzustellen, hat die COMMERZBANK der Dresdner Bank eine Kapitalstärkung in 
Höhe von € 4 Mrd. in Form einer Zuzahlung in die Rücklagen nach § 272 Abs. 2 
Nr. 4 HGB gewährt. 

Für weiterführende Informationen zu möglichen Auswirkungen des Erwerbs der 
Dresdner Bank auf die Finanzkennzahlen des Konzerns, wird auf die auf den Seiten 
P-1 ff. wiedergegebenen Pro-Forma-Finanzinformationen verwiesen. 

Verträge 

Im Folgenden sind die wesentlichen Verträge, die im Rahmen der Transaktion 
abgeschlossen wurden, kurz zusammengefasst. 

Transaktionsvereinbarungen 

Am 31. August 2008 unterzeichneten die COMMERZBANK und die Allianz eine 
Transaktionsvereinbarung (die „Transaktionsvereinbarung“), die den Verkauf und 
die Übertragung der von der Allianz gehaltenen Dresdner Bank-Aktien auf die 
COMMERZBANK in zwei Schritten bis spätestens Ende 2009 vorsah. Ferner 
verpflichtete sich die Allianz in dieser Vereinbarung, gegen Zahlung einer Gegen-
leistung durch die COMMERZBANK, für bestimmte Wertpapiere der Dresdner Bank 
einen Risikoschirm bereitzustellen. Am 27. November 2008 beschlossen die 
COMMERZBANK und die Allianz sodann in einer Neufassung der Transaktions-
vereinbarung (die „Transaktionsvereinbarung (geändert)“), den vollständigen 
Erwerb der Dresdner Bank auf Januar 2009 vorzuziehen. Ferner sah die 
Transaktionsvereinbarung (geändert) keinen Risikoschirm mehr vor. Der Aufsichtsrat 
der Bank stimmte der beschleunigten Abwicklung der Transaktion am 10. Dezember 
2008 in einer außerordentlichen Sitzung zu. 

Die Transaktionsvereinbarung sowie die Transaktionsvereinbarung (geändert) sahen 
vor, dass die Allianz im Aufsichtsrat der Bank so lange mit zwei Anteilseigner-
vertretern vertreten sein sollte, wie sich ihre Beteiligung an der Bank auf mindestens 
10 % des stimmberechtigten Grundkapitals beläuft, und mit einem Anteils-
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eignervertreter, solange sich ihre Beteiligung auf mindestens 5 %, aber weniger als 
10 % des stimmberechtigten Grundkapitals verringert. 

Sacheinlagevertrag zwischen der Allianz und der COMMERZBANK vom 
9. Januar 2009 

Am 9. Januar 2009 schlossen die COMMERZBANK und die Allianz, die Allianz 
Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft (die „Allianz Leben“), die AZ-Asopos 
Vermögensverwaltungsgesellschaft oHG (die „AZ-Asopos“) und die Allianz 
Finanzbeteiligungs-GmbH (die „Allianz Finanz“; die Allianz Leben, die AZ-Asopos 
und die Allianz Finanz werden nachfolgend zusammen als die „Allianz-
Gesellschaften“ bezeichnet) einen Vertrag über die Erbringung von Sacheinlagen 
(der „Sacheinlagevertrag“). 

Mit dem Sacheinlagevertrag brachten die Allianz-Gesellschaften in Umsetzung der 
Transaktionsvereinbarung (geändert) sämtliche von ihnen gehaltene Dresdner Bank-
Aktien, insgesamt 537.257.149 Stück Aktien, im Wege der Sacheinlage in die 
COMMERZBANK ein, wodurch die COMMERZBANK 92,9 % der Aktien der 
Dresdner Bank erhielt (was aufgrund von der Dresdner Bank gehaltener eigener 
Aktien in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach). 

Die Gegenleistung setzte sich aus folgenden Komponenten zusammen: 

• Die Allianz-Gesellschaften zeichneten die aus der am 31. August/9. Dezember 
2008 vom Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossene Sachkapital-
erhöhung aus genehmigtem Kapital anteilsmäßig und übernahmen insgesamt 
163.461.537 Stückaktien der COMMERZBANK. Basierend auf dem XETRA-
Schlusskurs der Frankfurter Wertpapierbörse zum 12. Januar 2009 betrug der 
Wert dieser Aktien € 0,8 Mrd. 

• Zudem übertrug die COMMERZBANK den Allianz-Gesellschaften sämtliche 
Anteile an der cominvest-Gruppe, bestehend aus der cominvest Asset 
Management GmbH, der cominvest Asset Management S.A., der Münchener 
Kapitalanlage Aktiengesellschaft und der MK LUXINVEST S.A. Der Wert dieser 
Anteile betrug € 0,7 Mrd. 

• Darüber hinaus zahlte die COMMERZBANK an die Allianz-Gesellschaften einen 
Barbetrag in Höhe von insgesamt € 3,2 Mrd. 

• Ferner wurden zwischen der Gesellschaft und der Allianz im Zusammenhang mit 
der Transaktion im Rahmen einer umfassenden Vertriebskooperation in 
Deutschland der Abschluss von langfristigen Vertriebsverträgen zwischen der 
Gesellschaft und der Allianz bzw. ihren jeweiligen Tochtergesellschaften 
vereinbart. 

Mit Beschluss des Amtsgerichts Frankfurt am Main vom 2. Oktober 2008 wurde die 
Warth & Klein, Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Rosenstraße 47, 40479 Düsseldorf, 
gemäß § 205 Abs. 3 AktG zum Prüfer der Sacheinlage im Rahmen der 
Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage bestellt. 

Der Sacheinlagenprüfer kam im Rahmen seines Sacheinlagenprüfungsberichts am 
9. Januar 2009 zu folgenden abschließenden Prüfungsfeststellungen: „Nach dem 
abschließenden Ergebnis unserer pflichtgemäßen Prüfung nach § 205 Abs. 3 und 
§ 34 Abs. 2 AktG bestätigen wir aufgrund der uns vorgelegten Urkunden, Bücher und 
Schriften sowie der uns erteilten Aufklärungen und Nachweise, dass der Wert der 
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Sacheinlage abzüglich der eingegangenen Verpflichtungen den geringsten Ausgabe-
betrag der dafür zu gewährenden Aktien der COMMERZBANK erreicht.“ 

Ergänzungsvereinbarung zwischen der Allianz und der COMMERZBANK vom 
9. Januar 2009 und Änderung der Ergänzungsvereinbarung vom 4. Juni 2009 

Ebenfalls am 9. Januar 2009 schlossen die Allianz und die COMMERZBANK eine 
Ergänzungsvereinbarung zur Transaktionsvereinbarung (geändert) ab. Darin 
verpflichtete sich die Allianz, (1) die Bindung der Eigenmittel der Dresdner Bank 
dadurch zu entlasten, dass sie bestimmte Wertpapiere der Dresdner Bank im 
Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen Kaufpreis in Höhe von € 1,1 Mrd. erwirbt und 
(2) die Eigenkapitalbasis der Dresdner Bank bzw. nach Unterzeichnung der 
Ergänzungsvereinbarung der COMMERZBANK durch Leistung einer stillen Einlage 
im Sinne der §§ 230 ff. HGB in Höhe von € 750 Mio. zu stärken. Die Bedingungen 
der stillen Einlage entsprechen jenen der stillen Einlage des SoFFin vom 
19. Dezember 2008. Das bedeutet insbesondere, dass die stille Einlage mit einer 
Gewinnbeteiligung ausgestattet ist, die zum einen aus einer auf den Einlagen-
nennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum anderen aus 
einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. für jede volle 
€ 5.906.764 Dividendensumme besteht. 

Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen der Allianz und 
der COMMERZBANK vom 4. Juni 2009 

Am 4. Juni 2009 schlossen die COMMERZBANK und die AZ-Arges Vermögens-
verwaltungsgesellschaft mbH einen Vertrag über die Errichtung einer stillen 
Gesellschaft in Höhe von € 750 Mio. (der „Allianz-Beteiligungsvertrag“). Der 
Allianz-Beteiligungsvertrag wurde im Rahmen der unter „Inanspruchnahme von 
Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK“ beschriebenen 
SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen geschlossen. Abgesehen vom Umtauschrecht, 
das dem SoFFin im Beteiligungsvertrag 2 eingeräumt wurde, wurde eine grundsätz-
liche Gleichbehandlung der Allianz gegenüber dem SoFFin in Bezug auf dessen stille 
Einlagen (insbesondere in Bezug auf laufende Zahlungen aus der Gewinnbeteiligung 
und etwaigen Rückzahlungen der stillen Einlage) vereinbart. Insbesondere wurde 
somit als Gegenleistung für die Erbringung der stillen Einlage eine Gewinnbeteiligung 
der Allianz in Form einer Festzinskomponente in Höhe von 9 % des Einlagenenn-
betrags sowie einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. 
für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme vereinbart. Für weitere Details zu den 
Vertragskonditionen des Beteiligungsvertrags 2, vgl. „Inanspruchnahme von 
Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK – Verträge – 
Vertrag über die Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen dem SoFFin und der 
COMMERZBANK vom 19. Dezember 2008 und Ergänzungsvereinbarung vom 
3. Juni 2009“. 

Vertriebsverträge 

In der Transaktionsvereinbarung wurde zudem der Abschluss von langfristigen 
Vertriebsverträgen zwischen der Allianz und der COMMERZBANK bzw. ihren 
jeweiligen Tochtergesellschaften im Rahmen des Konzepts einer umfassenden 
Vertriebskooperation in Deutschland vereinbart. Siehe „Beschreibung der 
Geschäftstätigkeit des COMMERZBANK-Konzerns—Wesentliche Verträge“ für eine 
Zusammenfassung der in Ausführung dieser Vereinbarung geschlossenen 
Vertriebsverträge. 
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WESENTLICHE AKTIONÄRE 

Das Grundkapital der COMMERZBANK ist in 1.181.352.926 Stückaktien eingeteilt. 
Auf Grundlage der Mitteilungen der Aktionäre gemäß §§ 21 ff. WpHG, die die 
Gesellschaft erhalten hat, halten zum Datum des Prospekts folgende Aktionäre mehr 
als 3 % der Stammaktien der Gesellschaft: 

Name des Aktionärs 

Anzahl der 
unmittelbaren 
Stimmrechte 

Anzahl der 
zuzurech-
nenden 

Stimmrechte 

 
Anzahl der 
gesamten 

Stimmrechte 
Stimmrechts-

anteil(1) 
   (in %) 
Finanzmarktstabilisierungsfonds/ 
Sonderfonds zur Finanzmarkt-
stabilisierung ................................. 295.338.233 0 295.338.233 25,0 
Allianz SE...................................... 0 165.799.757 165.799.757 14,0 
Generali Beteiligungs-GmbH ........ 0 57.159.858 57.159.858 4,84 
 
(1) Die prozentualen Angaben sind kaufmännisch gerundet. 

Jede Aktie der COMMERZBANK gewährt in der Hauptversammlung eine Stimme. 
Die COMMERZBANK hält derzeit keine eigenen Aktien. 
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GESCHÄFTE UND RECHTSBEZIEHUNGEN MIT NAHESTEHENDEN PERSONEN 

Zu den der COMMERZBANK nahestehenden Unternehmen zählen nach IAS 24 
diejenigen Unternehmen, mit denen die Bank einen Konzernverbund bildet oder an 
denen sie einen Anteil besitzt, der ihr einen maßgeblichen Einfluss auf das 
Unternehmen ermöglicht. Hierzu gehören beherrschte, aber aus Gründen der 
Wesentlichkeit nicht konsolidierte Gesellschaften, assoziierte Unternehmen, 
unternehmensexterne Versorgungsträger zur betrieblichen Altersversorgung der 
Mitarbeiter der Bank. Zu den der Bank nahestehenden natürlichen Personen zählen 
nach IAS 24 die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, einschließlich deren 
nahe Familienangehörige, sowie diejenigen Unternehmen, auf die Vorstands- oder 
Aufsichtsratsmitglieder der Gesellschaft bzw. deren nahe Familienangehörige einen 
beherrschenden Einfluss ausüben können. 

Die Gesellschaft unterhält mit zahlreichen nahestehenden Unternehmen im Konzern 
Geschäfts- und Vertragsbeziehungen. Darunter fallen die Gewährung von Krediten 
und die Erbringung vielfältiger Dienstleistungen, insbesondere in den Bereichen 
Vermögensverwaltung sowie Kapitalmarkt- und Leasingtransaktionen. 

Die folgende Tabelle zeigt die Aktiva und Passiva sowie außerbilanziellen Posten 
des Konzerns in Bezug auf nahestehende Unternehmen und Personen zum 31. 
Dezember 2008 bzw. 31. März 2009:  

 31. Dezember 2008 31. März 2009 
 (in Mio. €) 
Aktiva   

Forderungen an Kreditinstitute ......................................  622  987 
Forderungen an Kunden ...............................................  885  1.072 
Handelsaktiva................................................................  41  18 
Finanzanlagen...............................................................  37  32 
Gesamt .........................................................................  1.585  2.109 

   
Passiva   

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten ................  256  39 
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden* ..........................  1.885  1.875 
Gesamt .........................................................................  2.141  1.914 

   
Außerbilanzielle Posten   

Gewährte Garantien und Sicherheiten ..........................  322  322 
Erhaltene Garantien und Sicherheiten ..........................  10  455 

 
*  In den Verbindlichkeiten gegenüber Kunden sind unter den sonstigen nahestehenden Unternehmen € 1,2 Mrd. 

für unternehmensexterne Versorgungsträger enthalten. 

Aus Kreditverträgen und Einlagen sowie erbrachten Dienstleistungen in Bezug auf 
nahestehende Unternehmen und Personen ergaben sich im Geschäftsjahr 2008 
bzw. im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 folgende Aufwendungen und 
Erträge: 

 Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2008 

Dreimonatszeitraum zum 31. 
März 2009 

 Aufwendungen Erträge Aufwendungen Erträge 
 (in Mio. €) 
Zinsen ................................... 88 58 15 23 
Provisionen ........................... 7 12 5 2 
Lieferungen und  
Leistungen ............................ 21 3 7 4 
Abschreibungen/ 
Wertminderungen ................. 1 — — — 
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Hingegen bestanden zwischen der Bank und ihren Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern zum 31. März 2009 mit Ausnahme der im Folgenden beschriebenen 
Kredite keine über die organschaftlichen Rechtsverhältnisse und damit zusammen-
hängenden Dienstverträge hinausgehenden Geschäftsbeziehungen. Barkredite an 
Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w. und letzter Fälligkeit in 2032 sowie 
Zinssätzen zwischen 4,3% und 5,5%, bei Überziehungen in Einzelfällen bis zu 10,0% 
gewährt. Die Besicherung erfolgte zu marktüblichen Bedingungen, soweit erforderlich 
mit Grundschulden oder Pfandrechten. Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats 
(diese beinhalten auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in diesem Gremium) 
werden mit Laufzeiten b.a.w. und letzter Fälligkeit in 2030 sowie zu Zinssätzen 
zwischen 5,0% und 5,4% herausgelegt. Die Besicherung erfolgte ebenfalls zu 
marktüblichen Bedingungen, soweit erforderlich mit Grundschulden und 
Pfandrechten. 

Für nähere Informationen zu Forderungen an, Verbindlichkeiten gegenüber und 
Erträge und Aufwendungen mit nahestehenden Unternehmen, siehe die im Finanzteil 
des Prospekts abgedruckte Erläuterung zum Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2008 und zum Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonats-
zeitraum zum 31. März 2009. 



 

 -239- 
 

ALLGEMEINE INFORMATIONEN ÜBER DIE COMMERZBANK UND DEN 
COMMERZBANK-KONZERN 

Firma, Sitz, Gegenstand und Geschäftsjahr 

Die COMMERZBANK wurde 1870 als Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg 
gegründet. Die Bank ist am 1. Juli 1958 nach vorübergehender Dezentralisierung aus 
dem Wiederzusammenschluss der im Zuge einer Nachkriegsentflechtung 1952 
geschaffenen Nachfolgeinstitute hervorgegangen. Sitz der Bank ist Frankfurt am 
Main. Sie ist unter der Nummer HRB 32000 im Handelsregister des Amtsgerichts 
Frankfurt am Main eingetragen. Die Gesellschaft führt die Firma COMMERZBANK 
Aktiengesellschaft und ist nach deutschem Recht auf unbestimmte Zeit errichtet 
worden. Im Geschäftsverkehr tritt die Gesellschaft unter COMMERZBANK auf. Die 
Geschäftsadresse lautet Kaiserstraße 16, 60261 Frankfurt am Main, Deutschland, 
Tel. +49-69-1362-0. 

Gegenstand der COMMERZBANK ist gemäß § 2 der Satzung der Betrieb von 
Bankgeschäften und Finanzdienstleistungen aller Art und von sonstigen Dienst-
leistungen und Geschäften, die damit zusammenhängen, einschließlich des Erwerbs, 
des Haltens und der Veräußerung von Beteiligungen an anderen Unternehmen. 

Die Gesellschaft darf den Unternehmensgegenstand selbst, durch verbundene 
Unternehmen und Beteiligungsunternehmen oder durch den Abschluss von 
Unternehmens- und Kooperationsverträgen mit Dritten verwirklichen. Sie ist zu allen 
Geschäften und Maßnahmen berechtigt, die geeignet sind, den Geschäftszweck zu 
fördern, insbesondere zur Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und Ausland 
und zum Erwerb, zur Verwaltung und zur Veräußerung von Beteiligungen an 
anderen Unternehmen. 

Das Geschäftsjahr der COMMERZBANK entspricht dem Kalenderjahr. 

Abschlussprüfer 

Der Abschlussprüfer der Gesellschaft ist die PricewaterhouseCoopers 
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Olof-Palme-Straße 35, 60439 
Frankfurt am Main. PwC hat die in Übereinstimmung mit den IFRS und den 
ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen 
Vorschriften erstellten Konzernabschlüsse für die Geschäftsjahre 2006, 2007 und 
2008 sowie den in Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen 
Vorschriften erstellten Jahresabschluss für das Geschäftsjahr 2008 geprüft und 
jeweils mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen. Des Weiteren 
hat PwC den Konzern-Zwischenabschluss für den Dreimonatszeitraum zum 31. März 
2009 einer prüferischen Durchsicht unterzogen und mit einer Bescheinigung 
versehen. Darüber hinaus hat PwC die Pro-Forma-Finanzinformationen für das 
Geschäftsjahr 2008 im Einklang mit dem IDW Prüfungshinweis: Prüfung von Pro-
Forma-Finanzinformationen (IDW PH 9.960.1), herausgegeben vom Institut der 
Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW), geprüft und mit einer Bescheinigung 
versehen. 

Der Abschlussprüfer der Dresdner Bank ist die KPMG Deutsche Treuhand-
Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft (seit Oktober 2008 
KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft), Marie-Curie-Straße 30, 60439 Frankfurt 
am Main („KPMG“). KPMG hat den in Übereinstimmung mit IFRS, wie sie in der EU 
anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden 
handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 
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2008 geprüft und mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen, für 
das Jahr 2008 jedoch den Hinweis erteilt, dass der Fortbestand der Dresdner Bank 
davon abhängt, dass in ausreichendem Maße Eigenkapital zur Stärkung der 
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel sowie der Risikodeckungsmasse zur Verfügung 
gestellt wird. Hierzu verweist KPMG auf die Abschnitte „Geschäftliche Entwicklung“ 
(abgedruckt auf den Seiten E-3 ff. dieses Prospekts) und „Ausblick“ (abgedruckt auf 
den Seiten E-9 ff. dieses Prospekts) des Konzernlageberichts für das Geschäftsjahr 
2008 und den Abschnitt „Zusammenfassung und Ausblick“ (abgedruckt auf den 
Seiten E-12 ff. dieses Prospekts) des Konzernrisikoberichts für das Geschäftsjahr 
2008. 

PwC und KPMG sind Mitglieder der deutschen Wirtschaftsprüferkammer. 

Konzernstruktur und Beteiligungen 

Der Konzern hält – direkt oder indirekt – Kapitalbeteiligungen an einer Reihe von 
Unternehmen. 

In den Konzernabschluss 2008 wurden neben der COMMERZBANK 167 direkt oder 
indirekt gehaltene Tochtergesellschaften, 31 Zweckgesellschaften, 17 Spezialfonds 
und 12 at equity gehaltene Unternehmen einbezogen. Eine Gesamtübersicht der 
jeweils zum 31. Dezember 2008, 2007 und 2006 von der Gesellschaft gehaltenen 
Tochtergesellschaften und direkt at equity gehaltenen Unternehmen findet sich im 
Finanzteil auf den Seiten F-145 ff., F-277 ff. und F-405 ff. 

Die nachfolgende Tabelle gibt eine Übersicht über die wesentlichen von der 
Gesellschaft direkt und indirekt gehaltenen Tochtergesellschaften zum 31. März 
2009: 

Gesellschaft 

Sitz der 
Gesell-
schaft 

Kapital-
anteil 

Stimm-
anteil Währung 

Eigen-
kapital 

Jahres-
ergebnis 

2008 
  (in %) (in Tausend) 

comdirect bank Aktiengesellschaft .... Quickborn  80,5  80,5 EUR  448,0  57,9 
Commerz Real AG............................. Eschborn  100,0  100,0 EUR  245,7  —(1) 
Eurohypo Aktiengesellschaft.............. Eschborn  100,0  100,0 EUR  5.654,0  —(1) 
CBG Commerz Beteiligungs-
gesellschaft Holding mbH ..................

Bad Hom-
burg v.d.H.  100,0  100,0 EUR  6.137,0  —(1) 

CommerzFactoring GmbH................. Mainz  50,1  50,1 EUR  1.099,0  —(1) 
Reuschel & Co. Kommandit-
gesellschaft ........................................ München  97,5  97,5 EUR  139,825  8,825 

Deutsche Schiffsbank AG..................
Bremen/ 
Hamburg  80,0  80,0 EUR  582,8  52,4 

BRE Bank SA..................................... Warschau  69,8  69,8 PLN  3.624,1  829,5 
COMMERZBANK Capital Markets 
Corporation ........................................ New York  100,0  100,0 USD  160,1  40,0 

Dresdner Kleinwort Securities LLC....
Wilmington/ 
Delaware  100,0  100,0 USD  348,432  76,728 

COMMERZBANK (Eurasija) SAO...... Moskau  100,0  100,0 RUB  7.842,1  732,5 
COMMERZBANK Europe (Ireland) ... Dublin  68,0  68,0 EUR  315,1  (26,3) 
COMMERZBANK International 
S.A. .................................................... Luxemburg  100,0  100,0 EUR  435,7  2,4 
Dresdner Bank Luxembourg S.A. ...... Luxemburg  100,0  100,0 EUR  889,111  346,058 
COMMERZBANK (Schweiz) AG........ Zürich  100,0  100,0 CHF  213,5  23,5 
Dresdner Bank (Schweiz) AG............ Zürich  99,8  99,7 CHF  194,104  18,339 
COMMERZBANK (South East 
Asia) Ltd............................................. Singapur  100,0  100,0 EUR  71,3  12,8 
COMMERZBANK Zrt. ........................ Budapest  100,0  100,0 HUF 24.650,6  1.102,3 
Dresdner Kleinwort Limited................ London  100,0  100,0 GBP  245,744  (19,935) 
Erste Europäische Pfandbrief- und 
Kommunalkreditbank AG................... Luxemburg  100,0  100,0 EUR  300,0  (10,1) 
Joint Stock Commercial Bank 
„Forum“ .............................................. Kiew  63,0  63,0 UAH  1.899,4  10,3 
 
(1) Zwischen der Gesellschaft und der betreffenden Tochtergesellschaft besteht ein Ergebnisabführungsvertrag. 
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Bekanntmachungen, Zahl- und Anmeldestellen 

Die Bekanntmachungen der Gesellschaft erfolgen satzungsgemäß im elektronischen 
Bundesanzeiger. Die Veröffentlichung des Prospekts oder von Nachträgen zu 
diesem Prospekt erfolgt durch Veröffentlichung unter der Internetadresse der 
COMMERZBANK (www.commerzbank.com) und Verfügbarkeit einer Papierversion 
bei der Gesellschaft. 

Die Aktien der Gesellschaft betreffende Mitteilungen werden im elektronischen 
Bundesanzeiger veröffentlicht. Die börsenrechtlichen Veröffentlichungen erfolgen 
ebenfalls im elektronischen Bundesanzeiger sowie bis zum 31. Dezember 2010 
zusätzlich in einem Börsenpflichtblatt. 

Die Zahl- und Anmeldestellen sind: 

• in Deutschland: 

− COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, jeweils mit ihren 
Niederlassungen 

• in Großbritannien: 

− COMMERZBANK, London Branch 

− UBS Ltd., London 

• in der Schweiz: 

− COMMERZBANK (Schweiz) AG, Zürich und Genf 

− Credit Suisse, Zürich 

− UBS AG, Zürich. 
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ANGABEN ÜBER DAS KAPITAL DER COMMERZBANK UND ANWENDBARE 
VORSCHRIFTEN 

Grundkapital und Aktien 

Das Grundkapital der Gesellschaft betrug vor Eintragung der Durchführung der 
Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlage bzw. Bareinlage, die Gegenstand des 
Prospekts sind, € 1.878.638.205,60 und war eingeteilt in 722.553.156 auf den 
Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. Nach Eintragung der am 
31. August/9. Dezember 2008 vom Vorstand der COMMERZBANK mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen um 
insgesamt € 424.999.996,20 in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am 
Main, belief sich das Grundkapital der COMMERZBANK auf € 2.303.638.201,80 
eingeteilt in 886.014.693 Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 pro Stückaktie. Nach Eintragung der 
am 16. Mai 2009 durch die ordentliche Hauptversammlung beschlossenen 
Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen um € 767.879.405,80 in das Handelsregister 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main, beläuft sich das Grundkapital der 
COMMERZBANK nunmehr auf € 3.071.517.607,60, eingeteilt in 1.181.352.926 
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am 
Grundkapital von € 2,60 pro Stückaktie und einer Gewinnberechtigung ab dem 
1. Januar 2009. Sämtliche Aktien sind voll eingezahlt. 

Die bestehenden Aktien der COMMERZBANK sind zum Handel im regulierten Markt 
an den Wertpapierbörsen Frankfurt am Main, Berlin, Düsseldorf, Hamburg, 
Hannover, München und Stuttgart sowie zum Teilbereich des regulierten Marktes mit 
weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der Frankfurter Wertpapier-
börse zugelassen. Darüber hinaus sind sie an der Börse London und an der 
Schweizer Börse, Zürich, zugelassen. Für die Neuen Aktien ist der Antrag auf 
Zulassung an den zuvor genannten Börsen bereits gestellt bzw. wird an der Börse 
London und der Schweizer Börse, Zürich, zeitnah gestellt (nähere Einzelheiten siehe 
„Allgemeine Informationen—Börsenzulassung und Notierungsaufnahme“). 

Die Aktien der COMMERZBANK sind in mehreren Globalurkunden verbrieft, die bei 
der Clearstream Banking AG, 60487 Frankfurt am Main, Neue Börsenstraße 1, 
hinterlegt sind. Gemäß § 5 Abs. 2 der Satzung der Gesellschaft ist der Anspruch des 
Aktionärs auf Verbriefung seines Anteils ausgeschlossen, soweit nicht eine 
Verbriefung nach den Regeln erforderlich ist, die an einer Börse gelten, an der die 
Aktien zugelassen sind. 

Sämtliche von der COMMERZBANK ausgegebenen Aktien sind mit gleichen 
Rechten ausgestattet. 

Die Aktien der Gesellschaft sind frei übertragbar. 

Entwicklung des Grundkapitals seit dem 1. Januar 2006 

Das Grundkapital der Gesellschaft betrug zum 1. Januar 2006 € 1.707.712.648,20, 
eingeteilt in 656.812.557 auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag 
(Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. 

Der Vorstand der COMMERZBANK hat am 27. März 2006 beschlossen, aufgrund 
der ihm mit Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Mai 2002 eingeräumten 
Ermächtigung das genehmigte Kapital der COMMERZBANK gemäß § 4 Abs. 4 der 
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Satzung weiter auszunutzen und Belegschaftsaktien auszugeben. Der Vorstand der 
COMMERZBANK hat daraufhin am 13. Juni 2006 beschlossen, nach Ablauf der 
Angebotsfrist für die Belegschaftsaktien das Grundkapital von € 1.707.712.648,20 
um € 851.970,60 auf € 1.708.564.618,80 durch Ausgabe von 327.681 neuen auf den 
Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie zum Ausgabebetrag von € 24,66 
(niedrigster Kurs am 13. Juni 2006 abzüglich eines Abschlags von € 3,50 je Aktie) je 
Aktie zu erhöhen. Der Vorstand der COMMERZBANK hat darüber hinaus am 25. Juli 
2006 beschlossen, nach Ablauf der verlängerten Angebotsfrist für die 
Belegschaftsaktien das Grundkapital von € 1.708.564.618,80 um € 73.587,80 auf 
€ 1.708.638.206,60 durch Ausgabe von weiteren 28.303 neuen Aktien der gleichen 
Gattung zum Ausgabebetrag von € 24,66 je Aktie zu erhöhen. Der Präsidial-
ausschuss des Aufsichtsrats der COMMERZBANK hat durch Beschluss vom 27. Juli 
2006 dem Beschluss des Vorstands über die Ausgabe von Belegschaftsaktien vom 
13. Juni 2006 bzw. 25. Juli 2006 zugestimmt sowie die hiermit verbundenen 
Satzungsänderungen beschlossen. Die Durchführung der Kapitalerhöhung wurde am 
23. August 2006 in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. Das Grundkapital betrug danach € 1.708.638.206,60 und war eingeteilt 
in 657.168.541 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag 
(Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. 

Darstellung der Kapitalmaßnahmen im Rahmen des Erwerbs der Dresdner 
Bank 

Zur Finanzierung der Durchführung des Erwerbs der Dresdner Bank hat der 
Vorstand der COMMERZBANK folgende Kapitalmaßnahmen beschlossen: 

Der Vorstand der COMMERZBANK hat am 31. August 2008 beschlossen, aufgrund 
der ihm mit Beschluss der Hauptversammlung vom 17. Mai 2006 eingeräumten 
Ermächtigung das genehmigte Kapital der COMMERZBANK gemäß § 4 Abs. 7 der 
Satzung (Genehmigtes Kapital 2006/I) teilweise auszunutzen und das Grundkapital 
der Gesellschaft von € 1.708.638.206,60 um € 169.999.999 auf € 1.878.638.205,60 
durch Ausgabe von 65.384.615 auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne 
Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je 
Aktie gegen Bareinlagen zu erhöhen. Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre 
wurde ausgeschlossen. Der Aufsichtsrat der COMMERZBANK hat diesem 
Vorstandsbeschluss ebenfalls am 31. August 2008 zugestimmt sowie die hiermit 
verbundenen Satzungsänderungen beschlossen. 

Der Vorstand der COMMERZBANK hat daraufhin am 8. September 2008 
beschlossen, den Ausgabebetrag für die Aktien auf € 17 fest zu legen. Zur 
Zeichnung der neuen Aktien wurde die J.P. Morgan Securities Ltd., London, 
Großbritannien, zugelassen. Die 65.384.615 neuen Stückaktien wurden von der J.P. 
Morgan Securities Ltd. mit der Verpflichtung übernommen, sie zusammen mit der 
Credit Suisse Securities (Europe) Limited, London, Großbritannien, bei Investoren zu 
platzieren. Der Präsidialausschuss der COMMERZBANK hat diesem Vorstands-
beschluss ebenfalls am 8. September 2008 zugestimmt. Die Durchführung der 
Kapitalerhöhung gegen Bareinlage wurde am 9. September 2008 in das 
Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Das Grundkapital 
betrug danach € 1.878.638.205,60 und war eingeteilt in 722.553.156 auf den Inhaber 
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen Betrag 
am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. 

Der Vorstand der COMMERZBANK hat am 31. August/9. Dezember 2008 
beschlossen, aufgrund der ihm mit Beschluss der ordentlichen Hauptversammlungen 
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vom 12. Mai 2004 bzw. 17. Mai 2006 eingeräumten Ermächtigung Gebrauch zu 
machen und das Grundkapital der Gesellschaft von € 1.878.638.205,60 um 
insgesamt € 424.999.996,20 durch Ausgabe von insgesamt 163.461.537 neuen auf 
den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Aktie gegen Sacheinlagen zu 
erhöhen und zwar unter Ausnutzung gemäß § 4 Abs. 6 der Satzung (Genehmigtes 
Kapital 2004/II) im Umfang von € 224.999.998,60 durch Ausgabe von 86.538.461 
neuen auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) und 
gemäß § 4 Abs. 8 der Satzung (Genehmigtes Kapital 2006/II) im Umfang von 
€ 199.999.997,60 durch Ausgabe von 76.923.076 neuen auf den Inhaber lautenden 
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien), jeweils mit einem anteiligen Betrag am 
Grundkapital von € 2,60 je Aktie. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2009 
gewinnberechtigt. Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre wurde ausge-
schlossen, da das Kapital zum Zweck des Erwerbs einer Beteiligung an einem 
Unternehmen, der Dresdner Bank, erhöht wurde. Es wurden gegen Einbringung 
einer Sacheinlage zugelassen zur Zeichnung von 1.313.642 neuen Stückaktien: 
Allianz Leben, von 31.930.786 neuen Stückaktien: AZ-Asopos und von 130.217.109 
neuen Stückaktien: Allianz Finanz. Als Sacheinlage brachten ein: Allianz Leben 
4.317.611 auf den Namen lautende Stückaktien der Dresdner Bank mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Aktie, AZ-Asopos 104.948.500 auf 
den Namen lautende Stückaktien der Dresdner Bank mit einem anteiligen Betrag am 
Grundkapital von € 2,60 je Aktie und Allianz Finanz 427.991.038 auf den Namen 
lautende Stückaktien der Dresdner Bank mit einem anteiligen Betrag am 
Grundkapital von € 2,60 je Aktie. Die Durchführung der Kapitalerhöhung gegen 
Sacheinlagen wurde am 12. Januar 2009 in das Handelsregister der 
COMMERZBANK beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Das Grund-
kapital betrug danach € 2.303.638.201,80 und war eingeteilt in 886.014.693 auf den 
Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. Weiterhin stärkte die AZ-Arges das 
Eigenkapital der COMMERZBANK, indem sie von dieser verbriefte Wertpapiere im 
Nominalwert von € 2,0 Mrd. für einen Kaufpreis von € 1,1 Mrd. übernahm. Darüber 
hinaus schlossen die Gesellschaft und die AZ-Arges am 4. Juni 2009 einen Vertrag 
über die Errichtung einer stillen Gesellschaft, auf dessen Basis die AZ-Arges eine 
stille Einlage in Höhe von € 750 Mio. in die Gesellschaft einbrachte. Die stille Einlage 
ist mit einer Gewinnbeteiligung ausgestattet, die zum einen aus einer auf den 
Einlagennennbetrag bezogenen Festverzinsung in Höhe von 9 % p.a. und zum 
anderen aus einer dividendenabhängigen Zusatzvergütung in Höhe von 0,01 % p.a. 
für jede volle € 5.906.764 Dividendensumme besteht. 

SoFFin-Stabilisierungsmaßnahmen 

Das Eigenkapital der COMMERZBANK wurde durch mehrere Stabilisierungs-
maßnahmen des SoFFin nachhaltig gestärkt. Diese bestanden in der Übernahme 
von zwei stillen Einlagen vom 19. Dezember 2008 und 3. Juni 2009, jeweils in Höhe 
von jeweils € 8,2 Mrd., und in einer Beteiligung des SoFFin am Grundkapital der 
COMMERZBANK in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie. Für weitere Details zu den 
Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin, siehe „Inanspruchnahme von 
Stabilisierungsmaßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK. Für Zwecke der 
Beteiligung des SoFFin am Grundkapital der COMMERZBANK beschloss die 
ordentliche Hauptversammlung vom 16. Mai 2009, das Grundkapital der Gesellschaft 
von € 2.303.638.201,80 um € 767.879.405,80 auf € 3.071.517.607,60 durch 
Ausgabe von 295.338.233 neuen, auf den Inhaber lautenden Stückaktien (jeweils mit 
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60) gegen Bareinlagen zu erhöhen. 
Die neuen Aktien wurden zu einem Ausgabepreis von € 6,00 ausgegeben und sind 
ab dem 1. Januar 2009 gewinnberechtigt. Das gesetzliche Bezugsrecht der 
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Aktionäre wurde ausgeschlossen. Zur Zeichnung der neuen Aktien wurde der SoFFin 
zugelassen. Die Durchführung der Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen wurde am 
5. Juni 2009 in das Handelsregister der COMMERZBANK beim Amtsgericht 
Frankfurt am Main eingetragen. Das Grundkapital beträgt somit zum Datum der 
Billigung des Prospekts € 3.071.517.607,60 und ist eingeteilt in 1.181.352.926 auf 
den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie. 

Genehmigtes Kapital 

Genehmigtes Kapital 2006/III 

Die ordentliche Hauptversammlung vom 17. Mai 2006 hat den Vorstand ermächtigt, 
das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stammaktien ohne 
Nennbetrag (Stückaktien) gegen Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch 
insgesamt höchstens um € 12.000.000 zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/III) 
und hierbei das Bezugsrecht zum Zweck der Ausgabe von Belegschaftsaktien an 
Mitarbeiter der COMMERZBANK und unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheits-
beteiligungsgesellschaften der COMMERZBANK (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 
Abs. 1 AktG) auszuschließen. 

Der Beschluss über das genehmigte Kapital 2006/III wurde am 6. Juli 2006 in das 
Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. 

Genehmigtes Kapital 2009/I 

Die in § 4 Abs. 3 (Genehmigtes Kapital 2004/I) der Satzung enthaltene Ermächtigung 
des Vorstands zur Erhöhung des Grundkapitals ist mit Ablauf des 30. April 2009 
erloschen. Durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 
wurde der Vorstand darauf hin ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 
14. Mai 2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien 
gegen Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 
€ 670.000.000, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2009/I). Dabei ist den Aktionären 
grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; das gesetzliche Bezugsrecht kann auch 
in der Weise eingeräumt werden, dass die neuen Aktien von einem Kreditinstitut oder 
einem Konsortium von Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernommen werden, 
sie den Aktionären der COMMERZBANK zum Bezug anzubieten. Der Vorstand wird 
jedoch ermächtigt, Spitzenbeträge mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom 
Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen und die weiteren Einzelheiten der 
Kapitalerhöhung und ihrer Durchführung festzulegen. Der Beschluss über das 
Genehmigte Kapital 2009/I und die damit verbundene Satzungsänderung wurde am 
5. Juni 2009 in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. 

Genehmigtes Kapital 2009/II 

Die im § 4 Abs. 6 (Genehmigtes Kapital 2004/II), § 4 Abs. 7 (Genehmigtes Kapital 
2006/I) und § 4 Abs. 8 (Genehmigtes Kapital 2006/II) der Satzung enthaltenen 
Ermächtigungen des Vorstands zur Erhöhung des Grundkapitals sind zum Teil mit 
Ablauf des 30. April 2009 erloschen (Genehmigtes Kapital 2004/II) bzw. sind durch 
die Durchführung der im Abschnitt „Darstellung der Kapitalmaßnahmen im Rahmen 
des Erwerbs der Dresdner Bank“ durch nahezu vollständige Ausnutzung funktionslos 
geworden (Genehmigtes Kapital 2006/I und Genehmigtes Kapital 2006/II). Durch 
Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 wurde der 
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Vorstand darauf hin ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 14. Mai 
2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen 
Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 
€ 460.000.000, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2009/II). Dabei ist den Aktionären 
grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; das gesetzliche Bezugsrecht kann auch 
in der Weise eingeräumt werden, dass die neuen Aktien von einem Kreditinstitut oder 
einem Konsortium von Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernommen werden, 
sie den Aktionären der COMMERZBANK zum Bezug anzubieten. Der Vorstand ist 
jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre 
für Spitzenbeträge auszuschließen. Der Vorstand ist ferner ermächtigt, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang 
auszuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die COMMERZBANK 
oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der 
COMMERZBANK (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG) ausgegebenen 
oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht 
einzuräumen, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts oder 
nach Erfüllung einer entsprechenden Wandlungsverpflichtung zustehen würde. Der 
Vorstand ist weiter ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht 
der Aktionäre bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen auszuschließen, wenn der 
Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis für Aktien der Gesellschaft 
gleicher Ausstattung im Zeitpunkt der Festlegung des Ausgabebetrags nicht 
wesentlich unterschreitet. Dieser Ausschluss des Bezugsrechts gemäß §§ 203 
Abs. 1, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist auf insgesamt höchstens 10 % des Grundkapitals 
der Gesellschaft beschränkt. Die Höchstgrenze von 10 % des Grundkapitals 
vermindert sich um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf diejenigen 
eigenen Aktien der Gesellschaft entfällt, die während der Laufzeit des Genehmigten 
Kapitals 2009/II unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß §§ 71 
Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden. Die Höchstgrenze 
vermindert sich ferner um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf 
diejenigen Aktien entfällt, die zur Bedienung von Options- oder Wandelschuld-
verschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht oder mit Options- oder 
Wandlungspflicht auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen während der 
Laufzeit des Genehmigten Kapitals 2009/II unter Ausschluss des Bezugsrechts in 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. 
Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit das Grundkapital zum Zweck des 
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen 
gegen Sacheinlagen erhöht wird. Der Vorstand wird ermächtigt, die weiteren 
Einzelheiten der Kapitalerhöhung und ihrer Durchführung festzulegen. Der Beschluss 
über das Genehmigte Kapital 2009/II und die damit verbundene Satzungsänderung 
wurde am 5. Juni 2009 in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. 

Bedingtes Kapital 

Bedingtes Kapital 2008/I 

Auf der ordentlichen Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 wurde die Schaffung 
eines bedingten Kapitals mit einem Betrag von bis zu € 416.000.000, eingeteilt in 
160.000.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien), 
beschlossen (Bedingtes Kapital 2008/I). 

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt werden, wie die Inhaber 
bzw. Gläubiger von Wandelschuldverschreibungen oder Wandelgenussrechten oder 
von Optionsscheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Optionsgenuss-
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rechten, die von der COMMERZBANK oder unmittelbaren oder mittelbaren 
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der COMMERZBANK (Konzernunternehmen 
i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG) auf der Grundlage des Ermächtigungsbeschlusses der 
Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008/I) bis zum 14. Mai 2013 
ausgegeben bzw. garantiert werden, von ihren Wandlungs- bzw. Optionsrechten 
Gebrauch machen bzw. ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen und das 
bedingte Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der Schuldverschreibungen oder 
Genussrechte (mit Wandlungs- oder Optionsrechten) benötigt wird. Die 
Wandelschuldverschreibungen, Wandelgenussrechte, Optionsscheine oder Options-
genussrechte können nicht nur gegen Bareinlage, sondern auch gegen Sacheinlage 
gewährt werden, in letzterem Fall allerdings nur zum Zweck des Erwerbs von 
Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen oder zur Durchführung eines 
Unternehmenszusammenschlusses. 

Die bedingte Kapitalerhöhung 2008/I wurde am 27. Mai 2008 in das Handelsregister 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. 

Bedingtes Kapital 2008/II 

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde aufgrund des Beschlusses der 
Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu € 416.000.000, eingeteilt in 
160.000.000 auf den Inhaber lautende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 
2008/II). 

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die Inhaber bzw. 
Gläubiger von Wandelschuldverschreibungen oder Wandelgenussrechten oder von 
Optionsscheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Optionsgenussrechten, 
die von der COMMERZBANK oder unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheits-
beteiligungsgesellschaften der COMMERZBANK (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 
Abs. 1 AktG) auf der Grundlage des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversamm-
lung vom 15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008/II) bis zum 14. Mai 2013 ausgegeben 
bzw. garantiert werden, von ihren Wandlungs- bzw. Optionsrechten Gebrauch 
machen bzw. ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen und das bedingte 
Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der Schuldverschreibungen oder 
Genussrechte (mit Wandlungs- oder Optionsrechten) benötigt wird. Die Wandel-
schuldverschreibungen, Wandelgenussrechte, Optionsscheine oder Optionsgenuss-
rechte können nur gegen Bareinlage gewährt werden. 

Die bedingte Kapitalerhöhung 2008/II wurde am 27. Mai 2008 in das Handelsregister 
beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. 

Beschlussfassung über die Einräumung eines Umtauschrechts zugunsten des 
SoFFin sowie über die bedingte Erhöhung des Grundkapitals gemäß § 7a 
FMStBG (Bedingtes Kapital 2009). 

Durch das am 8. April 2009 in Kraft getretene FMStErgG wurde durch Art. 2 dem 
§ 15 FMStBG ein neuer Abs. 2 angefügt, wonach in der Vereinbarung über die 
Leistung einer stillen Einlage durch den SoFFin ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf 
Aktien eingeräumt werden kann. Ergänzend wurde ein neuer § 7a FMStBG 
geschaffen, wonach eine bedingte Kapitalerhöhung im Zusammenhang mit einer 
Rekapitalisierung nach § 7 FMStFG auch zur Gewährung von Umtausch- oder 
Bezugsrechten an den SoFFin als stillen Gesellschafter beschlossen werden kann. 

Dem SoFFin, vertreten durch die FMSA, wurde durch Beschluss der 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 das Recht eingeräumt, die durch den 
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Lenkungsausschuss gemäß § 4 Abs. 1 FMStFG in seiner Sitzung am 7. Januar 2009 
bewilligte stille Beteiligung an der Gesellschaft vollständig oder teilweise in Aktien 
umzutauschen (Wandlungsrecht), um im Falle einer Kapitalerhöhung bei der 
Gesellschaft seine vor Wirksamwerden der Kapitalerhöhung bestehende 
Beteiligungsquote an der Gesellschaft in Höhe von 25,0 % plus einer Aktie zu halten. 
Soweit nicht zwingende gesetzliche Regelungen für die Bestimmung des 
Umtauschverhältnisses etwas anderes erfordern, ergibt sich die Anzahl der im Fall 
eines Umtauschverlangens des SoFFin auszugebenden Aktien aus der Division des 
Einlagebetrages, für den die Wandlung verlangt wird, zum Zeitpunkt des 
Umtauschverlangens durch den volumengewichteten Kurs der Stammaktie der 
Gesellschaft auf dem XETRA-Handelssystem bzw. in einem dem XETRA-System 
vergleichbaren Nachfolgesystem an den zehn Börsenhandelstagen in Frankfurt am 
Main, die der Abgabe des Umtauschverlangens vorausgehen. Sofern die stille 
Einlage durch eine Verlustbeteiligung herabgesetzt ist, ist für die Berechnung der 
durch die Verlustbeteiligung herabgesetzte Buchwert der stillen Einlage oder, bei 
einer teilweisen Umwandlung der stillen Einlage, der entsprechende Anteil an diesem 
herabgesetzten Betrag maßgebend. 

Das Grundkapital wurde demnach aufgrund des Beschlusses der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 um bis zu € 390.000.000 durch Ausgabe von 
bis zu 150.000.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien (jeweils mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von € 2,60) bedingt erhöht. Die neuen Aktien sind 
ab Beginn des im Jahr der Ausgabe laufenden Geschäftsjahres gewinnberechtigt. 
Die bedingte Kapitalerhöhung dient der Gewährung von Aktien bei Ausübung von 
Umtauschrechten, die dem SoFFin, vertreten durch die FMSA, als stillem 
Gesellschafter der Gesellschaft gewährt wurden. Der Ausgabebetrag entspricht dem 
volumengewichteten Kurs der Stammaktie der Gesellschaft auf dem XETRA-
Handelssystem bzw. in einem dem XETRA-System vergleichbaren Nachfolgesystem 
an den zehn Börsenhandelstagen in Frankfurt am Main, die der Abgabe des 
Umwandlungsverlangens vorausgehen. Die bedingte Kapitalerhöhung erfolgt in dem 
Umfang, wie von dem Umtauschrecht Gebrauch gemacht wird. Der Vorstand wurde 
ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats weitere Einzelheiten der bedingten 
Kapitalerhöhung und ihrer Durchführung festzusetzen. 

Die bedingte Kapitalerhöhung 2009 und die damit verbundene Satzungsänderung 
wurde am 5. Juni 2009 in das Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main 
eingetragen. 

Genussrechtskapital 

Das Genussrechtskapital der COMMERZBANK betrug zum 31. Dezember 2008 
insgesamt € 1.124 Mio. 

Ermächtigungen zur Ausgabe von Aktienoptionen/Wandelschuldver-
schreibungen/Genussrechten 

Ermächtigungen zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuld-
verschreibungen und/oder Genussrechten (diese mit oder ohne Wandlungs- oder 
Optionsrecht) mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
(die beiden Ermächtigungen werden nachfolgend als „Ermächtigung 2008/I“ und 
„Ermächtigung 2008/II“ bezeichnet). 
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1. Ermächtigung 

Durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 wurde 
der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 14. Mai 2013 
einmalig oder mehrmals verzinsliche Wandel- oder Optionsschuld-
verschreibungen oder Genussrechte (diese mit oder ohne Wandlungs- oder 
Optionsrecht) mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag von bis 
zu € 4.000.000.000 auszugeben. Die Wandel- und Optionsschuld-
verschreibungen und Genussrechte (nachfolgend zusammenfassend auch 
„Finanzinstrumente“ genannt) können auf den Inhaber oder auf den Namen 
lauten. Den Inhabern bzw. Gläubigern der Wandel- oder Optionsschuld-
verschreibungen sind, den Inhabern oder Gläubigern der Genussrechte können 
nach näherer Maßgabe der Bedingungen der jeweiligen Finanzinstrumente 
Wandlungs- bzw. Optionsrechte gewährt werden, die zum Bezug von Stückaktien 
der COMMERZBANK in einer Gesamtzahl von bis zu 160.000.000 Stück und mit 
einem Anteil am Grundkapital von insgesamt höchstens € 416.000.000 
berechtigen. Die jeweilige Laufzeit der Wandlungs- oder Optionsrechte darf die 
Laufzeit der jeweiligen Finanzinstrumente nicht überschreiten. Die Verzinsung 
der Finanzinstrumente kann variabel ausgestaltet werden; sie kann auch 
vollständig oder teilweise von Gewinnkennzahlen der COMMERZBANK oder des 
COMMERZBANK-Konzerns (unter Einschluss des Bilanzgewinns oder der durch 
Gewinnverwendungsbeschlüsse festgesetzten Dividende für COMMERZBANK-
Aktien) abhängig sein. Ferner können die Bedingungen der Finanzinstrumente 
eine Nachzahlung für in Vorjahren ausgefallene Leistungen vorsehen. 

2. Währung; Sacheinlage; Ausgabe durch Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften; 
Zurechnung zum haftenden Eigenkapital 

a) Die Finanzinstrumente können außer in Euro auch – unter Begrenzung auf 
den entsprechenden Euro-Gegenwert – in der gesetzlichen Währung eines 
anderen OECD-Landes ausgegeben werden. 

b) Im Fall der Ermächtigung 2008/I können die Finanzinstrumente auch gegen 
Sacheinlage zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder Beteiligungen 
an Unternehmen oder zur Durchführung eines Unternehmenszusammen-
schlusses ausgegeben werden. 

c) Sie können ferner durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungs-
gesellschaften der COMMERZBANK (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 
AktG) ausgegeben werden. Für den Fall der Ausgabe der Finanzinstrumente 
durch Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften wird der Vorstand ermächtigt, für 
die COMMERZBANK die Garantie für die Finanzinstrumente abzugeben und 
den Inhabern bzw. Gläubigern solcher Finanzinstrumente Wandlungs- bzw. 
Optionsrechte auf COMMERZBANK-Aktien einzuräumen bzw. zu 
garantieren. 

d) Die Finanzinstrumente können so ausgestaltet werden, dass die für deren 
Begebung zu erbringende Gegenleistung die Voraussetzungen des Gesetzes 
über das Kreditwesen für die Zurechnung zum haftenden Eigenkapital erfüllt. 

3. Wandlungs- und Optionsrecht 

a) Im Falle der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten die 
Inhaber bzw. Gläubiger einer einzelnen Schuldverschreibung (nachfolgend 
auch „Teilschuldverschreibung“ genannt) das Recht, nach näherer 
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Maßgabe der Wandelanleihebedingungen ihre Teilschuldverschreibung(en) in 
COMMERZBANK-Aktien umzutauschen. Das Umtauschverhältnis ergibt sich 
aus der Division des Nennbetrags oder des unter dem Nennbetrag liegenden 
Ausgabebetrags einer Teilschuldverschreibung durch den festgesetzten 
Wandlungspreis für eine COMMERZBANK-Aktie. Daraus resultierende 
rechnerische Bruchteile von Aktien werden in Geld ausgeglichen, sofern nicht 
die Wandelanleihebedingungen einen Ausgleich solcher Spitzen aus-
schließen. Der anteilige Betrag des Grundkapitals der bei der Wandlung 
auszugebenden Aktien darf den Nennbetrag bzw. den unter dem Nennbetrag 
liegenden Ausgabebetrag der Teilschuldverschreibung nicht überschreiten. 

b) Im Falle der Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen werden jeder 
Teilschuldverschreibung ein oder mehrere Optionsscheine beigefügt, die den 
Inhabern bzw. Gläubigern der Teilschuldverschreibung(en) das Recht 
einräumen, nach näherer Maßgabe der Optionsbedingungen 
COMMERZBANK-Aktien zu beziehen. Aus dem Bezugsverhältnis 
resultierende rechnerische Bruchteile von Aktien werden in Geld 
ausgeglichen, sofern nicht die Optionsbedingungen einen Ausgleich solcher 
Spitzen ausschließen. Der anteilige Betrag des Grundkapitals der bei 
Optionsausübung zu beziehenden Aktien darf den Nennbetrag der 
Teilschuldverschreibung nicht überschreiten. 

c) Für den Fall der Ausgabe von Genussrechten mit Wandlungsrechten gilt 
Ziffer 3 lit. a, für den Fall der Ausgabe von Genussrechten mit Optionsrechten 
gilt Ziffer 3 lit. b entsprechend. 

4. Wandlungspflicht; Gewährung neuer oder bestehender Aktien 

a) Die Wandelschuldverschreibungsbedingungen und die Genussrechts-
bedingungen (soweit die Genussrechte Wandlungsrechte begründen) können 
auch die Verpflichtung begründen, die Wandlungsrechte zum Ende der 
Laufzeit oder zu einem anderen Zeitpunkt (jeweils auch „Endfälligkeit“ 
genannt) auszuüben. Die vorgenannten Bedingungen können ferner das 
Recht der COMMERZBANK begründen, den Inhabern bzw. Gläubigern der 
Wandelschuldverschreibungen bei Endfälligkeit ganz oder teilweise an Stelle 
der Zahlung des fälligen Geldbetrags COMMERZBANK-Aktien zu gewähren, 
sofern die Finanzinstrumente unter Wahrung des Bezugsrechts der Aktionäre 
– auch in den Fällen des Bezugsrechtsausschlusses für Spitzenbeträge 
(Ziffer 6 lit. b) aa)) und des Bezugsrechtsausschlusses zugunsten von 
Inhabern bzw. Gläubigern bereits zu einem früheren Zeitpunkt ausgegebener 
Finanzinstrumente (Ziffer 6 lit. b) bb)) – oder unter Ausschluss des 
Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben worden sind. 
Der anteilige Betrag des Grundkapitals der bei Endfälligkeit auszugebenden 
Aktien darf auch in diesen Fällen den Nennbetrag oder einen geringeren 
Ausgabebetrag der Finanzinstrumente nicht überschreiten. 

b) Die COMMERZBANK ist berechtigt, im Fall der Wandlung (auch bei 
Wandlung im Fall einer entsprechenden Wandlungspflicht) oder 
Optionsausübung nach ihrer Wahl entweder neue Aktien aus bedingtem 
Kapital oder aus genehmigtem Kapital oder bereits bestehende Aktien zu 
gewähren. 
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5. Wandlungs- und Optionspreis; wertwahrende Anpassung des Wandlungs- und 
Optionspreises 

a) Der Wandlungspreis (im Falle der Ausgabe von Wandelschuld-
verschreibungen oder Genussrechten mit Wandlungsrechten) wird in Euro 
festgelegt und 

aa) entspricht für den Fall der grundsätzlichen Einräumung eines 
Bezugsrechts der Aktionäre – auch in den Fällen des Bezugsrechts-
ausschlusses für Spitzenbeträge (Ziffer 6 lit. b) aa)) und des 
Bezugsrechtsausschlusses zugunsten von Inhabern bzw. Gläubigern 
bereits zu einem früheren Zeitpunkt ausgegebener Finanzinstrumente 
(Ziffer 6 lit. b) bb)) im Fall der Ermächtigung 2008/I – vorbehaltlich Ziffer 5 
lit. a) dd) – 125 % und im Fall der Ermächtigung 2008/II – vorbehaltlich 
Ziffer 5 lit. a cc) – 135 % des durchschnittlichen Schlussauktionspreises 
der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter 
Wertpapierbörse oder in einem an die Stelle des XETRA-Systems 
getretenen vergleichbaren Nachfolgesystem in dem Zeitraum vom Beginn 
der Bezugsfrist bis einschließlich des Tages vor der Bekanntmachung der 
endgültigen Festlegung der Konditionen gemäß § 186 Abs. 2 AktG 
(nachfolgend „Referenzzeitraum I“ bzw. „Kurs im Referenzzeitraum I“ 
genannt); 

bb) entspricht für den Fall des Bezugsrechtsausschlusses in entsprechender 
Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG (Ziffer 6 lit. b) cc)) im Fall der 
Ermächtigung 2008/I – vorbehaltlich Ziffer 5 lit. a) ee) – 125 % und im Fall 
der Ermächtigung 2008/II – vorbehaltlich Ziffer 5 lit. a) cc) – 135 % des 
durchschnittlichen volumengewichteten Kurses der COMMERZBANK-
Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse oder in 
einem an die Stelle des XETRA-Systems getretenen vergleichbaren 
Nachfolgesystem während des Zeitraums des von den die Emission 
begleitenden Kreditinstituten durchzuführenden Bookbuilding-Verfahrens, 
in dem die Investoren Kaufanträge für die Wandelschuldverschreibungen 
oder Genussrechte abgeben können (nachfolgend „Referenzzeitraum II“ 
bzw. „Kurs im Referenzzeitraum II“ genannt); 

cc) entspricht im Fall der Ermächtigung 2008/I für den Fall des 
Bezugsrechtsausschlusses bei Ausgabe der Finanzinstrumente gegen 
Sacheinlage (Ziffer 6 lit. b) dd)) – vorbehaltlich Ziffer 5 lit. a) ee) – 125 % 
des durchschnittlichen volumengewichteten Kurses der 
COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapier-
börse oder in einem an die Stelle des XETRA-Systems getretenen 
vergleichbaren Nachfolgesystem an den zehn Tagen vor der 
Beschlussfassung des Vorstands über die Ausgabe der Finanz-
instrumente gegen Sacheinlage (nachfolgend „Referenzzeitraum III“ bzw. 
„Kurs im Referenzzeitraum III“ genannt); 

dd) entspricht für den Fall eines Finanzinstruments mit Wandlungspflicht 
gemäß Ziffer 4 lit. a) Satz 1 und der grundsätzlichen Einräumung eines 
Bezugsrechts der Aktionäre – auch in den Fällen des Bezugsrechts-
ausschlusses für Spitzenbeträge (Ziffer 6 lit. b) aa)) und des Bezugs-
rechtsausschlusses zugunsten von Inhabern bzw. Gläubigern von bereits 
zu einem früheren Zeitpunkt ausgegebener Finanzinstrumente (Ziffer 6 
lit. b) bb)) – 120 % des Kurses im Referenzzeitraum I und für den Fall der 
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Ausübung des Wandlungsrechts durch den Inhaber bzw. Gläubiger und 
im Fall der Pflichtwandlung bei Endfälligkeit Folgendem: 

(1) dem Kurs im Referenzzeitraum I, wenn der durchschnittliche 
Schlussauktionspreis der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel 
an der Frankfurter Wertpapierbörse oder in einem an die Stelle des 
XETRA-Systems getretenen vergleichbaren Nachfolgesystem 
während der zehn Börsentage vor dem Tag der Endfälligkeit 
(nachfolgend „Kurs bei Endfälligkeit“ genannt) niedriger ist als der 
Kurs im Referenzzeitraum I oder diesem entspricht, 

(2) 120 % des Kurses im Referenzzeitraum I, wenn der Kurs bei 
Endfälligkeit 120 % des Kurses im Referenzzeitraum I entspricht oder 
diesen übersteigt, 

(3) dem Kurs bei Endfälligkeit, wenn dieser zwischen dem Kurs im 
Referenzzeitraum I und 120 % des Kurses im Referenzzeitraum I 
liegt; 

ee) entspricht für den Fall eines Finanzinstruments mit Wandlungspflicht 
gemäß Ziffer 4 lit. a) Satz 1 und Ausschluss des Bezugsrechts in 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG (Ziffer 6 lit. b) 
cc)) 120 % des Kurses im Referenzzeitraum II, oder im Fall der 
Ermächtigung 2008/I und des Bezugsrechtsausschlusses bei Ausgabe 
der Finanzinstrumente gegen Sacheinlage (Ziffer 6 lit. b) dd)) 120 % des 
Kurses (i) im Referenzzeitraum II (bei Bezugsrechtsausschluss in 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG) bzw. (ii) im 
Referenzzeitraum III (bei Bezugsrechtsausschluss im Fall der Ausgabe 
der Finanzinstrumente gegen Sacheinlage), für den Fall der Ausübung 
des Wandlungsrechts durch den Inhaber bzw. Gläubiger und im Fall der 
Pflichtwandlung bei Endfälligkeit Folgendem: 

(1) dem Kurs im Referenzzeitraum II bzw. im Fall der Ermächtigung 
2008/I Referenzzeitraum III, wenn der Kurs bei Endfälligkeit niedriger 
ist als der Kurs im Referenzzeitraum II bzw. im Fall der Ermächtigung 
2008/I Referenzzeitraum III oder diesem jeweils entspricht, 

(2) 120 % des Kurses im Referenzzeitraum II bzw. im Fall der 
Ermächtigung 2008/I Referenzzeitraum III, wenn der Kurs bei 
Endfälligkeit 120 % des Kurses im Referenzzeitraum II bzw. im Fall 
der Ermächtigung 2008/I Referenzzeitraum III entspricht oder diesen 
jeweils übersteigt, 

(3) dem Kurs bei Endfälligkeit, wenn dieser zwischen dem Kurs im 
Referenzzeitraum II bzw. im Fall der Ermächtigung 2008/I Referenz-
zeitraum III und 120 % des Kurses im Referenzzeitraum II bzw. im Fall 
der Ermächtigung 2008/I Referenzzeitraum III liegt; 

ff) entspricht für den Fall eines Finanzinstruments mit Wandlungspflicht 
ungeachtet der vorstehenden Regelungen 100 % des Kurses (i) im 
Referenzzeitraum I (bei einer Ausgabe der Finanzinstrumente mit 
Bezugsrecht der Aktionäre), bzw. (ii) im Referenzzeitraum II (bei Ausgabe 
der Finanzinstrumente unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
in sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG) bzw. (iii) im 
Fall der Ermächtigung 2008/I im Referenzzeitraum III bei Ausgabe der 
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Finanzinstrumente gegen Sacheinlage unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre), sofern die COMMERZBANK in 
Übereinstimmung mit den Bedingungen der Finanzinstrumente die 
vorzeitige Pflichtwandlung der Finanzinstrumente veranlasst (i) zur 
Abwendung eines unmittelbaren schweren Schadens von der 
COMMERZBANK oder (ii) zur Vermeidung einer erheblichen 
Verschlechterung eines öffentlichen Credit Ratings der COMMERZBANK 
durch eine anerkannte Ratingagentur oder (iii) weil eine in den 
Bedingungen der Finanzinstrumente definierte Kapitalkennziffer der 
COMMERZBANK oder des COMMERZBANK-Konzerns unter einen 
definierten Schwellenwert sinkt; 

gg) entspricht dem volumengewichteten Kurs der COMMERZBANK-Aktie im 
XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse oder in einem an die 
Stelle des XETRA-Systems getretenen vergleichbaren Nachfolgesystem 
am dritten Börsenhandelstag unmittelbar vor Endfälligkeit, soweit die 
Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen oder der Genussrechte 
(soweit diese Wandlungsrechte gewähren) gemäß Ziffer 4 lit. a) Satz 2 
das Recht der COMMERZBANK vorsehen, bei Endfälligkeit den Inhabern 
bzw. Gläubigern dieser Finanzinstrumente ganz oder teilweise an Stelle 
der Zahlung des fälligen Geldbetrages COMMERZBANK-Aktien zu 
gewähren. 

b) Der Optionspreis (im Falle der Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen 
oder Genussrechten mit Optionsrechten) wird in Euro festgelegt und 

aa) entspricht für den Fall der grundsätzlichen Einräumung eines Bezugs-
rechts der Aktionäre – auch in den Fällen des Bezugsrechtsausschlusses 
für Spitzenbeträge (Ziffer 6 lit. b) aa)) und des Bezugsrechtsausschlusses 
zugunsten von Inhabern bzw. Gläubigern bereits zu einem früheren 
Zeitpunkt ausgegebener Finanzinstrumente (Ziffer 6 lit. b) bb)) im Fall der 
Ermächtigung 2008/I 140 % und im Fall der Ermächtigung 2008/II 150 % 
des durchschnittlichen Schlussauktionspreises der COMMERZBANK-
Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse oder in 
einem an die Stelle des XETRA-Systems getretenen vergleichbaren 
Nachfolgesystem in dem Zeitraum vom Beginn der Bezugsfrist bis 
einschließlich des Tages vor der Bekanntmachung der endgültigen 
Festlegung der Konditionen gemäß § 186 Abs. 2 AktG; 

bb) entspricht für den Fall des Ausschlusses des Bezugsrechts in 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG (Ziffer 6 lit. b) 
cc)) – im Fall der Ermächtigung 2008/I 140 % und im Fall der 
Ermächtigung 2008/II 150 % des durchschnittlichen volumengewichteten 
Kurses der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter 
Wertpapierbörse oder in einem an die Stelle des XETRA-Systems 
getretenen vergleichbaren Nachfolgesystem während des Zeitraums des 
von den die Emission begleitenden Kreditinstituten durchzuführenden 
Bookbuilding-Verfahrens, in dem die Investoren Kaufanträge für die 
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte abgeben können; 

cc) entspricht im Fall der Ermächtigung 2008/I für den Fall des Ausschlusses 
des Bezugsrechts bei Ausgabe der Finanzinstrumente gegen Sacheinlage 
(Ziffer 6 lit. b) dd)) 140 % des durchschnittlichen volumengewichteten 
Kurses der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel an der Frankfurter 
Wertpapierbörse oder in einem an die Stelle des XETRA-Systems 
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getretenen vergleichbaren Nachfolgesystem an den zehn Tagen vor der 
Beschlussfassung des Vorstands über die Ausgabe der Finanz-
instrumente gegen Sacheinlage. 

§ 9 Abs. 1 AktG bleibt unberührt. 

Der Wandlungs- bzw. Optionspreis ist während der Wandlungs- bzw. Optionsfrist 
unbeschadet des § 9 Abs. 1 AktG jeweils in den folgenden Fällen anzupassen: 

− Erhöhungen des Grundkapitals der COMMERZBANK durch Umwandlung der 
Kapitalrücklage oder von Gewinnrücklagen; 

− Aktiensplit oder Zusammenlegung von COMMERZBANK-Aktien; 

− Erhöhungen des Grundkapitals der COMMERZBANK unter Einräumung 
eines Bezugsrechts der Aktionäre, ohne dass den Inhabern bzw. Gläubigern 
bereits ausgegebener Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen oder 
Genussrechte der COMMERZBANK mit Wandlungsrechten (oder 
Wandlungspflichten) oder Optionsrechten zum Bezug von COMMERZBANK-
Aktien ein Bezugsrecht in dem Umfang eingeräumt wird, wie es ihnen nach 
Ausübung des Wandlungsrechts- oder Optionsrechts bzw. nach Erfüllung 
entsprechender Wandlungspflichten zustünde; 

− Ausgabe von weiteren Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen oder 
Genussrechten der COMMERZBANK mit Wandlungsrechten oder Wand-
lungspflichten oder Optionsrechten zum Bezug von COMMERZBANK-Aktien 
oder Gewährung oder Garantie sonstiger Wandlungsrechte (oder 
entsprechender Wandlungspflichten) oder Optionsrechte zum Bezug von 
COMMERZBANK-Aktien, ohne dass den Inhabern bzw. Gläubigern bereits 
bestehender Wandlungsrechte oder Wandlungspflichten oder Optionsrechte 
zum Bezug von COMMERZBANK-Aktien ein Bezugsrecht in dem Umfang 
eingeräumt wird, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder 
Optionsrechts bzw. nach Erfüllung entsprechender Wandlungspflichten 
zustünde; 

− Herabsetzungen des Grundkapitals der COMMERZBANK (soweit nicht 
ausschließlich in Gestalt einer Herabsetzung des auf die einzelne Aktie 
entfallenden anteiligen Betrags am Grundkapital); 

− im Falle sonstiger ungewöhnlicher Maßnahmen bzw. Ereignisse bei der 
COMMERZBANK. 

In allen diesen Fällen wird der Wandlungs- bzw. Optionspreis nach näherer 
Festlegung in den Bedingungen der Finanzinstrumente in Anlehnung an § 216 
Abs. 3 AktG derart angepasst, dass der wirtschaftliche Wert der Wandlungs- bzw. 
Optionsrechte (bzw. entsprechender Wandlungspflichten) von der die Preis-
anpassung auslösenden Maßnahme bzw. dem die Preisanpassung auslösenden 
Ereignis unberührt bleibt. 

Alternativ zur Anpassung des Wandlungs- oder Optionspreises kann nach 
näherer Bestimmung in den Bedingungen der Finanzinstrumente in allen 
vorgenannten Fällen auch die Zahlung eines entsprechenden Betrages in Geld 
durch die Gesellschaft bei Ausübung der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. 
bei Erfüllung entsprechender Wandlungspflichten vorgesehen werden. 
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6. Bezugsrecht; Bezugsrechtsausschluss 

a) Die Finanzinstrumente sind den Aktionären der COMMERZBANK 
grundsätzlich zum Bezug anzubieten. Das gesetzliche Bezugsrecht kann 
auch in der Weise eingeräumt werden, dass die Finanzinstrumente von 
einem Kreditinstitut oder einem Konsortium von Kreditinstituten mit der 
Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären der COMMERZBANK 
zum Bezug anzubieten. Werden die Finanzinstrumente von einer 
unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft der 
COMMERZBANK übernommen, so hat die COMMERZBANK das 
Bezugsrecht der Aktionäre entsprechend sicherzustellen. 

b) Der Vorstand wurde jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Finanzinstrumente auszuschließen, 

aa) für Spitzenbeträge, die sich aufgrund des Bezugsverhältnisses ergeben; 

bb) soweit der Bezugsrechtsausschluss erforderlich ist, um den Inhabern bzw. 
Gläubigern von zu einem früheren Zeitpunkt ausgegebenen Finanz-
instrumenten (mit Wandlungsrechten, Wandlungspflichten oder Options-
rechten) in dem Umfang ein Bezugsrecht zu gewähren, wie es ihnen nach 
Ausübung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts (bzw. nach Erfüllung einer 
entsprechenden Wandlungspflicht) zustehen würde; 

cc) wenn die Finanzinstrumente so ausgestaltet werden, dass ihr 
Ausgabebetrag ihren nach anerkannten, insbesondere finanzmathe-
matischen, Methoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich 
unterschreitet. Der Umfang dieser Ermächtigung zum Bezugsrechts-
ausschluss ist jedoch auf die Ausgabe von Finanzinstrumenten 
beschränkt, die Wandlungsrechte oder Wandlungspflichten bzw. 
Optionsrechte auf COMMERZBANK-Aktien mit einem anteiligen Betrag 
am Grundkapital von nicht mehr als 10 % des Grundkapitals der 
COMMERZBANK gewähren. Auf diesen Höchstbetrag sind sämtliche 
COMMERZBANK-Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung – längstens jedoch bis zur Erteilung einer neuen 
Ermächtigung zur Veräußerung oder zur Ausgabe von COMMERZBANK-
Aktien oder von Finanzinstrumenten mit dem Recht zum Bezug solcher 
Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts nach oder in entsprechender 
oder sinngemäßer Anwendung von 186 Abs. 3 Satz 4 AktG – auf der 
Grundlage anderer Ermächtigungen zur Veräußerung oder zur Ausgabe 
von COMMERZBANK-Aktien oder von Finanzinstrumenten mit dem Recht 
zum Bezug solcher Aktien unter einem solchen Bezugsrechtsausschluss 
veräußert oder ausgegeben worden sind; 

dd) im Fall der Ermächtigung 2008/I wenn und soweit die Finanzinstrumente 
gegen Sachleistung zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen (einschließlich 
der Erhöhung einer bereits bestehenden Unternehmensbeteiligung) oder 
zur Durchführung eines Unternehmenszusammenschlusses ausgegeben 
werden und der Ausschluss des Bezugsrechts im überwiegenden 
Interesse der COMMERZBANK liegt; 

ee) im Fall der Ausgabe von Genussrechten ohne Wandlungsrechte, 
Wandlungspflichten oder Optionsrechte – soweit diese obligationsähnlich 
ausgestaltet sind, d. h. keine Mitgliedschaftsrechte in der 
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COMMERZBANK begründen, keine Beteiligung am Liquidationserlös der 
COMMERZBANK gewähren und die Höhe der Verzinsung nicht auf der 
Grundlage der Höhe des Jahresüberschusses, des Bilanzgewinns oder 
der Dividende der COMMERZBANK berechnet wird. Außerdem müssen 
in diesem Fall die Verzinsung und der Ausgabebetrag der Genussrechte 
den zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen Marktkonditionen 
entsprechen. 

7. Ermächtigung zur Festlegung weiterer Einzelheiten der Finanzinstrumente 

Der Vorstand wurde ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats im 
vorgenannten Rahmen die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung 
der Finanzinstrumente, insbesondere aber nicht beschränkt auf Zinssatz, 
Ausgabebetrag, Laufzeit und Stückelung sowie Wandlungs- und Optionszeitraum 
– im Fall der Ausgabe der Finanzinstrumente durch Mehrheitsbeteiligungs-
gesellschaften der COMMERZBANK mit der Zustimmung ihrer Organe – 
festzulegen. 

Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien 

Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien zum Zwecke des Wertpapierhandels 

Die COMMERZBANK ist aufgrund des Beschlusses der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 ermächtigt, bis zum 31. Oktober 2010 gemäß 
§ 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG eigene Stückaktien zum Zwecke des Wertpapierhandels zu 
erwerben und zu veräußern. Der Bestand der zu diesem Zweck zu erwerbenden 
Aktien darf am Ende eines jeden Tages 5 % des Grundkapitals der COMMERZBANK 
nicht übersteigen. Zusammen mit den aus anderen Gründen erworbenen eigenen 
Aktien, die sich im Besitz der COMMERZBANK befinden oder ihr nach §§ 71a ff. 
AktG zuzurechnen sind, dürfen die aufgrund dieser Ermächtigung erworbenen Aktien 
zu keinem Zeitpunkt 10 % des Grundkapitals der COMMERZBANK übersteigen. Der 
niedrigste Preis, zu dem jeweils eine eigene Aktie erworben werden darf, darf den 
Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise bzw. vergleichbare Nachfolge-
preise der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel bzw. in einem dem XETRA-
System vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter Wertpapierbörse) an den 
drei dem jeweiligen Tag des Erwerbs vorangehenden Börsentagen um nicht mehr als 
10 % unterschreiten, der höchste Preis, zu dem jeweils eine eigene Aktien erworben 
werden darf, darf diesen Wert um nicht mehr als 10 % überschreiten. 

Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien zu sonstigen Zwecken 

Aufgrund des Beschlusses der ordentlichen Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 ist 
die COMMERZBANK ferner ermächtigt, bis zum 31. Oktober 2009 gemäß § 71 
Abs. 1 Nr. 8 AktG einmalig, mehrfach, ganz oder in Teilbeträgen durch die 
COMMERZBANK oder durch ihre Konzernunternehmen (§ 18 Abs. 1 AktG) oder für 
ihre oder deren Rechnung durch Dritte und in Kombination aller vorbezeichneten 
Erwerbsmöglichkeiten eigene Stückaktien in einem Volumen von bis zu 10 % des 
Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel zu den nachfolgend 
näher bestimmten Konditionen zu erwerben. Zusammen mit den aus anderen 
Gründen erworbenen eigenen Aktien, die sich im Besitz der COMMERZBANK 
befinden oder ihr nach §§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, dürfen die aufgrund dieser 
Ermächtigung erworbenen Aktien zu keinem Zeitpunkt 10 % des Grundkapitals der 
COMMERZBANK übersteigen. 
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Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstandes über die Börse, durch ein an alle 
Aktionäre gerichtetes öffentliches Kaufangebot oder mittels einer an alle Aktionäre 
gerichteten öffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots 
(nachfolgend „Verkaufsaufforderung“). Im Fall des Erwerbs über die Börse darf der 
Erwerbspreis den Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise bzw. vergleich-
bare Nachfolgepreise der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel bzw. in einem 
dem XETRA-System vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter 
Wertpapierbörse) an den drei dem jeweiligen Tag des Erwerbs vorangehenden 
Börsentagen um nicht mehr als 10 % über – oder unterschreiten (jeweils ohne 
Erwerbsnebenkosten). 

Bei einem öffentlichen Kaufangebot der COMMERZBANK legt diese den Kaufpreis 
oder eine Kaufpreisspanne je COMMERZBANK-Aktie fest. Im Fall der Festlegung 
einer Kaufpreisspanne wird der endgültige Preis aus den vorliegenden 
Annahmeerklärungen ermittelt. Der Kaufpreis bzw. die Kaufpreisspanne darf den 
Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise bzw. vergleichbare Nachfolge-
preise der COMMERZBANK-Aktie im XETRA-Handel bzw. in einem dem XETRA-
System vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter Wertpapierbörse) an den 
letzten drei Börsentagen vor dem Tag der endgültigen Entscheidung des Vorstands 
über die Abgabe des öffentlichen Kaufangebots um nicht mehr als 10 % über- oder 
unterschreiten (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten). Das öffentliche Kaufangebot 
kann Kaufpreisspannen, Annahmefristen, Bedingungen und weitere Vorgaben 
vorsehen, insbesondere die Möglichkeit zur Anpassung einer Kaufpreisspanne, wenn 
sich nach der Veröffentlichung des öffentlichen Kaufangebots erhebliche 
Veränderungen im Kurs der COMMERZBANK-Aktie ergeben. In diesem Fall ist 
Stichtag für die Ermittlung der zulässigen Preisober- bzw. Preisuntergrenze der Tag 
der endgültigen Entscheidung des Vorstands über die Anpassung der 
Kaufpreisspanne. 

Im Fall der Abgabe einer Verkaufsaufforderung wird der Kaufpreis bzw. die 
Kaufpreisspanne aus den der COMMERZBANK unterbreiteten Angeboten ermittelt. 
Der Kaufpreis bzw. die Kaufpreisspanne darf jedoch den Mittelwert der Aktienkurse 
(Schlussauktionspreise bzw. vergleichbare Nachfolgepreise der COMMERZBANK-
Aktie im XETRA-Handel bzw. in einem dem XETRA-System vergleichbaren 
Nachfolgesystem an der Frankfurter Wertpapierbörse) an den letzten drei 
Börsentagen vor dem Tag, an dem die Verkaufsangebote von der COMMERZBANK 
angenommen werden, um nicht mehr als 10 % über- oder unterschreiten (jeweils 
ohne Erwerbsnebenkosten). Die Verkaufsaufforderung kann Kaufpreisspannen, 
Annahmefristen, Bedingungen und weitere Vorgaben vorsehen, insbesondere die 
Möglichkeit zur Anpassung einer Kaufpreisspanne, wenn sich nach der 
Veröffentlichung der Verkaufsaufforderung erhebliche Veränderungen im Kurs der 
COMMERZBANK-Aktie ergeben. In diesem Fall ist Stichtag für die Ermittlung der 
zulässigen Preisober- bzw. Preisuntergrenze der Tag der endgültigen Entscheidung 
des Vorstands über die Anpassung der Kaufpreisspanne. 

Überschreitet im Fall des Erwerbs über ein öffentliches Kaufangebot oder eine 
Verkaufsaufforderung die Zahl der der COMMERZBANK angebotenen 
COMMERZBANK-Aktien die von der COMMERZBANK zum Rückkauf vorgesehene 
Höchstzahl an COMMERZBANK-Aktien, so erfolgt die Annahme nach Quoten im 
Verhältnis der angebotenen COMMERZBANK-Aktien. Ebenso kann eine 
bevorrechtigte Annahme geringer Stückzahlen von bis zu 100 Stück angedienter 
COMMERZBANK-Aktien je Aktionär vorgesehen werden. Der Vorstand wurde 
ermächtigt, das Andienungsrecht der Aktionäre insoweit auszuschließen. 
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Zum 31. Dezember 2008 befanden sich insgesamt 225.000 eigene Aktien im 
Bestand der COMMERZBANK. 

Von der Ermächtigung darf gemäß dem zwischen SoFFin und der Gesellschaft 
geschlossenen Rahmenvertrag derzeit jedoch kein Gebrauch gemacht werden. 

Allgemeine Regelungen zur Gewinnverwendung und zu Dividendenzahlungen 

Die Anteile der Aktionäre am Gewinn bestimmen sich nach ihren Anteilen am 
Grundkapital der Gesellschaft. Nach der Satzung der Gesellschaft kann bei Kapital-
erhöhungen die Gewinnbeteiligung der neuen Aktien hiervon abweichend geregelt 
werden. 

Die Beschlussfassung über die Ausschüttung von Dividenden auf Aktien der 
Gesellschaft für ein Geschäftsjahr obliegt der ordentlichen Hauptversammlung des 
darauf folgenden Geschäftsjahres, die auf Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat 
entscheidet. Nach der Satzung kann die Hauptversammlung auch eine Sach-
ausschüttung beschließen. Der Vorstand kann nach Ablauf eines Geschäftsjahres 
mit Zustimmung des Aufsichtsrates im Rahmen des § 59 AktG eine Abschlags-
dividende an die Aktionäre ausschütten. Nach der Satzung kann die Hauptversamm-
lung bei Kapitalerhöhungen eine von § 60 AktG abweichende Gewinnbeteiligung 
neuer Aktien bestimmen. 

Nach deutschem Recht kann eine Beschlussfassung über eine Dividende sowie 
deren Ausschüttung nur auf Grund eines im Jahresabschluss der Gesellschaft 
ausgewiesenen Bilanzgewinns erfolgen. Bei der Ermittlung des zur Ausschüttung zur 
Verfügung stehenden Bilanzgewinns ist das Periodenergebnis um Gewinn-/Verlust-
vorträge des Vorjahres sowie um Entnahmen bzw. Einstellungen in Rücklagen zu 
korrigieren. Bestimmte Rücklagen sind kraft Gesetzes zu bilden und müssen bei der 
Berechnung des zur Ausschüttung verfügbaren Bilanzgewinns abgezogen werden. 

Nach deutschem Recht können Vorstand und Aufsichtsrat bei der Feststellung des 
Jahresabschlusses den Jahresüberschuss, der nach Abzug der in die gesetzliche 
Rücklage einzustellenden Beträge und ggf. eines Verlustvortrags verbleibt, bis zur 
Hälfte des Jahresüberschusses in andere Gewinnrücklagen einstellen. Die Haupt-
versammlung kann im Beschluss über die Verwendung des Bilanzgewinns weitere 
Beträge in Gewinnrücklagen einstellen oder als Gewinn vortragen. 

Von der Hauptversammlung beschlossene Dividenden werden jährlich kurz nach der 
Hauptversammlung in Übereinstimmung mit den Regeln des jeweiligen Clearing-
Systems ausgezahlt. Dividendenansprüche unterliegen der dreijährigen Regel-
verjährung. Einzelheiten über etwaige von der Hauptversammlung beschlossene 
Dividenden und die von der Gesellschaft jeweils benannten Zahlstellen werden im 
elektronischen Bundesanzeiger und in der Börsen-Zeitung veröffentlicht. 

Allgemeine Bestimmungen zu einer Liquidation der Gesellschaft 

Neben dem Fall der Auflösung aufgrund eines Insolvenzverfahrens kann die 
Gesellschaft nur durch einen Beschluss der Hauptversammlung aufgelöst werden. 
Zur Beschlussfassung über die Auflösung der Gesellschaft ist eine Mehrheit von vier 
Fünfteln der abgegebenen Stimmen erforderlich; diese Mehrheit muss mindestens 
drei Vierteln des Grundkapitals entsprechen. In diesem Fall wird das nach Abzug 
sämtlicher Verbindlichkeiten der Gesellschaft verbleibende Vermögen entsprechend 
den Vorgaben des AktG unter den Aktionären nach ihrem Anteil am Grundkapital 
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verteilt. Dabei sind insbesondere bestimmte Vorschriften des Gläubigerschutzes zu 
beachten. 

Allgemeine Bestimmungen zu einer Veränderung des Grundkapitals 

Nach dem AktG kann das Grundkapital einer Aktiengesellschaft durch einen 
Beschluss der Hauptversammlung erhöht werden, der mit einer Mehrheit von 
mindestens 75 % des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst 
wird. Außerdem können die Aktionäre genehmigtes Kapital schaffen. Die Schaffung 
von genehmigtem Kapital erfordert einen Beschluss mit einer Mehrheit von 75 % des 
bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, durch den der Vorstand 
ermächtigt wird, innerhalb eines Zeitraumes von nicht mehr als fünf Jahren Aktien zu 
einem bestimmten Betrag auszugeben. Der Nennbetrag darf die Hälfte des 
Grundkapitals, das zur Zeit der Ermächtigung vorhanden ist, nicht übersteigen. 

Weiterhin können die Aktionäre zum Zweck der Ausgabe (i) von Aktien an Inhaber 
von Wandelschuldverschreibungen oder sonstigen Wertpapieren, die ein Recht zum 
Bezug von Aktien einräumen, (ii) von Aktien, die als Gegenleistung bei einem 
Zusammenschluss mit einem anderen Unternehmen dienen, oder (iii) von Aktien, die 
Führungskräften und Arbeitnehmern angeboten wurden, bedingtes Kapital schaffen, 
wobei jeweils ein Beschluss mit einer Mehrheit von 75 % des bei der Beschluss-
fassung vertretenen Grundkapitals erforderlich ist. Der Nennbetrag des bedingten 
Kapitals darf für den Fall, dass das bedingte Kapital zum Zwecke der Ausgabe von 
Aktien an Führungskräfte und Arbeitnehmer geschaffen wird, 10 %, in den übrigen 
Fällen die Hälfte des Grundkapitals, das zur Zeit der Beschlussfassung vorhanden 
ist, nicht übersteigen. 

Ein Beschluss zur Herabsetzung des Grundkapitals erfordert eine Mehrheit von 75 % 
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals. 

Allgemeine Bestimmungen zu Bezugsrechten 

Nach dem AktG stehen jedem Aktionär grundsätzlich Bezugsrechte auf die im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung neu auszugebenden Aktien zu. Entsprechendes gilt 
für Wandelschuldverschreibungen, Optionsanleihen, Genussrechte und Gewinn-
schuldverschreibungen. Bezugsrechte sind frei übertragbar, und es kann während 
eines festgelegten Zeitraums vor Ablauf der Bezugsfrist einen Handel der 
Bezugsrechte an den deutschen Wertpapierbörsen geben. Die Hauptversammlung 
kann mit einer Mehrheit von mindestens 75 % des bei der Beschlussfassung 
vertretenen Grundkapitals die Bezugsrechte ausschließen. Für einen Bezugsrechts-
ausschluss ist darüber hinaus ein Bericht des Vorstands erforderlich, der zur 
Begründung des Bezugsrechtsausschlusses darlegen muss, dass das Interesse der 
Gesellschaft am Ausschluss des Bezugsrechts das Interesse der Aktionäre an der 
Einräumung des Bezugsrechts überwiegt. Der Bezugsrechtsausschluss bei Ausgabe 
neuer Aktien ist insbesondere zulässig, wenn 

• die Gesellschaft das Grundkapital gegen Bareinlagen erhöht, 

• der Betrag der Kapitalerhöhung 10 % des bestehenden Grundkapitals nicht 
übersteigt und 

• der Ausgabepreis der neuen Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich 
unterschreitet. 
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Ausschluss von Minderheitsaktionären 

Nach den Vorschriften der §§ 327a ff. AktG zum sog. „aktienrechtlichen Squeeze-
out“ kann die Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft auf Verlangen eines 
Aktionärs, dem 95 % des stimmberechtigten Grundkapitals gehören (der 
„Hauptaktionär“), die Übertragung der Aktien der Minderheitsaktionäre auf den 
Hauptaktionär gegen Gewährung einer angemessenen Barabfindung beschließen. 
Die Höhe der den Minderheitsaktionären zu gewährenden Barabfindung muss dabei 
„die Verhältnisse der Gesellschaft“ im Zeitpunkt der Beschlussfassung der 
Hauptversammlung berücksichtigen. Maßgeblich für die Abfindungshöhe ist der volle 
Wert des Unternehmens, der in der Regel im Wege der Ertragswertmethode 
festgestellt wird. 

Nach dem sog. „übernahmerechtlichen Squeeze-out“ gemäß §§ 39a und 39b des 
WpÜG kann ein Bieter, der nach einem öffentlichen Übernahme- oder Pflichtangebot 
mindestens 95 % des stimmberechtigten Grundkapitals einer Zielgesellschaft im 
Sinne des WpÜG hält, grundsätzlich innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der 
Annahmefrist beim Landgericht Frankfurt am Main einen Antrag auf Übertragung der 
übrigen stimmberechtigten Aktien gegen Gewährung einer angemessenen Abfindung 
durch gerichtlichen Beschluss stellen. Ein Hauptversammlungsbeschluss ist nicht 
notwendig. Die Art der Abfindung hat der Gegenleistung des Übernahme- oder 
Pflichtangebots zu entsprechen; eine Geldleistung ist stets wahlweise anzubieten. 
Ferner können nach einem Übernahme- oder Pflichtangebot die Aktionäre einer 
Zielgesellschaft, die das Angebot nicht angenommen haben, dieses innerhalb von 
drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist annehmen, sofern der Bieter berechtigt 
ist, einen Antrag auf Übertragung der ausstehenden stimmberechtigten Aktien zu 
stellen. Während eines auf Antrag des Bieters eingeleiteten übernahmerechtlichen 
Ausschlussverfahrens finden die aktienrechtlichen Squeeze-out-Vorschriften keine 
Anwendung und sind erst nach rechtskräftigem Abschluss des Ausschlussverfahrens 
anwendbar. 

Das FMStErgG sieht hingegen vor, dass der Anteil am stimmberechtigten 
Grundkapital einer Gesellschaft, den der Bund benötigt, um nach den Vorschriften 
der §§ 327a ff. AktG bzw. §§ 39a und 39b des WpÜG einen Antrag auf Übertragung 
der Aktien der Minderheitsaktionäre auf gegen Gewährung einer angemessenen 
Barabfindung zu stellen, in Abweichung von den genannten gesetzlichen 
Bestimmungen nicht 95 %, sondern 90 % beträgt. 

Nach den Vorschriften der §§ 319 ff. AktG über die sog. Eingliederung kann die 
Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft die Eingliederung in eine andere Aktien-
gesellschaft mit Sitz im Inland beschließen, wenn die künftige Hauptgesellschaft alle 
Aktien der einzugliedernden Gesellschaft hält. Die ausgeschiedenen Aktionäre der 
eingegliederten Gesellschaft haben Anspruch auf eine angemessene Abfindung, die 
grundsätzlich in eigenen Aktien der Hauptgesellschaft zu gewähren ist. Werden als 
Abfindung Aktien der Hauptgesellschaft gewährt, so ist die Abfindung als 
angemessen anzusehen, wenn die Aktien in dem Verhältnis gewährt werden, in dem 
bei einer Verschmelzung auf eine Aktie der Gesellschaft Aktien der Hauptgesell-
schaft zu gewähren wären, wobei Spitzenbeträge durch bare Zuzahlungen 
ausgeglichen werden können. 

Melde- und Anzeigepflichten für Anteilsbesitz 

Die COMMERZBANK unterliegt als börsennotierte Gesellschaft den Bestimmungen 
des WpHG über Anzeigepflichten für Anteilsbesitz. Das WpHG bestimmt, dass jeder 
Aktionär, der durch Erwerb, Veräußerung oder auf sonstige Weise bestimmte 
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Schwellenwerte der Stimmrechte an einer börsennotierten Gesellschaft erreicht, 
über- oder unterschreitet, der entsprechenden Gesellschaft und der BaFin dies 
unverzüglich, spätestens jedoch innerhalb von vier Handelstagen, schriftlich 
mitzuteilen hat. Die Schwellenwerte betragen 3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 
30 %, 50 % und 75 % der Stimmrechte an einer Gesellschaft. Die COMMERZBANK 
hat diese Mitteilung unverzüglich, spätestens jedoch drei Handelstage nach Zugang 
der Mitteilung in Medien zu veröffentlichen, einschließlich solcher, bei denen davon 
ausgegangen werden kann, dass sie die Information in der gesamten EU und den 
übrigen Vertragsstaaten des Europäischen Wirtschaftsraums verbreiten. Die 
Gesellschaft hat die Veröffentlichung der BaFin mitzuteilen und die in der Mitteilung 
enthaltenen Informationen dem Unternehmensregister zur Speicherung zu über-
mitteln. Die Gesellschaft hat die Gesamtzahl der Stimmrechte am Ende eines jeden 
Kalendermonats, in dem es zu einer Zu- oder Abnahme von Stimmrechten 
gekommen ist, in gleicher Weise zu veröffentlichen, dem Unternehmensregister zu 
übermitteln und der BaFin die Veröffentlichung mitzuteilen. Das WpHG enthält 
verschiedene Regeln, nach denen einem Meldepflichtigen Stimmrechte aus Aktien 
zugerechnet werden, wenn dieser die Aktien zwar nicht direkt hält, jedoch die 
Stimmrechte kontrolliert. Z. B. werden einem Unternehmen Aktien, die einem dritten 
Unternehmen gehören, zugerechnet, wenn das eine Unternehmen das andere 
kontrolliert, ebenso Aktien, die von einem dritten Unternehmen für Rechnung des 
ersten oder einem von diesem kontrollierten Unternehmen gehalten werden. 
Unterbleibt die Mitteilung, ist der Aktionär für die Dauer des Versäumnisses von der 
Ausübung der mit diesen Aktien verbundenen Rechte (einschließlich Stimmrecht und 
dem Recht zum Bezug von Dividenden; hinsichtlich des Bezugs von Dividenden 
jedoch nur, wenn die Mitteilung vorsätzlich unterlassen und nicht nachgeholt wurde) 
ausgeschlossen. Außerdem kann bei Nichteinhaltung der Mitteilungspflicht eine 
Geldbuße verhängt werden. 

Des Weiteren ist nach dem WpÜG jeder, dessen Stimmrechtsanteil 30 % der 
stimmberechtigten Aktien der COMMERZBANK erreicht oder übersteigt, verpflichtet, 
diese Tatsache, einschließlich des Prozentsatzes seiner Stimmrechte, unverzüglich, 
spätestens innerhalb von sieben Kalendertagen im Internet sowie mittels eines 
elektronisch betriebenen Informationsverbreitungssystems für Finanzinformationen 
zu veröffentlichen und anschließend, sofern keine Befreiung von dieser Verpflichtung 
erteilt wurde, ein an alle Inhaber von Stückaktien der COMMERZBANK gerichtetes 
öffentliches Pflichtangebot zu unterbreiten. 

Nach dem FMStErgG befreit die BaFin den Bund, den SoFFin und ihre jeweiligen 
Tochtergesellschaften jedoch von der Verpflichtung zur Abgabe und Veröffentlichung 
eines Pflichtangebots nach dem WpÜG im Falle des Erreichens oder Überschreitens 
eines Stimmrechtsanteils in Höhe von 30 % des stimmberechtigten Grundkapitals 
einer Gesellschaft. 

Änderungen durch das Risikobegrenzungsgesetz 

Das Gesetz zur Begrenzung der mit Finanzinvestitionen verbundenen Risiken 
(„Risikobegrenzungsgesetz“) ist in großen Teilen am 19. August 2008 in Kraft 
getreten. Einzelne Regelungen des Gesetzes traten jedoch erst am 1. März bzw. 
31. Mai 2009 in Kraft. 

Bei Mitteilungen über Stimmrechte nach dem WpHG sind Stimmrechte aus selbst 
gehaltenen oder zuzurechnenden Aktien und Stimmrechte aus Aktien, die 
Finanzinstrumenten als Basiswert zugrunde liegen, künftig zusammenzurechnen. Bei 
den Finanzinstrumenten handelt es sich wie bisher um solche, die ihrem Inhaber das 
Recht verleihen, einseitig im Rahmen einer rechtlich bindenden Vereinbarung mit 
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Stimmrechten verbundene und bereits ausgegebene Aktien der Gesellschaft zu 
erwerben. Diese Regelung ist am 1. März 2009 in Kraft getreten. 

Aktionäre müssen, sobald sie 10 % (oder einen höheren Schwellenwert) der 
Stimmrechte an einer börsennotierten Gesellschaft erreichen oder überschreiten, die 
mit dem Erwerb der Stimmrechte verfolgten Ziele und die Herkunft der für den 
Erwerb verwendeten Mittel innerhalb von 20 Handelstagen nach Erreichen oder 
Überschreiten dieser Schwellen der Gesellschaft mitteilen. Eine Änderung der Ziele 
ist innerhalb von 20 Handelstagen mitzuteilen. Diese Regelung kann durch eine 
Satzungsänderung der Gesellschaft abbedungen werden; sie trat am 31. Mai 2009 in 
Kraft, findet jedoch auf den SoFFin gemäß § 11 FMStBG keine Anwendung. 
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ANGABEN ÜBER DIE ORGANE DER COMMERZBANK 

Allgemeine Angaben 

Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Haupt-
versammlung. Die Kompetenzen dieser Organe sind im AktG, der Satzung sowie in 
den Geschäftsordnungen für den Vorstand und den Aufsichtsrat geregelt. 

Der Vorstand führt die Geschäfte der Gesellschaft unter eigener Verantwortung nach 
Maßgabe der Gesetze, der Satzung der Gesellschaft und der Geschäftsordnung für 
den Vorstand. Er vertritt die Gesellschaft gerichtlich und außergerichtlich. 

Die Hauptversammlung kann dem Vorstand keine Weisungen erteilen. Der Vorstand 
hat zu gewährleisten, dass innerhalb des COMMERZBANK-Konzerns ein 
angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling eingerichtet ist, damit den 
Fortbestand der Gesellschaft gefährdende Entwicklungen frühzeitig erkannt werden. 
Der Vorstand ist ferner verpflichtet, dem Aufsichtsrat regelmäßig, mindestens 
vierteljährlich, über den Gang der Geschäfte, insbesondere den Umsatz und die 
Lage der Gesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften, sowie in der letzten 
Aufsichtsratssitzung eines Geschäftsjahres über die beabsichtigte Geschäftspolitik 
und andere grundsätzliche Fragen der Unternehmensplanung zu berichten. Zudem 
ist der Vorstand verpflichtet, dem Aufsichtsrat so rechtzeitig über Geschäfte zu 
berichten, die für die Rentabilität oder Liquidität der Gesellschaft von erheblicher 
Bedeutung sein können, dass der Aufsichtsrat vor Vornahme der Geschäfte 
Gelegenheit hat, dazu Stellung zu nehmen. Bei wichtigen Anlässen ist der Vorstand 
verpflichtet, (unverzüglich) an den Vorsitzenden des Aufsichtsrats zu berichten. Als 
wichtiger Anlass ist auch ein dem Vorstand bekannt gewordener Vorgang bei einem 
verbundenen Unternehmen anzusehen, der auf die Lage der Gesellschaft von 
erheblichem Einfluss sein kann. Die gleichzeitige Funktionsausübung in Vorstand 
und Aufsichtsrat ist bei einer Aktiengesellschaft deutschen Rechts nicht zulässig, 
eine gleichzeitige Mitgliedschaft, begrenzt auf höchstens ein Jahr, im Ausnahmefall 
durch Entsendung eines Aufsichtsratsmitglieds in den Vorstand jedoch möglich. 
Während dieses Zeitraums übt das entsandte Mitglied keine Tätigkeit im Aufsichtsrat 
aus. 

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands auf Zeit (höchstens fünf Jahre) 
und ist berechtigt, diese aus wichtigem Grund abzuberufen. Der Aufsichtsrat berät 
den Vorstand bei der Leitung der Gesellschaft und überwacht dessen 
Geschäftsführung. Nach dem AktG ist der Aufsichtsrat nicht zur Geschäftsführung 
berechtigt. 

Nach der Geschäftsordnung für den Vorstand bedarf der Vorstand bei Geschäften 
oder Maßnahmen, die die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der Gesellschaft 
grundlegend verändern, der vorherigen Zustimmung des Aufsichtsrats. Der Vorstand 
bedarf danach gegenwärtig der Zustimmung insbesondere bei 

• Erwerb und Veräußerung von Grundstücken und grundstücksgleichen Rechten 
sowie Errichtung, Umbau und Einrichtung von Gebäuden, wenn im Einzelfall der 
Wert des Geschäfts 1 % des haftenden Eigenkapitals der COMMERZBANK 
übersteigt, 

• Anmietung von Grundbesitz und Gebäuden sowie Abschluss von Leasing-
verträgen, wenn die Gesamtverpflichtung der Gesellschaft aus dem jeweiligen 
Vertrag jährlich 0,25 % des haftenden Eigenkapitals der COMMERZBANK 
übersteigt, und 



 

 -264- 
 

• Erwerb und Veräußerung von Beteiligungen an anderen Unternehmen (sofern 
die Erwerbs- und Veräußerungsgeschäfte nicht mit Unternehmen des 
COMMERZBANK-Konzerns abgeschlossen werden) sowie Errichtung und 
Erwerb anderer Unternehmen, wenn der Wert des Geschäfts im Einzelfall 1 % 
des haftenden Eigenkapitals der COMMERZBANK übersteigt. 

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats obliegen Treue- und Sorgfalts-
pflichten gegenüber der Gesellschaft. Dabei ist von den Mitgliedern dieser Organe 
ein weites Spektrum von Interessen, insbesondere der Gesellschaft, ihrer Aktionäre, 
ihrer Mitarbeiter und ihrer Gläubiger zu beachten. Der Vorstand muss zudem das 
Recht der Aktionäre auf Gleichbehandlung und gleichmäßige Information berück-
sichtigen. Verstoßen die Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats gegen ihre 
Pflichten, so haften sie gegenüber der Gesellschaft gesamtschuldnerisch auf 
Schadensersatz. Für die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der 
COMMERZBANK besteht bis zu einer gewissen Deckungsgrenze Versicherungs-
schutz über eine D&O-Versicherung (mit bestimmten Selbstvorbehaltsgrenzen 
jeweils für Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats) gegen Inanspruchnahme 
aus ihrer Organtätigkeit. Die Kosten dieser Versicherung trägt die Gesellschaft. 

Haben Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats ihre Pflichten gegenüber der 
Gesellschaft verletzt und ist infolgedessen der Gesellschaft ein Schaden entstanden, 
können zunächst Schadensersatzansprüche gegen die Mitglieder des Vorstands 
oder des Aufsichtsrats durch die Gesellschaft selbst geltend gemacht werden, wobei 
diese bei Ansprüchen gegen Aufsichtsratsmitglieder durch den Vorstand und bei 
Ansprüchen gegen Vorstandsmitglieder durch den Aufsichtsrat vertreten wird. Nach 
einer Entscheidung des Bundesgerichtshofs ist der Aufsichtsrat verpflichtet, 
voraussichtlich durchsetzbare Schadensersatzansprüche gegen den Vorstand auch 
tatsächlich geltend zu machen, es sei denn, gewichtige Gründe des Gesellschafts-
wohls sprechen gegen eine Geltendmachung und diese Gründe überwiegen oder 
sind zumindest gleichwertig mit den Gründen, die für eine Geltendmachung 
sprechen. Entscheidet sich das jeweilige vertretungsberechtigte Organ gegen eine 
Anspruchsverfolgung, müssen Ersatzansprüche der Gesellschaft gegen Mitglieder 
des Vorstands oder des Aufsichtsrats geltend gemacht werden, wenn die 
Hauptversammlung dies mit einfacher Stimmenmehrheit beschließt. 

Ein Aktionär alleine hat grundsätzlich keine Möglichkeit, gegen Mitglieder des 
Vorstands oder des Aufsichtsrats vor Gericht zu klagen. Aktionäre, deren Anteile 
zusammen 10 % des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag von € 1.000.000 
erreichen, können die gerichtliche Bestellung eines Vertreters zur Geltendmachung 
der Ersatzansprüche beantragen. Darüber hinaus können Aktionäre, deren Anteile 
im Zeitpunkt der Antragstellung zusammen 1 % des Grundkapitals oder einen 
anteiligen Betrag von € 100.000 erreichen, die Zulassung einer Klage beim Land-
gericht am Sitz der Gesellschaft zur Geltendmachung der Ersatzansprüche der 
Gesellschaft im eigenen Namen beantragen. Voraussetzung der Klagezulassung ist 
u. a., dass die Aktionäre die Gesellschaft unter Setzung einer angemessenen Frist 
vergeblich aufgefordert haben, selbst Klage zu erheben, und Tatsachen vorliegen, 
die den Verdacht rechtfertigen, dass der Gesellschaft durch Unredlichkeit oder grobe 
Verletzung des Gesetzes oder der Satzung ein Schaden entstanden ist. Die 
Gesellschaft ist jederzeit berechtigt, ihren Ersatzanspruch selbst geltend zu machen; 
mit Klageerhebung durch die Gesellschaft wird ein anhängiges Zulassungs- oder 
Klageverfahren der Aktionäre unzulässig. Die Gesellschaft kann erst drei Jahre nach 
der Entstehung eines Anspruchs und nur dann auf Ersatzansprüche gegen 
Organmitglieder verzichten oder sich über sie vergleichen, wenn die Aktionäre dies in 
der Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit beschließen und nicht eine 



 

 -265- 
 

Minderheit von Aktionären, deren Anteile zusammen 10 % des Grundkapitals 
erreichen, Widerspruch zur Niederschrift erhebt. 

Nach deutschem Recht ist es den einzelnen Aktionären (wie jeder anderen Person) 
untersagt, ihren Einfluss auf die Gesellschaft dazu zu benutzen, ein Mitglied des 
Vorstands oder des Aufsichtsrats, einen Prokuristen oder einen Handlungsbevoll-
mächtigten zu einer für die Gesellschaft schädlichen Handlung zu bestimmen. 
Aktionäre mit einem beherrschenden Einfluss dürfen ihren Einfluss nicht dazu 
nutzen, die Gesellschaft zu veranlassen, gegen deren Interessen zu verstoßen, es 
sei denn, die daraus entstehenden Nachteile werden ausgeglichen. Wer unter 
Verwendung seines Einflusses ein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats, 
einen Prokuristen oder einen Handlungsbevollmächtigten dazu veranlasst, zum 
Schaden der Gesellschaft oder von deren Aktionären zu handeln, ist der Gesellschaft 
und den Aktionären (soweit diese, abgesehen von einem Schaden, der ihnen durch 
die Schädigung der Gesellschaft zugefügt worden ist, geschädigt worden sind) zum 
Ersatz des ihnen daraus entstehenden Schadens verpflichtet. Daneben haften in 
diesem Fall die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gesamtschuld-
nerisch, wenn sie unter Verletzung ihrer Pflichten gehandelt haben. 

Vorstand 

Der Vorstand der Gesellschaft besteht derzeit aus neun Mitgliedern. Der Aufsichtsrat 
bestimmt die Größe des Vorstands, der satzungsgemäß aus mindestens zwei 
Mitgliedern besteht. Der Aufsichtsrat kann ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden 
ernennen und stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen. Die Mitglieder des 
Vorstands werden vom Aufsichtsrat für eine Amtszeit von höchstens fünf Jahren 
bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlängerung der Amtszeit, jeweils für 
höchstens fünf Jahre, ist zulässig. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung eines 
Vorstandsmitglieds vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn ein wichtiger Grund 
vorliegt, etwa bei grober Pflichtverletzung oder wenn die Hauptversammlung dem 
Vorstandsmitglied das Vertrauen entzieht. Der Aufsichtsrat ist außerdem für den 
Abschluss, die Änderung und die Kündigung der Dienstverträge mit den 
Vorstandsmitgliedern zuständig; er darf diese Aufgaben auf einen Aufsichtsrats-
ausschuss übertragen. 

Nach der Satzung der Gesellschaft gibt sich der Vorstand eine Geschäftsordnung, 
wenn nicht der Aufsichtsrat eine solche erlassen hat. Die aktuelle Fassung der 
Geschäftsordnung ist durch Beschluss des Aufsichtsrats vom 2. Juli 2008 
verabschiedet worden. 

Gemäß der Satzung wird die Gesellschaft gesetzlich durch zwei Vorstandsmitglieder 
oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten. 
Stellvertretende Vorstandsmitglieder stehen hinsichtlich der Vertretungsbefugnis dem 
ordentlichen Vorstand gleich. 

Die Beschlüsse des Vorstands werden mit einfacher Mehrheit der abgegebenen 
Stimmen gefasst, soweit nicht im Gesetz, der Satzung oder der Geschäftsordnung 
andere Mehrheiten vorgeschrieben sind. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des 
Vorsitzenden des Vorstands den Ausschlag. 

Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstands-
mitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten. 
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Mitglieder des Vorstands 

Die folgende Übersicht zeigt die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft sowie ihre 
weiteren Verwaltungs-, Vorstands-, oder Aufsichtsratsmandate bzw. Mandate bei 
vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgremien innerhalb und außerhalb des 
COMMERZBANK-Konzerns während der letzten fünf Jahre. Sofern nicht jeweils 
nachfolgend gegenteilig angegeben, bestehen diese Mandate weiter fort: 

Name (Alter) Mitglied seit Bestellt bis Zuständigkeit 
Martin Blessing (45) 
Vorsitzender des Vorstands ....

 
1. November 

2001 

 
31. Oktober 

2011 

 
Konzernsteuerung: Konzernentwicklung/ 
Konzerncontrolling, Konzernkommuni-
kation, Recht und Treasury 
 

Frank Annuscheit (46)............. 1. Januar 
2008 

31. Dezem-
ber 2010 

Group Services: Informations-
technologie, Organisation, Transaction 
Banking Payments, Transaction Banking 
Markets und Transaction Banking 
Services, Security und Support 
 

Markus Beumer (44) ............... 1. Januar 
2008 

31. Dezem-
ber 2010 

Segment Mittelstandsbank: Corporate 
Banking, Mittelstand Deutschland I und 
Mittelstand Deutschland II, Großkunden 
Deutschland, Corporates International, 
Financial Institutions, COO, Risk 
Management Mid Caps and Financial 
Institutions* 
 

Dr. Achim Kassow (43) ........... 10. Novem-
ber 2004 

9. Novem-
ber 2012 

Segment Private Kunden: Privat- und 
Geschäftskunden, Wealth Management, 
Direct Banking, Kredit, COO, Risk 
Management Private and Business 
Customers*; 
Segment Mittel- und Osteuropa: Mittel- 
und Osteuropa, Risk Management 
Central and Eastern Europe* 

Jochen Klösges (44) ............... 1. Juni 2009 31. Mai 
2012 

Segment Realkredit und 
Staatsfinanzierung: CRE Inland, CRE 
Ausland, Real Estate Asset 
Management, Public Finance, Shipping, 
COO, Risk Management Commercial 
Real Estate and Shipping* 

Michael Reuther (50) .............. 1. Oktober 
2006 

30. Septem-
ber 2009 

Segment Corporates & Markets: Client 
Relationship Management, Corporate 
Finance, Equity Capital Markets & 
Commodities, Fixed Income, Research, 
Sales, London, Amerika, COO, Risk 
Management Corporates & Markets* 

Dr. Stefan Schmittmann (52)... 1. November 
2008 

31. Oktober 
2011 

Konzernsteuerung: Group Credit and 
Capital Risk Management, Group Market 
and Operational Risk Management, 
Global Intensive Care, Group Risk 
Operations 

Ulrich Sieber (43) .................... 1. Juni 2009 31. Mai 
2012 

Konzernsteuerung: Human Resources, 
Integration 

Dr. Eric Strutz (44) .................. 1. April 2004 31. März 
2012 

Konzernsteuerung: Group Compliance, 
Group Finance, Group Finance 
Architecture, Revision, Portfolio 
Restructuring Unit (PRU) 

 
* Disziplinarisch und fachlich bei Herrn Dr. Schmittmann angebunden. 
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• Martin Blessing ist seit dem 1. November 2001 im Vorstand der 
COMMERZBANK und seit dem 17. Mai 2009 Vorstandsvorsitzender. Vor seinem 
Eintritt in die Gesellschaft war Herr Blessing von 1989 bis 1996 Berater bzw. 
Partner bei der Unternehmensberatung McKinsey in Frankfurt am Main und New 
York. Von 1997 bis 2000 war er als Mitleiter des Geschäftsbereichs Private 
Kunden bei der Dresdner Bank in Frankfurt am Main beschäftigt. Danach 
wechselte Herr Blessing zur Advance Bank AG, München, wo er das Amt des 
Vorstandssprechers bis zum Jahr 2001 inne hatte. Martin Blessing ist bzw. war 
während der letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, Management- und 
Aufsichtsorganen bzw. Partnerschaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

Keine. 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der AMB Generali Holding AG, Aachen 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Evonik AG, Essen 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Heidelberger Druckmaschinen AG 

− Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Service AG, Düsseldorf 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken Holding AG, 
Frankfurt am Main 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real AG, Eschborn 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der BRE Bank S.A., Warschau 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH, 
Frankfurt am Main 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank (Eurasija) SAO, Moskau 

• Frank Annuscheit ist seit dem 1. Januar 2008 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Nach seinem Studium war Herr Annuscheit von 1989 bis 1991 
Berater bei Andersen Consulting in Frankfurt am Main und von 1991 bis 1993 
Senior Berater bei der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft KPMG, Frankfurt am 
Main. Von 1993 bis 2003 übte er verschiedene Positionen im Deutsche Bank-
Konzern aus. Von 2001 bis 2003 war Herr Annuscheit Mitglied des Vorstands der 
european transaction bank AG, Frankfurt am Main. Im Jahr 2003 trat er in die 
COMMERZBANK ein und war bis zu seiner Bestellung in den Vorstand als Chief 
Information Officer bzw. Group Chief Operating Officer tätig. Frank Annuscheit ist 
bzw. war während der letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, 
Management- und Aufsichtsorganen bzw. Partnerschaften außerhalb der 
Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der comdirect bank, Quickborn 
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Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Eurohypo Systems GmbH, Eschborn 

• Markus Beumer ist seit dem 1. Januar 2008 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Nach seinem Studium war Herr Beumer zunächst in den 
Jahren 1991 bis 1994 als Trainee und im Privaten Anlagemanagement der 
Deutsche Bank AG in Essen tätig. Von 1994 bis 2000 hatte er verschiedene 
Positionen innerhalb der Dresdner Bank, Frankfurt am Main, inne, zunächst im 
Geschäftsbereich Privat-/ Vermögensberatungskunden sowie die Leitung 
Vertriebssteuerung. Von 2000 bis 2005 war Herr Beumer im HypoVereinsbank-
Konzern tätig, in dem er ab 2001 Mitglied des Vorstands der Westfalenbank AG, 
Bochum, war sowie 2002 die Leitung des Privatkundengeschäfts der 
HypoVereinsbank AG München und 2004 die Leitung des Private Banking für 
Deutschland übernahm. Im Jahr 2005 trat Herr Beumer in den COMMERZBANK-
Konzern ein, zunächst übernahm er die Leitung des Firmenkundengeschäfts der 
Gebietsfiliale Frankfurt und von April 2006 bis Dezember 2007 die 
Konzernleitung des Corporate Banking. Markus Beumer ist bzw. war während der 
letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, Management- und Aufsichts-
organen bzw. Partnerschaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

• Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Services AG, Düsseldorf 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real AG, Eschborn 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Deutsche Schiffsbank, Hamburg 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Commerz Real-Investmentgesellschaft mbH, 
Wiesbaden 

− Mitglied des Aufsichtsrats der cominvest Asset Management GmbH, Frankfurt 
am Main 

− Mitglied des Beirats Collegium Glashütten Zentrum für Kommunikation 
GmbH, Glashütten 

• Dr. Achim Kassow ist seit dem 10. November 2004 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Nach seinem Studium und Promotion zum Dr. rer. pol. trat 
Herr Dr. Kassow 1993 in den Deutsche Bank-Konzern ein, wo er ab 1999 
Mitglied der Geschäftsleitung und ab 2001 bis zu seinem Ausscheiden im Jahr 
2002 Mitglied des Vorstands der Deutsche Bank 24 AG war. Von 2002 bis zu 
seiner Bestellung in den Vorstand der COMMERZBANK hatte Herr Dr. Kassow 
den Vorsitz des Vorstands der comdirect bank inne. Dr. Achim Kassow ist bzw. 
war während der letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, Management- und 
Aufsichtsorganen bzw. Partnerschaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der AMB Generali Holding AG, Aachen 

− Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Steel AG, Duisburg 
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− Vorsitzender des Aufsichtsrats der comdirect bank, Quickborn 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken Holding AG, 
Frankfurt am Main 

− Mitglied des Aufsichtsrats der BRE Bank S. A., Warschau 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft für Vorsorge- und Finanzprodukte mbH, Frankfurt am Main 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Global Investors Deutschland GmbH, 
München 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Volksfürsorge Deutsche Sachversicherung AG, 
Hamburg 

− Vorsitzender des Verwaltungsrats der Commerzbank International S.A., 
Luxemburg 

− Präsident des Verwaltungsrats der Commerzbank (Schweiz) AG, Zürich 

− Mitglied des Aufsichtsrats der cominvest Asset Management GmbH, Frankfurt 
am Main 

− Vorsitzender des Conseil de Surveillance der Caisse Centrale de 
Réescompte, S.A., comdirect private finance AG, Paris 

− Chairman of the Board of Directors bei der Commerz Asset Management 
(UK) Plc., London 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der cominvest Asset Management GmbH, 
Frankfurt am Main 

− Chairman of the Board of Directors bei der Jupiter International Group PLC, 
London 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Eurohypo AG, Eschborn 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der CommerzLeasing und Immobilien 
AG, Düsseldorf 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH, 
Wiesbaden 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Grundbesitzinvestment-
gesellschaft mbH, Wiesbaden 

• Jochen Klösges ist sei 1. Juni 2009 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Nach seiner Banklehre bekleidete Herr Klösges von 1983 bis 
2001 verschiedene Positionen in der Dresdner Bank, insbesondere in der 
Firmenkundenbetreuung sowie im Risikomanagement. Parallel dazu absolvierte 
er ein Studium zum Bankbetriebswirt. Von 1998 bis 2001 war Herr Klösges 
Assistent des Vorstands der Dresdner Bank, bevor er Bereichsleiter Vertrieb 
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Firmenkunden bei der Deutsche Hyp Deutsche Hypothekenbank Frankfurt-
Hamburg AG wurde. Mit Gründung der Eurohypo war er bis zum Jahr 2003 dort 
als Bereichsleiter Corporate Center Risikomanagement tätig. Anfang 2004 wurde 
er zum Mitglied des Vorstands der Eurohypo ernannt. Herr Klösges war nach 
Übernahme der Eurohypo durch die COMMERZBANK ab 2006 als Konzernleiter 
für den zentralen Stab „Retail Kredite“ im Segment Privat- und Geschäftskunden 
verantwortlich. Von 2007 bis zu seiner Ernennung in den Vorstand der 
COMMERZBANK leitete Herr Klösges den Unternehmensbereich Konzern-
entwicklung. Jochen Klösges ist bzw. war während der letzten fünf Jahre in 
folgenden Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorganen bzw. Partner-
schaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank Inlandsbanken 
Holding AG, Frankfurt am Main 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken Holding Nova 
AG, Frankfurt am Main 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real AG, Düsseldorf 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real Investmentgesellschaft 
mbH, Wiesbaden 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Dresdner Bank AG, Frankfurt am Main 

• Michael Reuther ist seit 1. Oktober 2006 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Herr Reuther begann nach seinem Studium im Jahr 1987 als 
Management Trainee bei der Deutsche Bank AG, Osnabrück. Von 1989 bis 1995 
war Herr Reuther in verschiedenen Bereichen wie Corporate Finance und 
Treasury bei der Deutsche Bank AG in Frankfurt am Main und New York tätig. 
Von 1995 bis 2000 übernahm er als Konzernleiter das Liquiditätsmanagement 
der Deutsche Bank AG und von 2000 bis 2003 die Konzernleitung des 
Liquiditätsmanagements und die Leitung des Treasury bei der Deutsche Bank 
AG in London sowie bis zu seiner Bestellung in den Vorstand der 
COMMERZBANK das Liquiditätsmanagement und Treasury für den 
europäischen Bereich der Deutsche Bank AG. Michael Reuther ist bzw. war 
während der letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, Management- und 
Aufsichtsorganen bzw. Partnerschaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn 

− Member of the Board of Directors der Commerzbank Capital Markets 
Corporation, New York 

Vormals: 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Hypothekenbank in Essen AG, Essen 
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− Vorsitzender des Verwaltungsrats der Erste Europäische Pfandbrief- und 
Kommunalkreditbank AG, Luxemburg 

• Dr. Stefan Schmittmann ist seit 1. November 2008 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Herr Dr. Schmittmann begann nach seinem Studium und 
seiner Promotion zum Dr. oec. im Jahr 1986 seine Karriere bei der Bayerischen 
Vereinsbank AG (ab 1998 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG), München. Bis 
zum Jahr 2003 war Herr Dr. Schmittmann in verschiedenen Bereichen wie 
Kundenberatung, Filialleitung, Abteilungsleitung Kredit, Abteilungsleitung 
Operatives Controlling, Abteilungsleitung Risikomanagement sowie Bereichs-
vorstand Firmenkunden und als Chief Credit Risk Officer tätig. Von 2004 bis 2005 
wurde Herr Dr. Schmittmann zum Sprecher des Vorstands der Vereins- und 
Westbank AG, Hamburg, und im Jahr 2005 zum Mitglied des Bereichsvorstands 
der Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, München, bestellt. Von 2006 bis zu 
seiner Bestellung in den Vorstand der COMMERZBANK war Herr 
Dr. Schmittmann Mitglied des Vorstands der Bayerische Hypo- und Vereinsbank 
AG, München, zuständig für die Division Firmenkunden und Kommerzielle 
Immobilienkunden sowie Member of the Executive Comittee UniCredit Corporate 
Division. Dr. Stefan Schmittmann ist bzw. war während der letzten fünf Jahre in 
folgenden Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorganen bzw. Partner-
schaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Schaltbau Holding AG, München 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Verlagsgruppe Weltbild GmbH, Augsburg 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutsche Schiffsbank, Hamburg 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken Holding 
AG, Frankfurt am Main 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real AG, Eschborn 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn 

− Vorsitzender des Verwaltungsrats der KGAL Allgemeine Leasing GmbH & 
Co., Grünewald 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Dresdner Bank, Frankfurt am Main 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerz Real-Investmentgesellschaft 
mbH, Wiesbaden 

• Ulrich Sieber ist seit dem 1. Juni 2009 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Herr Sieber war nach seiner Ausbildung zum Bankkaufmann 
bei der Bayerische Vereinsbank AG (jetzt Bayerische Hypo- und Vereinsbank 
AG) von 1986 bis 1991 als Kreditsachbearbeiter und Personalreferent tätig. Im 
Jahr 1991 wechselte er zur Credit Suisse Deutschland AG, wo er bis 1996 die 
Position des Leiters der Personalentwicklung inne hatte und gleichzeitig als 
Kreditreferent tätig war. Von 1996 bis 2001 war Herr Sieber bei JP Morgan 
GmbH Deutschland Chief Administration Officer und Chief Operating Officer im 
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Investment Banking. Danach wechselte er im Jahr 2001 zur Dresdner Bank AG, 
wo er die Leitung des Unternehmensbereichs Corporate Banking inne hatte und 
neben seiner Verantwortung als Chief Operating Officer Corporates & Markets 
Germany der Dresdner Kleinwort Projektleiter verschiedener Projekte war. 
Anfang des Jahres 2006 wechselte Herr Sieber zur COMMERZBANK und leitete 
bis zu seinem Eintritt in den Vorstand den Konzernbereich Human Resources 
Ulrich Sieber ist bzw. war während der letzten fünf Jahre in folgenden 
Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorganen bzw. Partnerschaften 
außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Vorsitzender des Beirats Collegium Glashütten Zentrum für Kommunikation 
GmbH, Glashütten 

Vormals: 

Keine. 

• Dr. Eric Strutz ist seit dem 1. April 2004 Mitglied des Vorstands der 
COMMERZBANK. Nach seinem Studium war Herr Dr. Strutz von 1993 bis 2001 
(ab dem Jahr 2000 als Geschäftsführer, Direktor und Partner) bei The Boston 
Consulting Group, München, tätig. Im Jahr 2001 trat er in den COMMERZBANK-
Konzern ein und übernahm die Leitung des Zentralen Stabs Konzern-
entwicklung/Konzerncontrolling. Seit dem 1. Juni 2003 ist Herr Dr. Strutz Chief 
Financial Officer der COMMERZBANK. Dr. Eric Strutz ist bzw. war während der 
letzten fünf Jahre in folgenden Verwaltungs-, Management- und Aufsichts-
organen bzw. Partnerschaften außerhalb der Gesellschaft tätig: 

Fortbestehend: 

− Mitglied des Aufsichtsrats des BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes 
a.G., Berlin 

− Mitglied des Aufsichtsrats der ABB AG, Mannheim 

− Mitglied des Aufsichtsrats der RWE Power AG, Essen 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken 
Holding AG, Frankfurt am Main 

− Membro des Consiglio di Amministrazione (Mitglied des Verwaltungsrats) der 
Mediobanca S.p.A., Mailand 

− Mitglied des Beirats der SdB – Sicherungseinrichtungsgesellschaft deutscher 
Banken mbH, Berlin 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank Auslandsbanken Holding 
Nova GmbH, Frankfurt am Main 

− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank Inlandsbanken Holding 
GmbH, Frankfurt am Main 

− Mitglied des Beirats der WM Gruppe Wertpapier-Mitteilungen, Keppler, 
Lehmann GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 



 

 -273- 
 

Vormals: 

− Mitglied des Aufsichtsrats der comdirect bank, Quickborn 

− Mitglied des Aufsichtsrats der cominvest Asset Management GmbH, Frankfurt 
am Main 

− Mitglied des Aufsichtsrats der Hypothekenbank in Essen AG, Essen 

− Mitglied des Verwaltungsrats der Erste Europäische Pfandbrief- und 
Kommunalkreditbank AG, Luxemburg 

− Mitglied des Verwaltungsrats der Commerzbank International S.A., 
Luxemburg 

− Membro del Consiglio di Amministrazione der Banca Intesa Banca 
Commerciale Italiana S.p.A., Madrid 

− Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der CommerzLeasing und Immobilien 
AG, Düsseldorf 

Die Mitglieder des Vorstands sind unter der Geschäftsadresse der Gesellschaft, 
Kaiserstraße 16, 60311 Frankfurt am Main, erreichbar. 

Vergütung der Vorstandsmitglieder 

Die Vergütung für die Mitglieder des Vorstands setzt sich aus folgenden 
Bestandteilen zusammen: 

• Erfolgsunabhängige Vergütung 

• Erfolgsbezogene variable Tantieme 

• Vergütungsbestandteile mit langfristiger Anreizwirkung (LTP) sowie 

• Pensionszusagen. 

Die Vergütungsstruktur berücksichtigt dabei insbesondere die Lage und den Erfolg 
der Gesellschaft sowie die Leistung des Vorstands. Die aktuelle Vergütungsstruktur 
für die Mitglieder des Vorstands wurde im Juli 2004 vom Präsidialausschuss des 
Aufsichtsrats beschlossen und im November 2006 sowie im Februar 2007 ergänzt. 
Seit November 2008 ist das Aufsichtsratsplenum für die Festlegung und ggfs. 
Änderung der Vergütungsstruktur zuständig. 

Die COMMERZBANK hat Ende 2008 Mittel aus dem SoFFin in Anspruch 
genommen. Der SoFFin hat die Gewährung dieser Mittel u. a. unter die Bedingung 
gestellt, dass die monetäre Vergütung der Organmitglieder der COMMERZBANK für 
die Geschäftsjahre 2008 und 2009 € 500.000 brutto pro Jahr und Organmitglied im 
Hinblick auf die Tätigkeit für den Konzern nicht übersteigt. Von dieser Beschränkung 
nicht erfasst sind die Vergütungen von Organmitgliedern, die ihre Organfunktion 
bereits vor Abschluss eines Rahmenvertrages mit dem SoFFin am 19. Dezember 
2008 beendet haben sowie Ansprüche auf Altersversorgung, Vergütungs-
bestandteile, die sich auf einen vor dem 1. Januar 2008 endenden Zeitraum 
beziehen und Sachbezüge. 



 

 -274- 
 

Zu den erfolgsunabhängigen Vergütungsbestandteilen zählen das Grundgehalt und 
die Sachbezüge. Das Grundgehalt wird in monatlichen Beträgen ausgezahlt und 
beläuft sich für den Vorstandsvorsitzenden auf € 760.000 p.a. und für die übrigen 
Vorstandsmitglieder auf € 480.000 p.a. Aufgrund der Auflagen des SoFFin wurde das 
Grundgehalt des Vorstandsvorsitzenden für die Geschäftsjahre 2008 und 2009 auf 
maximal € 500.000 p.a. reduziert. Die Sachbezüge, die nicht unter die Begrenzung 
des SoFFin fallen, bestehen im Wesentlichen aus Dienstwagennutzung, Umzugs-
beihilfen und Versicherungsbeiträgen sowie darauf entfallende Steuern und 
Sozialabgaben. 

Im Rahmen der erfolgsbezogenen Vergütungsbestandteile haben die Mitglieder des 
Vorstands Anspruch auf eine variable Tantieme, die auf Basis von Ergebniskenn-
zahlen (Return on Equity vor Steuern, Cost Income Ratio und operatives Ergebnis 
vor Steuern) ermittelt wird. Für diese Parameter werden jeweils Zielgrößen und eine 
Zieltantieme für die Vorstandsmitglieder festgelegt; die aus diesen Vorgaben 
resultierende Tantieme ist auf das Doppelte der Zieltantieme begrenzt. Zur 
Würdigung der individuellen Leistung des einzelnen Vorstandsmitglieds und zur 
Berücksichtigung von außergewöhnlichen Entwicklungen kann der Präsidialaus-
schuss zusätzlich die errechnete Tantieme um bis zu 20 % erhöhen oder ermäßigen. 
Aufgrund der Ertragslage der COMMERZBANK ist die Tantieme für die 
Vorstandsmitglieder für das Geschäftsjahr 2008 entfallen. 

Darüber hinaus erhalten die Vorstandsmitglieder eine Vergütung für die Übernahme 
von Organfunktionen bei konsolidierten Tochtergesellschaften (Konzernmandate). 
Diese werden auf die variable Vergütung im Folgejahr angerechnet. Da im 
Geschäftsjahr 2008 keine variable Vergütung gezahlt wurde, können die im 
Geschäftjahr 2008 zugeflossenen Vergütungen für Konzernmandate nicht 
angerechnet werden. Die im Geschäftsjahr 2008 gezahlten Vergütungen wurden 
weitgehend für die Tätigkeit in Organen von Tochtergesellschaften im Geschäftsjahr 
2007 gewährt. 

Im Rahmen der Long Term Performance-Pläne werden virtuelle Aktienoptions-
programme angeboten, die ein Zahlungsversprechen für den Fall enthalten, dass die 
Kursentwicklung der COMMERZBANK-Aktie nach drei, vier oder fünf Jahren die des 
Dow Jones Euro Stoxx Banken übertrifft und/oder die absolute Kursentwicklung der 
COMMERZBANK-Aktie mindestens 25 % beträgt. Bei Nichterreichen dieser 
Schwellen nach maximal fünf Jahren verfällt das Zahlungsversprechen. Kommt es zu 
Auszahlungen, werden von den Vorstandsmitgliedern jeweils 50 % des Brutto-
auszahlungsbetrags in COMMERZBANK-Aktien investiert. Die Teilnahme an dem 
LTP ist mit einer Eigenbeteiligung der Vorstandsmitglieder in COMMERZBANK-
Aktien verbunden. Die Mitglieder des Vorstands können mit bis zu 2.500 Aktien und 
der Vorstandsvorsitzende mit bis zu 5.000 Aktien teilnehmen. 

Vorstandsmitgliedern und ehemaligen Mitgliedern des Vorstands und deren 
Hinterbliebenen gewährt die COMMERZBANK Pensionszusagen bei Ausscheiden 
unter folgenden alternativen Voraussetzungen: 

• Vollendung des 62. Lebensjahres 

• Dauerhafte Dienstunfähigkeit 

• Beendigung des Anstellungsverhältnisses nach Vollendung des 58. Lebensjahres 
und einer Zugehörigkeit zum Vorstand von mindestens zehn Jahren 
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• Zugehörigkeit zum Vorstands des COMMERZBANK-Konzerns von mindestens 
15 Jahren. 

Die Pension beträgt 30 % des letzten vereinbarten Jahresgrundgehalts ab der ersten 
Bestellungsperiode, 40 % ab der zweiten und 60 % ab der dritten Bestellungs-
periode. 

Im Geschäftsjahr 2008 betrug die Gesamtvergütung der Vorstandsmitglieder der 
COMMERZBANK insgesamt T€ 12.207 einschließlich Sachbezügen in Höhe 
T€ 5.774 (Vorjahr: T€ 17.612 einschließlich Sachbezügen in Höhe T€ 2.928). Die 
Summe der variablen Bezüge belief sich auf T€ 0 (Vorjahr: T€ 8.257). Die 
Vergütungen der Vorstandsmitglieder für die Übernahme von Organfunktionen 
beliefen sich im Geschäftsjahr 2008 auf insgesamt T€ 741 (Vorjahr: T€ 767). Die 
Auszahlungen im Rahmen des LTP beliefen sich im Geschäftsjahr 2008 für das 
Geschäftsjahr 2006 auf insgesamt T€ 1.355 (Vorjahr: T€ 1.500). Zum 31. Dezember 
2008 beliefen sich die Pensionsverpflichtungen für die aktiven Vorstandsmitglieder 
auf € 8,7 Mio. (Vorjahr: € 17,8 Mio.). Für diese Pensionsverpflichtungen wurden 
Rückstellungen in voller Höhe gebildet. 

Aufgrund des Gesetzes über die Offenlegung der Vorstandsvergütungen (Vorstands-
vergütungs-Offenlegungsgesetz – „VorstOG“) vom 3. August 2005 sind im Anhang 
des Jahresabschlusses einer börsennotierten Aktiengesellschaft – erstmals für das 
Geschäftsjahr 2006 – neben der Angabe der den Vorstandsmitgliedern für ihre 
Tätigkeit im Geschäftsjahr gewährten Gesamtbezüge zusätzliche Angaben im 
Hinblick auf die jedem einzelnen Vorstandsmitglied gewährten Vergütungen nach 
näherer Maßgabe von § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Sätze 5 bis 9 HGB 
erforderlich. Entsprechendes gilt nach §§ 315a Abs. 1, 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a 
Sätze 5 bis 9 HGB für den Konzernanhang. 

Die Hauptversammlung hat allerdings gemäß § 286 Abs. 5 Satz 1 HGB bzw. § 314 
Abs. 2 Satz 2 HGB die Möglichkeit, selbst über die individualisierte Offenlegung der 
Vorstandsvergütung im Anhang des Jahres- bzw. Konzernabschlusses zu 
entscheiden. Die erforderlichen Angaben können unterbleiben, wenn die Haupt-
versammlung dies mit einer Mehrheit, die mindestens drei Viertel des bei der 
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals umfasst, beschlossen hat. Ein solcher 
Beschluss darf sich von Gesetzes wegen höchstens auf einen Zeitraum von fünf 
Jahren beziehen. Die Gesellschaft veröffentlicht in ihren Geschäftsabschlüssen die 
den einzelnen Vorstandsmitgliedern gewährten Vergütungen bereits seit 2003. 
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Die folgende Übersicht zeigt die an die im Jahre 2008 amtierenden Vorstands-
mitglieder gewährten Vergütungen für dieses Jahr (mit Vergleichszahlen für 2007): 

  
Grund-
gehalt(2) 

Variable 
Vergüt-
ung(3) 

Vergütung 
für die 

Übernahme 
von Organ-
funktionen 

Auszahlung 
aktien-

basierte 
Vergütungs-

pläne(4) 
Sonsti-
ges(5) Gesamt* 

  (in Tausend €) 
Klaus-Peter 
Müller ................... 2008(1)  317  —  119  200  35  671 
 2007  760  1.709  167  500  84  3.220 
Martin Blessing .... 2008  500  —  43  100  86  729 
 2007  480  1.155  79  250  82  2.046 
Frank Annuscheit . 2008  480  —  23  40  51  594 
 2007(1)  —  —  —  —  —  — 
Markus Beumer.... 2008  480  —  18  —  365  863 
 2007(1)  —  —  —  —  —  — 
Wolfgang 
Hartmann ............. 2008  480  —  77  100  112  769 
 2007  480  794  80  250  111  1.715 
Dr. Achim 
Kassow ................ 2008  480  —  246  100  277  1.103 
 2007  480  862  270  —  45  1.657 
Bernd Knobloch ... 2008(1)  360  —  20  615  4.137  5.132 
 2007  480  864  10  —  72  1.426 
Klaus M. Patig...... 2008(1)  —  —  —  —  —  — 
 2007(6)  40  —  —  —  2.307  2.347 
Michael 
Reuther(4) ............. 2008  480  —  78  —  71  629 
 2007  480  1.072  8  —  71  1.631 
Dr. Stefan 
Schmittmann ........ 2008(1)  80  —  8  —  7  95 
 2007  —  —  —  —  —  — 
Dr. Eric Strutz....... 2008  480  —  95  100  41  716 
 2007  480  988  92  250  42  1.852 
Nicholas Teller ..... 2008(1)  200  —  14  100  592  906 
 2007  480  813  61  250  114  1.718 
Gesamt................ 2008  4.337  —  741  1.355  5.774  12.207 
 2007  4.160  8.257  767  1.500  2.928  17.612 
 
* Die Spalten ergeben aufgrund von Rundungseffekten nicht unbedingt die exakte Summe der Einzelbeträge. 
(1) p.r.t. für den Zeitraum ab Bestellung bzw. bis zum Tag des Ausscheidens. 
(2) Aufgrund der Beteiligung des SoFFin, erfolgte im Berichtsjahr 2008 eine Begrenzung der monetären Vergütung 

für alle zum Abschlussstichtag aktiven Vorstandsmitglieder sowie Herrn Müller auf maximal T€ 500. Im Fall von 
Herrn Müller sind zusätzlich dessen Bezüge als Aufsichtsratsmitglied von T€ 148 (ohne Umsatzsteuer) zu 
berücksichtigen. 

(3) Auszahlbar im Folgejahr vorbehaltlich der Feststellung des Jahresabschlusses. Im Vorjahr wurde die variable 
Vergütung einschließlich T€ 767 bereits erhaltener Vergütungen für die Übernahme von Organfunktionen bei 
konsolidierten Unternehmen ausgewiesen. Zur besseren Vergleichbarkeit wird die Vergütung für die 
Organfunktionen nun separat dargestellt. 

(4) Im Vorjahr wurde der LTP 2004 und im Berichtsjahr 2008 der LTP 2005 sowie der Longfrist Incentive Plan 2004 
der Eurohypo ausbezahlt. 

(5) Unter Sonstiges sind die im Berichtsjahr gewährten Sachbezüge ausgewiesen. Herr Knobloch hat im 
Berichtsjahr T€ 4.040 und Herr Teller T€ 548 erhalten, die ihnen gemäß Aufhebungsvereinbarung zugesagt 
wurden. Die Herren Beumer und Kassow erhielten eine Kostenerstattung für den Einbau von 
Sicherungstechnik, Herr Beumer erhielt zusätzlich eine Kostenerstattung für einen Umzug. 

(6) Herr Patig ist Ende Januar 2007 aus dem Vorstand ausgeschieden. 

Die Gesellschaft hat zugunsten ihrer Vorstandsmitglieder eine D&O-Versicherung 
abgeschlossen. Die D&O-Versicherung sieht einen Selbstbehalt für die Mitglieder 
des Vorstands in Höhe von 25 % einer Jahresfestvergütung vor. 
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Kredite an Mitglieder des Vorstands 

An Mitglieder des Vorstands wurden Barkredite mit Laufzeiten von b.a.w und letzter 
Fälligkeit im Jahr 2032 sowie Zinssätzen zwischen 4,3 % und 5,5 %, bei Über-
ziehungen in Einzelfällen bis zu 10 % gewährt. Die Besicherung erfolgte im 
marktüblichen Rahmen soweit erforderlich gegen Grundschulden oder Pfandrechte. 
Der Gesamtbetrag der an die Mitglieder des Vorstands gewährten Kredite belief sich 
zum 31. Dezember 2008 auf insgesamt T€ 6.356 (Vorjahr: T€ 5.198). 

Anstellungsverträge 

Für den Fall des Eintritts eines Aktionärs, der mindestens die Mehrheit der in der 
Hauptversammlung vertretenen Stimmrechte hält, bei Abschluss eines Unter-
nehmensvertrags mit der COMMERZBANK als abhängigem Unternehmen sowie im 
Falle ihrer Eingliederung oder Verschmelzung (Change of Control) hat jedes 
Vorstandsmitglied ein Recht zur Kündigung des Anstellungsvertrags. Sofern ein 
Vorstandsmitglied von diesem Kündigungsrecht Gebrauch macht oder die 
Vorstandstätigkeit im Zusammenhang mit dem Change of Control aus anderen 
Gründen endet, hat das Vorstandsmitglied Anspruch auf die Abgeltung seiner 
Bezüge für die Restdauer seiner Bestellungsperiode in Höhe von 75 % seiner 
durchschnittlichen Jahresgesamtbezüge (Grundgehalt und variable Tantieme) sowie 
auf eine Abfindung in Höhe der durchschnittlichen Jahresgesamtbezüge für zwei 
Jahre. Je nach Alter und Dauer der Vorstandszugehörigkeit erhöht sich diese 
Abfindung auf das Dreifache der Jahresgesamtbezüge. Abgeltung und Abfindung 
zusammen dürfen die durchschnittlichen Jahresgesamtbezüge für fünf Jahre nicht 
übersteigen. Für Vorstandsmitglieder, die ab 2008 neu in den Vorstand eingetreten 
sind, dürfen Abgeltung und Abfindung zusammen weder die durchschnittlichen 
Jahresgesamtbezüge für drei Jahre noch 150 % der Gesamtbezüge für die bei 
Beendigung des Anstellungsvertrags verbleibende Restdauer der dann laufenden 
Bestellungsperiode übersteigen. In keinem Fall dürfen Abgeltung und Abfindung 
zusammen die durchschnittlichen Jahresgesamtbezüge für die Zeit bis zur 
Vollendung des 65. Lebensjahres übersteigen. Hinsichtlich Ruhegeldzahlung und 
Long Term Performance Plänen wird das Vorstandsmitglied im Wesentlichen so 
behandelt, als ob es bis zum Ende seiner letzten Bestellungsperiode dem Vorstand 
angehört hätte. Ein Abfindungsanspruch entsteht nicht, soweit das Vorstandsmitglied 
im Zusammenhang mit dem Change of Control Leistungen vom Mehrheitsaktionär, 
vom herrschenden Unternehmen oder von einem anderen Rechtsträger im Fall der 
Eingliederung oder Verschmelzung erhält. Die Gesellschaft beabsichtigt, die 
Anstellungsverträge an die im Zusammenhang mit den durch den SoFFin gewährten 
Stabilisierungsmaßnahmen vereinbarten Auflagen anzupassen. Für eine detaillierte 
Beschreibung der Auflagen, siehe „Inanspruchnahme von Stabilisierungs-
maßnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK—Verträge—Rahmenvertrag 
zur Gewährung von Stabilisierungsmaßnahmen zwischen dem SoFFin und der 
COMMERZBANK vom 19. Dezember 2009 und Ergänzungsvereinbarung vom 
14. Mai 2009“. 

Aufsichtsrat 

Der Aufsichtsrat besteht gemäß der Satzung der Gesellschaft aus zwanzig 
Mitgliedern. Davon werden zehn Mitglieder von der Hauptversammlung nach den 
Bestimmungen des AktG und zehn Mitglieder von den Arbeitnehmern nach Maßgabe 
des Mitbestimmungsgesetzes gewählt. 

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, auf Wunsch der FMSA und im Hinblick auf die 
Kapitalbeteiligung von 25.0 % plus einer Aktie im Rahmen des rechtlich Möglichen 
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alle erforderlichen Maßnahmen zu ergreifen, um zwei von der FMSA benannte 
Personen zu Mitgliedern des Aufsichtsrates der Gesellschaft und bei deren 
Ausscheiden von der FMSA benannte Nachfolger bestellen zu lassen. Sollte die 
Kapitalbeteiligung des SoFFin unter 10 % fallen, beschränken sich die vorgenannten 
Rechte des SoFFin auf ein Mitglied des Aufsichtsrats. 

Die Aufsichtsratsmitglieder werden satzungsgemäß für die Zeit bis zur Beendigung 
derjenigen Hauptversammlung bestellt, die über die Entlastung des Aufsichtsrats für 
das vierte Geschäftsjahr nach Beginn der Amtszeit beschließt, soweit die Haupt-
versammlung bei der Wahl nicht einen kürzeren Zeitraum beschließt. Das Geschäfts-
jahr, in dem die Wahl erfolgt, wird dabei nicht mitgerechnet. Eine Wiederwahl ist 
möglich. Wird ein Aufsichtsratsmitglied anstelle eines ausscheidenden Mitglieds 
gewählt, so besteht sein Amt für den Rest der Amtsdauer des ausscheidenden 
Mitglieds. 

Die Hauptversammlung kann Ersatzmitglieder für die Aufsichtsratsmitglieder 
bestimmen, die im Einklang mit bestimmten Festlegungen der Hauptversammlung 
Mitglieder des Aufsichtsrates werden können, sollte eines der Aufsichtsratsmitglieder 
vor Ablauf seiner Amtszeit ausscheiden. Das Amt des nachgerückten Ersatzmitglieds 
endet, sofern in der nächsten oder übernächsten Hauptversammlung ein Nachfolger 
gewählt wird, mit Beendigung dieser Hauptversammlung, andernfalls mit Ablauf der 
Amtszeit des ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitglieds. 

Die Aufsichtsratsmitglieder, die von der Hauptversammlung ohne Bindung an einen 
Wahlvorschlag gewählt wurden, können durch Beschluss der Hauptversammlung, 
der mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen gefasst werden muss, 
vor Ablauf ihrer Amtszeit jederzeit abberufen werden. Nach der Satzung kann jedes 
Mitglied und Ersatzmitglied des Aufsichtsrats sein Amt jederzeit, auch ohne wichtigen 
Grund durch Erklärung in Textform gegenüber dem Vorstand unter Benachrichtigung 
des Vorsitzenden des Aufsichtsrats unter Einhaltung einer Frist von einem Monat 
niederlegen. 

Der Aufsichtsrat wählt aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und einen oder mehrere 
Stellvertreter. Scheidet der Vorsitzende oder einer seiner Stellvertreter vor dem Ende 
der Amtszeit aus seinem Amt aus, so hat der Aufsichtsrat eine Neuwahl für die 
restliche Amtszeit des Ausgeschiedenen vorzunehmen. 

Nach den Vorschriften der Satzung ist der Aufsichtsrat beschlussfähig, wenn 
mindestens zehn seiner Mitglieder an der Beschlussfassung teilnehmen. Die 
Beschlüsse des Aufsichtsrats werden, soweit keine abweichende gesetzliche 
Bestimmung besteht, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Bei 
Stimmengleichheit muss unmittelbar im Anschluss an die erste Abstimmung erneut 
über denselben Gegenstand abgestimmt werden, wenn dies ein Aufsichtsratsmitglied 
beantragt. Ergibt auch diese Abstimmung Stimmengleichheit, so hat der Vorsitzende 
des Aufsichtsrats zwei Stimmen. 

Der Aufsichtsrat hat sich gemäß § 14 Abs. 8 der Satzung mit Beschluss vom 
4. November 2008 eine Geschäftsordnung gegeben. 

Der Aufsichtsrat tritt mindestens zweimal im Kalenderhalbjahr zusammen. 
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Mitglieder des Aufsichtsrats 

Die folgende Übersicht zeigt die Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft sowie 
ihre weiteren Verwaltungs-, Vorstands-, oder Aufsichtsratsmandate bzw. Mandate 
bei vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgremien außerhalb des 
COMMERZBANK-Konzerns während der letzten fünf Jahre. Sofern nicht jeweils 
nachfolgend gegenteilig angegeben, bestehen diese Mandate weiter fort: 

Name (Alter) Haupttätigkeit 

Sonstige Verwaltungs-, Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und 

ausländischen Kontrollgremien 
Klaus-Peter Müller (64) ........... Vorsitzender des 

Aufsichtsrats der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Fraport AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Fresenius SE 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Linde AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Steigenberger Hotels AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Assicurazioni Generali S.p.A. 
− Mitglied des Aufsichtsrats/ Verwaltungsrats der KfW 

Kreditanstalt für Wiederaufbau 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Liquiditäts-Konsortialbank GmbH 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Parker Hannifin Corporation 

Vormals: 
− Keine. 

Uwe Tschäge (42)................... Angestellter der 
COMMERZBANK 
Stellv. Vorsitzender 
des Aufsichtsrats 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Hans-Hermann Altenschmidt 
(48)..........................................

Angestellter der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats des BVV Pensionsfonds 
− Mitglied des Aufsichtsrats der BVV Pensionskasse 
− Mitglied des Aufsichtsrats der BVV Unterstützungskasse 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der BVV Versorgungskasse 

Dott. Sergio Balbinot (50)........ Managing Director 
Assicurazioni 
Generali S.p.A. 
Director Generali 
Investments S.p.A. 

Fortbestehend: 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Generali PPF Holding B.V. 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Generali España, Holding 

de Entidades de Seguros, S.A. 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Generali Holding Vienna 

AG 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Generali France S.A. 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Generali China Life 

Insurance Co. Ltd. 
− Mitglied des Board of Directors der Generali (Schweiz) Holding 
− Mitglied des Board of Directors der Europe Assistance Holding 
− Mitglied des Board of Directors der Generali Finance B.V. 
− Mitglied des Board of Directors der Graafschap Holland 

Participatie Maatschappij N.V. n 
− Mitglied des Board of Directors der Generali Asia N.V. 
− Mitglied des Board of Directors der Generali Deutschland 

Holding AG 
− Mitglied des Board of Directors der Aachener und Münchener 

Lebensversicherung AG 
− Mitglied des Board of Directors der Aachener und Münchener 

Versicherung AG 
− Mitglied des Board of Directors Deutsche Vermögensberatung 

AG t 
− Mitglied des Board of Directors der Banco Vitalicio de España 
− Mitglied des Board of Directors der La Estrella S.A. 
− Mitglied des Board of Directors der Migdal Insurance & 

Financial Holdings 
− Mitglied des Board of Directors der Transocean Holding 

Corporation 
− Mitglied des Board of Directors der Generali Investments 

S.p.A. 
− Mitglied des Board of Directors der Generali China Insurance 

Company Ltd. 
− Mitglied des Board of Directors der Future Generali India 
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Name (Alter) Haupttätigkeit 

Sonstige Verwaltungs-, Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und 

ausländischen Kontrollgremien 
Insurance Co. Ltd. i 

− Mitglied des Board of Directors der Future Generali India Life 
Insurance Co. Ltd. 

− Mitglied des Beirats der Deutsche Vermögensberatungs-AG 
− Mitglied des Board of Directors der Fondazione Italia-Cina 

Vormals: 
− Keine. 

Dr. Ing. Burckhard Bergmann 
(66)..........................................

Ehemaliger 
Vorsitzender des 
Vorstands der 
E.ON Ruhrgas AG; 
Ehemaliges 
Mitglied des 
Vorstands der 
E.ON AG; Berater 

Fortbestehend: 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Allianz Lebens-

versicherungs AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der E.ON Energie AG 
− Mitglied des Direktorenrats der OAO Gazprom 
− Mitglied des Board of Directors der Nord Stream AG 
− Mitglied des Board of Directors der OAO Novatek 
− Mitglied des Board of Directors der Telenor ASA 
− Mitglied des Beirats der Accumulatorenwerke Hoppecke Carl 

Zoellner & Sohn GmbH 
− Vorsitzender des Beirats der Jaeger Beteiligungsgesellschaft 

mbH & Co. KG 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der MAN Ferrostaal AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Gerosgaz 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Thüga AG 

Herbert Bludau-Hoffmann 
(54)..........................................

Angestellter der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Dr. Nikolaus von Bomhard 
(52) 

Vorsitzender des 
Vorstands der 
Münchener Rück-
versicherungs-
Gesellschaft 
Aktiengesellschaft 

Fortbestehend: 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der ERGO Versicherungs-

gruppe AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der DKV International Health 

Holding AG 
− Mitglied des Verwaltungsrats der AIEEA („Genfer 

Vereinigung“), Schweiz 

Vormals: 
− Mitglied des Beirats der EULER HERMES Kredit-

versicherungs-AG 
− Mitglied des Beirats der Münchener des México S.A. 
− Mitglied des Board of Directors der UniCredit S.p.A. 

Karin van Brummelen (55) ...... Angestellte der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Astrid Evers (46) ..................... Angestellte der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Uwe Foullong (51)................... Mitglied des ver.di-
Bundesvorstands 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der DBV-Winterthur Holding AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der DBV-Winterthur 

Lebensversicherung AG 

Daniel Hampel (47) ................. Angestellter der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 
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Name (Alter) Haupttätigkeit 

Sonstige Verwaltungs-, Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und 

ausländischen Kontrollgremien 
Dr.-Ing. Otto Happel (61) ........ Unternehmer Fortbestehend: 

− Keine. 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der GEA Group AG 

Sonja Kasischke (58) .............. Angestellter der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. 
Hans-Peter Keitel (61) ............

Präsident des 
Bundesverbandes 
der Deutschen 
Industrie e.V. 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der HOCHTIEF AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der National-Bank AG 
− Mitglied des Boards der EQT Infrastructure Ltd. 
− Mitglied des Kuratoriums der RAG Stiftung 
− Mitglied des Verwaltungsrats der KfW Kreditanstalt für 

Wiederaufbau 

Vormals: 
− Vorsitzender des Vorstands der HOCHTIEF AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der HOCHTIEF Construction 

AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Eurohypo 
− Mitglied des Verwaltungsrats der SGS S.A. 
− Mitglied des Boards der HOCHTIEF Austria Ltd. 
− Deputy Chairman der Leighton Holdings Ltd. 
− Deputy Chairman der The Turner Corporation 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Iveco Magirus AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Viterra AG 

Alexandra Krieger (38)............ Hans-Böckler-
Stiftung, Leiterin 
Referat Wirtschaft I 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Dr. h.c. Edgar Meister(2) (69) ... Rechtsanwalt Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Investment GmbH 

Vormals: 
− Mitglied des Vorstands der Deutschen Bundesbank 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Holding AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Bank AG 

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec. 
Ulrich Middelmann (64)...........

Stellv. Vorsitzender 
des Vorstands der 
ThyssenKrupp AG 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der E.ON Ruhrgas AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der LANXESS AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der LANXESS Deutschland GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Elevator AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Stainless AG
− Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Steel AG 

(vormals ThyssenKrupp Stahl AG) 
− Vorsitzender des Beirats der Hoberg & Driesch GmbH 
− Mitglied des Verwaltungsrats der ThyssenKrupp Acciai Speciali 

Terni S.p.A. 
− Mitglied des Board of Directors der ThyssenKrupp (China) Ltd. 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Evonik Industries AG (vormals 

RAG Beteiligungs AG) 
− Mitglied des Aufsichtsrats der RAG AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp 

Technologies AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Automotive AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Eisen- und Hüttenwerke AG 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der Edelstahl Witten-Krefeld 

GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp Reinsurance 

AG 
− Mitglied des Verwaltungsrats der Grupo ThyssenKrupp S.A. 
− Mitglied des Board of Directors der ThyssenKrupp Budd 

Company 
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Name (Alter) Haupttätigkeit 

Sonstige Verwaltungs-, Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mandate bzw. Mandate bei vergleichbaren in- und 

ausländischen Kontrollgremien 
− Vorsitzender des Beirats der ThyssenKrupp Risk and 

Insurance Services GmbH 

Dr. Helmut Perlet(2) (62)........... Mitglied des 
Vorstands der 
Allianz 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Deutschland AG 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Allianz Global 

Corporates & Speciality AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Global Investors AG 
− Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der Allianz Investment 

Management SE 
− Mitglied des Aufsichtsrats der GEA Group 
− Mitglied des Board of Directors/Chairman of Audit Committee 

der Allianz Life Insurance Company of North America 
− Mitglied des Board of Directors/Chairman of Audit Committee 

der Allianz of America Inc. 
− Mitglied des Verwaltungsrats der Allianz S.p.A. 
− Mitglied des Board of Directors/Chairman of Audit Committee 

der Fireman’s Fund Insurance Company 

Vormals: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Life Insurance Company 

S.A. 
− Mitglied des Aufsichtsrats der International Reinsurance 

Company S.A. 
− Mitglied des Board of Directors der Allianz Dresdner Mutual 

Fund Management Co. 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz General Insurance Co. 
− Mitglied des Aufsichtsrats der Allianz Global Risks 

Rückversicherungs-AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats/Deputy Chairman der Alliany 

Marine & Aviation Versicherungs-AG 
− Mitglied des Verwaltungsrats der Lloyd Adriatico Holding S.p.A.
− Mitglied des Verwaltungsrats der Riunione Adriatico di Sicurtá 

S.p.A. 
− Vorsitzender des Prüfungsausschusses/Mitglied des 

Aufsichtsrats der Dresdner Bank AG 

Barbara Priester (50) .............. Angestellter der 
COMMERZBANK 

Fortbestehend: 
− Keine. 

Vormals: 
− Keine. 

Dr. Marcus Schenck (43) ........ Mitglied des 
Vorstands der 
E.ON AG 

Fortbestehend: 
− Mitglied des Aufsichtsrats der E.ON Ruhrgas AG 
− Vorsitzender des Beirats der Aviga GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der E.ON IS GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der E.ON Risk Consulting 

GmbH 
− Mitglied des Direktorenrats der OAO OGK 4 
− Mitglied des Verwaltungsrats der HSBC Trinkaus & Burkhardt 

AG 
− Mitglied des Aufsichtsrats der E.ON Energy Trading AG 

Vormals: 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der E.ON Audit Services GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der E.ON Risk Consulting 

GmbH 
− Vorsitzender des Aufsichtsrats der NFK Finanzkontor GmbH 

 
(1) Zum 16. Mai 2009 sind die Herren Friedrich Lürßen, Klaus Müller-Gebel und Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss aus 

dem Aufsichtsrat ausgeschieden. 
(2) Von der ordentlichen Hauptversammlung am 16. Mai 2009 sind die Herren Dr. Nikolaus von Bomhard, 

Dr. Edgar Meister und Dr. Helmut Perlet zu Mitgliedern des Aufsichtsrats bestellt. 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind unter der Geschäftsadresse der Gesellschaft, 
Kaiserstraße 16, 60311 Frankfurt am Main, erreichbar. 
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Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten für ihre Tätigkeit nach der Satzung neben 
dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste jährliche Grundvergütung in Höhe von € 40.000 
sowie eine variable Vergütung von € 3.000 pro Jahr je € 0,05 Dividende, die über 
einer Dividende von € 0,10 je Stückaktie für das abgelaufene Geschäftsjahr an die 
Aktionäre ausgeschüttet wird. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhält das Dreifache, sein 
Stellvertreter das Doppelte der o. g. Grundvergütung. 

Für die Mitgliedschaft in einem Aufsichtsratsausschuss, der mindestens zweimal im 
Kalenderjahr tagt, erhält der Ausschussvorsitzende eine zusätzliche Vergütung in 
Höhe der o. g. Grundvergütung und jedes Ausschussmitglied in Höhe der Hälfte 
dieser Grundvergütung. 

Ferner erhält jedes Aufsichtsratsmitglied ein Sitzungsgeld in Höhe von € 1.500 je 
Teilnahme an einer Sitzung des Aufsichtsrats oder eines Aufsichtsratsausschusses. 

Anfallende Umsatzsteuern auf Bezüge und Auslagen werden von der Gesellschaft 
erstattet. 

Im Geschäftsjahr 2008 betrugen die Gesamtbezüge (einschließlich Umsatzsteuer) 
des Aufsichtsrats T€ 1.962 (Vorjahr T€ 3.031). Da die COMMERZBANK im 
Geschäftsjahr 2009 keine Dividende gezahlt hat, ist die variable Vergütung der 
Aufsichtsratsmitglieder für das Geschäftsjahr 2008 entfallen. Im Geschäftsjahr 2007 
belief sich die variable Vergütung auf T€ 1.382,6. 
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Die folgende Übersicht zeigt die an die im Jahr 2008 amtierenden Aufsichtsrats-
mitglieder neben dem Sitzungsgeld gewährte Vergütung: 

 Feste 
Vergütung Summe 

Sitzungs-
geld 

Umsatz-
steuer(1) Summe 

 (in Tausend €) 
Dr. h.c. Marting Kohlhausen 
(bis 15. Mai 2008) ............................  74,4  74,4  12,0  16,4  102,9 
Klaus-Peter Müller 
(ab 15. Mai 2008).............................  125,6  125,6  22,5  28,1  176,2 
Uwe Tschäge ...................................  100,0  100,0  25,5  23,8  149,3 
Hans-Hermann Altenschmidt ...........  72,6  72,6  36,0  20,6  129,2 
Dott. Sergio Balbinot ........................  60,0  60,0  28,5  —  88,5 
Dr.-Ing Burckhard Bergmann 
(ab 15. Mai 2008).............................  25,1  25,1  12,0  7,1  44,2 
Herbert Bludau-Hoffmann ................  40,0  40,0  13,5  10,2  63,7 
Astrid Evers......................................  40,0  40,0  18,0  11,0  69,0 
Uwe Foullong ...................................  40,0  40,0  15,0  10,5  65,5 
Daniel Hampel .................................  40,0  40,0  15,0  10,5  65,5 
Dr.-Ing. Otto Happel.........................  60,0  60,0  25,5  —  85,5 
Dr. jur. Heiner Hasford 
(bis 15. Mai 2008) ............................  22,3  22,3  7,5  5,7  35,5 
Sonja Kasischke ..............................  40,0  40,0  15,0  10,5  65,5 
Prof. Dr. Hans-Peter Keitel 
(ab 15. Mai 2008).............................  37,7  37,7  13,5  9,7  60,9 
Wolfgang Kirsch 
(bis 15. Mai 2008) ............................  22,3  22,3  9,0  6,0  37,3 
Alexandra Krieger 
(ab 15. Mai 2008).............................  25,1  25,1  12,0  7,1  44,2 
Friedrich Lürßen...............................  40,0  40,0  13,5  10,2  63,7 
Werner Malkhoff 
(bis 15. Mai 2008) ............................  22,3  22,3  6,0  5,4  33,7 
Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec. 
Ulrich Middelmann ...........................  40,0  40,0  13,5  10,2  63,7 
Klaus Müller-Gebel(2)........................  100,0  100,0  37,5  26,1  163,6 
Barbara Priester 
(ab 15. Mai 2008).............................  25,1  25,1  12,0  7,1  44,2 
Dr. Sabine Reiner 
(bis 15. Mai 2008) ............................  14,9  14,9  4,5  3,7  23,1 
Dr. Marcus Schenck 
(ab 15. Mai 2008).............................  37,7  37,7  15,0  10,0  62,7 
Prof. Dr. Jürgen Strube 
(bis Mai 2008) ..................................  22,3  22,3  9,0  6,0  37,3 
Dr. Klaus Sturany 
(bis 15. Mai 2008) ............................  14,9  14,9  4,5  3,7  23,1 
Karin van Brummelen 
(ab 15. Mai 2008).............................  37,7  37,7  22,5  11,4  71,6 
Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss.............  60,0  60,0  18,0  14,8  92,8 
Gesamt 2008...................................  1.240,0  1.240,0  436,5  285,5  1.962,0 
Gesamt 2007(3) ................................  924,2  2.306,7  239,9  484,0  3.030,7 
 
(1) Aufgrund ihres Wohnsitzes außerhalb Deutschlands wird für die Herren Dr. Happel und Dott. Balbinot keine 

Umsatzsteuer fällig, sondern deutsche Einkommensteuer und Solidaritätszuschlag einbehalten. 
(2) Im Berichtsjahr ist Herrn Müller-Gebel für seine Tätigkeit in den Aufsichtsräten verschiedener Konzern-

gesellschaften der COMMERZBANK außerdem eine Vergütung in Höhe von insgesamt T€ 106 zugeflossen. 
(3) Im Vorjahr wurde nicht nach fester und variabler Vergütung, sondern nach Grund- und Ausschussvergütung 

unterschieden. Die Vorjahreszahlen wurden zu Vergleichszwecken angepasst. 

Die Gesellschaft hat zugunsten ihrer Aufsichtsratsmitglieder eine D&O-Versicherung 
abgeschlossen. Die D&O-Versicherung sieht einen Selbstbehalt der Mitglieder des 
Aufsichtsrats in Höhe einer Jahresfestvergütung vor. 
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Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats 

An die Mitglieder des Aufsichtsrats wurden Kredite mit Laufzeiten b.a.w. und letzter 
Fälligkeit im Jahr 2030 sowie zu Zinssätzen zwischen 5,0 % und 5,4 % gewährt. Die 
Gewährung erfolgte zu marktüblichen Bedingungen soweit erforderlich gegen Grund-
schulden oder Pfandrechte. Zum 31. Dezember 2008 betrugen die an Mitglieder des 
Aufsichtsrats gewährten Kredite insgesamt T€ 314 (Vorjahr: T€ 809). 

Ausschüsse des Aufsichtsrats 

Der Aufsichtsrat kann – neben dem gemäß § 27 Abs. 3 des Mitbestimmungs-
gesetzes zu bildenden Ausschuss – aus seiner Mitte weitere Ausschüsse bilden, 
deren Aufgaben festlegen und ihnen, soweit gesetzlich zulässig, auch 
Entscheidungsbefugnisse übertragen. 

Der Aufsichtsrat hat einen Präsidialausschuss, einen Prüfungsausschuss, einen 
Risikoausschuss, einen Nominierungsausschuss, einen Sozialausschuss und einen 
Vermittlungsausschuss gebildet. 

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, auf Wunsch der FMSA im Rahmen des 
rechtlich Möglichen dafür Sorge zu tragen, dass mindestens ein von der FMSA 
vorgeschlagenes Mitglied des Aufsichtsrates jeweils im Präsidial-, Prüfungs- und im 
Nominierungsausschuss des Aufsichtsrates (und bei Errichtung weiterer Ausschüsse 
in jedem weiteren Ausschuss) vertreten ist. 

Der Präsidialausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, seinem 
Stellvertreter sowie je einem weiteren Mitglied der Anteilseigner- und Arbeitnehmer-
vertreter. Gegenwärtig sind dies die folgenden Mitglieder: Klaus-Peter Müller 
(Vorsitzender), Hans-Herrmann Altenschmidt, Dr. h.c. Edgar Meister und Uwe 
Tschäge. Der Präsidialausschuss ist zuständig für den Abschluss, die Änderung und 
die Beendigung der Anstellungsverträge mit den Mitgliedern des Vorstands. Er 
überwacht die Einhaltung der Geschäftsordnung des Vorstands. 

Der Prüfungsausschuss besteht aus drei Mitgliedern der Anteilseigner- und zwei 
Mitgliedern der Arbeitnehmervertreter. Gegenwärtig sind dies die folgenden 
Mitglieder: Dr. Helmut Perlet (Vorsitzender), Hans-Hermann Altenschmidt, Karin van 
Brummelen, Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Hans-Peter Keitel und Prof. h.c. Dr. rer.oec. 
Ulrich Middelmann. Der Prüfungsausschuss ist insbesondere zuständig für Fragen 
der Rechnungslegung, der erforderlichen Unabhängigkeit des Abschlussprüfers, der 
Erteilung des Prüfungsauftrags an den Abschlussprüfer, der Bestimmung von 
Prüfungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung sowie der Überwachung der 
Compliance. 

Der Risikoausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden und drei weiteren 
Aufsichtsratsmitgliedern. Gegenwärtig sind dies die folgenden Mitglieder: Klaus-Peter 
Müller (Vorsitzender), Dr. h.c. Edgar Meister, Dr. Helmut Perlet und Dr. Marcus 
Schenck. Zu seinem Aufgabengebiet gehört die Behandlung von Risiken wie Markt-, 
Kredit- und operationelle Risiken. Daneben ist er zuständig für die Beschlussfassung 
über Finanz- und Kreditgeschäfte des Vorstands, die nach dem Gesetz über das 
Kreditwesen der Zustimmung des Aufsichtsrats bedürfen. 

Der Nominierungsausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden und zwei 
weiteren Mitgliedern der Anteilseignervertreter. Gegenwärtig sind dies die folgenden 
Mitglieder: Klaus-Peter Müller (Vorsitzender), Dott. Sergio Balbinot und Dr.-Ing. Otto 
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Happel. Der Nominierungsausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat für dessen 
Wahlvorschläge an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen. 

Der Sozialausschuss besteht aus je drei Mitgliedern der Anteilseigner- und der 
Arbeitnehmervertreter. Gegenwärtig sind dies die folgenden Mitglieder: Klaus-Peter 
Müller (Vorsitzender), Dr.-Ing. Burckhard Bermann, Karin van Brummelen, Astrid 
Evers, Dr. h.c. Edgar Meister und Uwe Tschäge. Der Sozialausschuss ist zuständig 
für alle die Mitarbeiter generell betreffenden personellen und sozialen Belange. 

Der Vermittlungsausschusses besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, seinem 
Stellvertreter sowie je einem von den Aufsichtsratsmitgliedern der Arbeitnehmer und 
von den Aufsichtsratsmitgliedern der Anteilseigner gewähltem Mitglied. Gegenwärtig 
gehören ihm folgende Mitglieder an: Klaus-Peter Müller (Vorsitzender), Hans-
Hermann Altenschmidt, Dott. Sergio Balbinot und Uwe Tschäge. Der Vermittlungs-
ausschuss hat dem Aufsichtsrat einen Vorschlag für die Bestellung der Mitglieder 
des zur gesetzlichen Vertretung der Gesellschaft befugten Organs zu unterbreiten, 
sofern eine Bestellung nach § 31 Abs. 2 Mitbestimmungsgesetz nicht zustande 
kommt. 

Weitere Informationen über Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats waren weder direkt noch indirekt 
an wesentlichen Geschäften der Gesellschaft außerhalb der Geschäftstätigkeit der 
Gesellschaft oder an anderen der Form oder der Sache nach ungewöhnlichen 
wesentlichen Geschäften der Gesellschaft während des laufenden und des vorher-
gehenden Geschäftsjahres oder an derartigen ungewöhnlichen Geschäften in weiter 
zurückliegenden Geschäftsjahren, die noch nicht endgültig abgeschlossen sind, 
beteiligt. 

In den letzten fünf Jahren ist kein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats einer 
betrügerischen Straftat schuldig gesprochen worden. In den letzten fünf Jahren war 
kein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats im Rahmen einer Tätigkeit als 
Mitglied eines Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorgans von 
Insolvenzen, Insolvenzverwaltungen oder Liquidationen betroffen. Ebenso wenig 
kam es zu öffentlichen Anschuldigungen und/oder Sanktionen in Bezug auf 
Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats von Seiten der gesetzlichen 
Behörden oder der Regulierungsbehörden (einschließlich Berufsverbänden). Kein 
Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats ist jemals von einem Gericht für die 
Mitgliedschaft in einem Verwaltungs-, Geschäftsführungs- oder Aufsichtsorgan eines 
Emittenten (oder einer sonstigen Gesellschaft) oder für die Tätigkeit im Management 
oder der Führung der Geschäfte eines Emittenten (oder einer sonstigen 
Gesellschaft) als untauglich angesehen worden. 

Hinsichtlich potentieller Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen der 
Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats gegenüber der Gesellschaft und 
ihren privaten Interessen oder anderweitigen Verpflichtungen ist darauf hinzuweisen, 
dass Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder derzeit Aktien der Gesellschaft halten. 
Diese Aktien machen insgesamt einen Anteil von weniger als 0,01 % der von der 
COMMERZBANK ausgegebenen Aktien aus. 
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Im Einzelnen halten die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats zum Datum 
des Prospekts die folgende Anzahl an Aktien: 

Name Aktienanzahl 
Martin Blessing (Vorstandsvorsitzender)............................... 51.500 
Frank Annuscheit................................................................... 6.920 
Markus Beumer ..................................................................... 4.540 
Dr. Achim Kassow ................................................................. 17.523 
Jochen Klösges ..................................................................... 14.900 
Michael Reuther..................................................................... 5.000 
Dr. Stefan Schmittmann ........................................................ 0 
Ulrich Sieber .......................................................................... 25.065 
Dr. Eric Strutz ........................................................................ 28.923 
Aufsichtsrat (Gesamt)............................................................ 90.075 
 

Es gibt keine Dienstleistungsverträge zwischen einzelnen Aufsichtsratsmitgliedern 
und Gesellschaften des COMMERZBANK-Konzerns, die bei Beendigung des Dienst-
leistungsverhältnisses Vergünstigungen vorsehen. 

Über die in diesem Abschnitt beschriebenen und die sich aus den im Abschnitt zum 
Vorstand bzw. Aufsichtsrat genannten sonstigen Mandaten der Vorstands- bzw. 
Aufsichtsratsmitglieder in Organen von Gesellschaften außerhalb des 
COMMERZBANK-Konzerns ergebenden potentiellen Interessenkonflikte hinaus gibt 
es keine weiteren potentiellen Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen der 
Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats gegenüber der Gesellschaft und 
ihren privaten Interessen oder anderweitigen Verpflichtungen. 

Die Gesellschaft hat sich zu den in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen über 
die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder (einschließlich der Ersatzmitglieder) durch 
schriftliche Befragung der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats Kenntnis 
verschafft. 

Hauptversammlung 

Die Hauptversammlung der COMMERZBANK soll nach Maßgabe der Satzung am 
Sitz der Gesellschaft, an einem anderen deutschen Börsenplatz oder in einer 
deutschen Großstadt mit mehr als 250.000 Einwohnern stattfinden. Zur Teilnahme 
an und Stimmrechtsausübung in der Hauptversammlung müssen sich die Aktionäre 
bei der Gesellschaft in deutscher oder englischer Sprache anmelden. Die Anmeldung 
muss der Gesellschaft unter der in der Einberufung hierfür mitgeteilten Adresse bis 
spätestens zum Ablauf des siebten Tages vor der Hauptversammlung zugehen. Es 
reicht ein in Textform in deutscher oder englischer Sprache erstellter besonderer 
Nachweis des Anteilsbesitzes durch das depotführende Institut als Nachweis für die 
Berechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung oder zur Ausübung des 
Stimmrechts. Der Nachweis hat sich auf den Beginn des 21. Tages vor der 
Hauptversammlung zu beziehen und muss der Gesellschaft bis spätestens zum 
Ablauf des siebten Tages vor der Hauptversammlung zugehen. Jede Stückaktie 
gewährt in der Hauptversammlung eine Stimme. Das Stimmrecht beginnt mit der 
vollständigen Leistung der Einlage. Es kann durch Bevollmächtigte ausgeübt werden. 

Die Beschlüsse der Hauptversammlung werden mit einfacher Mehrheit der 
abgegebenen Stimmen und, soweit eine Kapitalmehrheit vorgeschrieben ist, mit 
einfacher Mehrheit des bei Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst, 
soweit nicht nach zwingenden gesetzlichen Vorschriften eine größere Mehrheit 
erforderlich ist. 
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Nach dem derzeit geltenden AktG erfordern Beschlüsse von grundlegender 
Bedeutung neben der Mehrheit der abgegebenen Stimmen auch eine Mehrheit von 
grundsätzlich mindestens 75 % des bei der Beschlussfassung vertretenen 
Grundkapitals. Zu diesen Beschlüssen mit grundlegender Bedeutung gehören 
insbesondere: 

• Kapitalherabsetzungen; 

• die Schaffung von genehmigtem oder bedingtem Kapital; 

• der Ausschluss des Bezugsrechts; 

• die Auf- oder Abspaltung sowie die Übertragung des gesamten Vermögens der 
Gesellschaft; 

• der Abschluss, die Änderung und die Aufhebung von Unternehmensverträgen 
(wie z. B. Beherrschungs- und Ergebnisabführungsverträge); 

• der Wechsel der Rechtsform der Gesellschaft; sowie 

• die Auflösung der Gesellschaft. 

Die Einberufung der Hauptversammlung kann durch den Vorstand, in den gesetzlich 
vorgeschriebenen Fällen durch den Aufsichtsrat oder, unter bestimmten Umständen, 
durch Aktionäre, deren Anteile zusammen 5 % des Grundkapitals erreichen, 
veranlasst werden. Sofern das Wohl der Gesellschaft es erfordert, hat der 
Aufsichtsrat eine Hauptversammlung einzuberufen. Die jährliche ordentliche 
Hauptversammlung findet innerhalb der ersten acht Monate jedes Geschäftsjahres 
statt. 

Die Einberufung muss mindestens 30 Tage vor dem Ablauf der Anmeldefrist, d. h. 
dem siebten Tag vor der Hauptversammlung, unter Mitteilung der Tagesordnung 
bekannt gemacht werden; dabei ist der Tag des Ablaufs der Anmeldefrist nicht 
mitzurechnen. Fällt der letzte Anmeldetag auf einen Sonnabend, Sonntag oder einen 
gesetzlich anerkannten Feiertag am Sitz der Gesellschaft, so tritt der letzte diesem 
Tag vorhergehende Werktag an die Stelle des nach vorstehenden Bestimmungen 
maßgebenden Tages. 

Weder das deutsche Recht noch die Satzung der Gesellschaft beschränken das 
Recht von nicht in der Bundesrepublik Deutschland ansässigen oder ausländischen 
Inhabern von Aktien, die Aktien zu halten oder die mit ihnen verbundenen 
Stimmrechte auszuüben. Allerdings gilt nach deutschem Recht im Verhältnis zur 
Gesellschaft als Aktionär nur, wer als solcher im Aktienregister eingetragen ist. 
Zudem kann die Satzung der Gesellschaft Regelungen bestimmen, unter welchen 
Voraussetzungen Eintragungen im eigenen Namen für Aktien, die einem anderen 
gehören, zulässig sind. Auch bestehen Stimmrechte aus Eintragungen nicht, die eine 
bestimmte satzungsmäßige Höchstgrenze überschreiten oder hinsichtlich derer eine 
satzungsmäßige Pflicht zur Offenlegung, dass die Aktien einem anderen gehören, 
nicht erfüllt wird. 

Gemäß der Satzung kann der Vorsitzende der Hauptversammlung das Rede- und 
Fragerecht der Aktionäre in der Hauptversammlung zeitlich angemessen 
beschränken. 
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Corporate Governance 

Der im Februar 2002 verabschiedete Kodex in der derzeit geltenden Fassung vom 
6. Juni 2008 beinhaltet Empfehlungen und Anregungen zur Leitung und Über-
wachung deutscher börsennotierter Gesellschaften in Bezug auf Aktionäre und 
Hauptversammlung, Vorstand und Aufsichtsrat, Transparenz, Rechnungslegung und 
Abschlussprüfung. Das deutsche Aktienrecht verpflichtet den Vorstand und 
Aufsichtsrat einer börsennotierten Gesellschaft, jährlich zu erklären, welche 
Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden. Von den im Kodex 
enthaltenen Anregungen kann dagegen ohne Offenlegung abgewichen werden. 

Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft haben zuletzt am 4. November 2008 eine 
Erklärung gemäß § 161 AktG zu den Empfehlungen der Regierungskommission 
Deutscher Corporate Governance-Kodex abgegeben. Die abgegebene Erklärung 
bezog sich auf die Fassung des Kodex vom 6. Juni 2008 und enthält folgende 
Aussagen: 

Ziffer 4.2.1: Der Kodex empfiehlt, dass eine Geschäftsordnung die Arbeit des 
Vorstands inklusive der Ressortverteilung der Vorstandsmitglieder regeln soll. 

Der Vorstand der COMMERZBANK hat sich mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
eine Geschäftsordnung gegeben. Die Ressortverteilung legt der Vorstand 
allerdings selbst außerhalb der Geschäftsordnung fest. Auf diese Weise wird die 
erforderliche Flexibilität bei notwendigen Änderungen und damit eine effiziente 
Arbeitsteilung sichergestellt. Der Aufsichtsrat wird über alle Änderungen 
informiert und auf diese Weise in die Ressortverteilung eingebunden. Die 
Geschäftsordnung des Vorstands ist auf der Internetseite der COMMERZBANK, 
die Ressortzuständigkeiten der einzelnen Vorstandsmitglieder im Geschäfts-
bericht veröffentlicht. 

Ziffer 5.3.2: Der Prüfungsausschuss soll sich neben den Fragen der Rechnungs-
legung und der Abschlussprüfung auch mit Fragen des Risikomanagements der 
Bank befassen. 

Das Aufsichtsratsplenum der COMMERZBANK hat die Fragen des Risiko-
managements nicht seinem Prüfungsausschuss, sondern seinem Risiko-
ausschuss übertragen, der sich seit Jahren mit Kredit-, Markt- und operationellen 
Risiken der COMMERZBANK befasst. Die umfassende Information des 
Prüfungsausschusses über die Fragen des Risikomanagements wird dadurch 
sichergestellt, dass der Vorsitzende des Prüfungsausschusses zugleich Mitglied 
des Risikoausschusses ist. 

Die COMMERZBANK hat den Empfehlungen des Deutschen Corporate 
Governance-Kodex in der Fassung vom 6. Juni 2008 seit Abgabe der letzten 
Entsprechenserklärung am 14. Juni 2007 mit den oben genannten 
Einschränkungen zu Ziffer 4.2.1 und Ziffer 5.3.2 entsprochen. 
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BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

Der folgende Abschnitt „Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland“ enthält 
eine Beschreibung einiger wichtiger deutscher Besteuerungsgrundsätze, die im 
Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der Übertragung von Aktien sowie 
der Übertragung und Ausübung von Bezugsrechten von Bedeutung sind. Die 
Darstellung erhebt keinen Anspruch auf Vollständigkeit und enthält keine 
umfassende oder gar abschließende Erläuterung aller denkbaren steuerlichen 
Aspekte in diesem Bereich. Die Information basiert auf dem am Datum des 
Prospekts geltenden deutschen Steuerrecht, einschließlich der Doppelbesteuerungs-
abkommen, die Deutschland mit anderen Staaten abgeschlossen hat. Die 
Gesellschaft weist darauf hin, dass sich die Besteuerung aufgrund zukünftiger 
Änderungen der gesetzlichen Vorschriften – unter Umständen auch rückwirkend – 
ändern kann. Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass die 
Finanzgerichte und/oder -behörden eine andere steuerliche Beurteilung für 
zutreffend erachten, als die, die in diesem Abschnitt beschrieben ist. 

Dieser Abschnitt kann nicht die individuelle steuerliche Beratung des 
einzelnen Aktionärs ersetzen. Potenzielle Erwerber der Aktien oder 
Bezugsrechte sollten sich von ihrem steuerlichen Berater in Bezug auf die 
steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs, des Haltens, der Veräußerung, der 
Schenkung und der Vererbung von Aktien oder Bezugsrechten sowie zu den 
Regeln bzgl. einer ggf. in Betracht kommenden Erstattung einbehaltener 
Kapitalertragsteuer beraten lassen. Nur im Rahmen einer individuellen 
steuerlichen Beratung können die steuerlich relevanten Besonderheiten des 
jeweiligen Aktionärs angemessen berücksichtigt werden. 

Besteuerung der Gesellschaft 

In Deutschland ansässige Kapitalgesellschaften unterliegen mit ihrem zu 
versteuernden Einkommen grundsätzlich der Körperschaftsteuer. Die Einkommens-
ermittlung erfolgt dabei nach den Vorschriften des Körperschaftsteuergesetzes und 
des Einkommensteuergesetzes. Der Körperschaftsteuersatz beträgt beginnend mit 
dem Veranlagungszeitraum 2008 15 % zzgl. eines Solidaritätszuschlags in Höhe von 
5,5 % hierauf (somit insgesamt 15,825 %). 

Zusätzlich unterliegen in Deutschland ansässige Kapitalgesellschaften mit ihrem in 
inländischen Betriebsstätten erzielten Gewerbeertrag grundsätzlich der Gewerbe-
steuer. Gewerbeertrag ist der nach den Vorschriften des Körperschaftsteuergesetzes 
und Einkommensteuergesetzes ermittelte Gewinn aus Gewerbebetrieb, vermehrt um 
bestimmte Hinzurechnungsbeträge und vermindert um bestimmte im Gewerbe-
steuergesetz genannte Kürzungsbeträge. Die Höhe der Gewerbesteuer hängt davon 
ab, in welcher Gemeinde die Gesellschaft Betriebsstätten unterhält. Die Gewerbe-
steuer beträgt in der Regel ca. 10 % bis 17 % des Gewerbeertrags, je nach Hebesatz 
der Gemeinde. 

Dividenden oder andere Gewinnanteile, die die Gesellschaft von inländischen oder 
ausländischen Kapitalgesellschaften bezieht, bleiben bei der Ermittlung des 
Einkommens für körperschaftsteuerliche Zwecke grundsätzlich unberücksichtigt. 
Allerdings gelten 5 % der jeweiligen Einnahmen pauschal als nicht abziehbare 
Betriebsausgaben. Im Ergebnis bedeutet dies, dass lediglich 95 % der Gewinnaus-
schüttungen an die Gesellschaft steuerfrei sind. Gleiches gilt für Gewinne der 
Gesellschaft aus der Veräußerung von Anteilen an einer inländischen oder 
ausländischen Kapitalgesellschaft. Im Übrigen dürfen tatsächlich anfallende 
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Betriebsausgaben, die mit den Dividenden in unmittelbarem Zusammenhang stehen, 
abgezogen werden. 

Für Zwecke der Gewerbesteuer werden von inländischen und ausländischen 
Kapitalgesellschaften bezogene Gewinnanteile sowie Gewinne aus der Veräußerung 
von Anteilen an einer anderen Kapitalgesellschaft grundsätzlich in gleicher Weise 
behandelt wie für Zwecke der Körperschaftsteuer. Allerdings sind von inländischen 
und ausländischen Kapitalgesellschaften bezogene Gewinnanteile grundsätzlich nur 
dann effektiv zu 95 % von der Gewerbesteuer befreit, wenn die Gesellschaft zu 
Beginn bzw. seit Beginn des maßgeblichen Erhebungszeitraums zu mindestens 
15 % am Grund- oder Stammkapital der ausschüttenden Gesellschaft beteiligt war. 
Anderenfalls unterliegen die Gewinnanteile vollständig der Gewerbesteuer. Für 
Gewinnanteile, die von ausländischen Kapitalgesellschaften stammen, gelten 
zusätzliche Einschränkungen. Die Höhe der Gewerbesteuer hängt davon ab, in 
welcher Gemeinde die Gesellschaft Betriebsstätten unterhält. 

Aufwendungen der Gesellschaft, die durch deren Betrieb veranlasst sind, sind 
grundsätzlich als Betriebsausgaben steuerlich abzugsfähig. Dies gilt nicht für 
Gewinnminderungen im Zusammenhang mit einer Darlehensforderung oder aus der 
Inanspruchnahme von Sicherheiten für ein Darlehen, sofern das Darlehen oder die 
Sicherheit von einem Gesellschafter (oder einer diesem nahestehende Person) 
gewährt wurde, der zu mehr als 25 % an der Gesellschaft beteiligt ist oder war. 
Veräußerungsverluste und andere Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit 
den veräußerten Aktien stehen, dürfen grundsätzlich nicht als Betriebsausgaben 
abgezogen werden. Daneben bestehen Vorschriften, nach denen Finanzierungs-
aufwendungen der Gesellschaft ertragsteuerlich bei Vorliegen bestimmter Voraus-
setzungen nur beschränkt abziehbar sind (sog. Zinsschranke). 

Für gewerbesteuerliche Zwecke sind als Betriebsausgaben abgezogene 
Finanzierungsaufwendungen teilweise wieder hinzuzurechen, so dass für gewerbe-
steuerliche Zwecke lediglich eine eingeschränkte Abzugsfähigkeit der Finanzierungs-
aufwendungen besteht. 

Steuerliche Verlustvorträge können für Körperschaft- und Gewerbesteuerzwecke bis 
zu einem Gesamtbetrag der Einkünfte bzw. des Gewerbeertrags von € 1 Mio. 
unbeschränkt, darüber hinaus nur bis zu 60 % der € 1 Mio. übersteigenden Einkünfte 
bzw. des Gewerbeertrags abgezogen werden. Nicht genutzte steuerliche Verlust-
vorträge können unbefristet vorgetragen und vom Einkommen zukünftiger 
Veranlagungszeiträume in Abzug gebracht werden. Werden innerhalb von fünf 
Jahren mehr als 50 % des gezeichneten Kapitals, der Mitgliedschaftsrechte, 
Beteiligungsrechte oder Stimmrechte der Kapitalgesellschaft unmittelbar oder 
mittelbar auf einen Erwerber oder diesem nahestehende Personen übertragen, geht 
der steuerliche Verlustvortrag unter. Bei einer Übertragung von mehr als 25 % bis zu 
50 % verfällt er im Verhältnis der schädlichen Beteiligungsquote. 

Besteuerung der Aktionäre 

Aktionäre unterliegen der Besteuerung insbesondere im Zusammenhang mit dem 
Halten von Aktien (Besteuerung von Dividenden), der Veräußerung von Anteilen 
(Besteuerung von Veräußerungsgewinnen) und der unentgeltlichen Übertragung von 
Anteilen (Erbschaft- und Schenkungsteuer). 
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Besteuerung von Dividenden 

Kapitalertragsteuer 

Die Gesellschaft ist grundsätzlich verpflichtet bei Auszahlung der Dividende Kapital-
ertragsteuer in Höhe von 25 % zzgl. Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 % darauf 
(d. h. insgesamt 26,375 % sowie ggf. Kirchensteuer) für Rechnung des Aktionärs 
einzubehalten und an das zuständige Finanzamt abzuführen. Die Pflicht zur 
Einbehaltung und Abführung der Kapitalertragsteuer besteht grundsätzlich 
unabhängig davon, ob und in welcher Höhe die Dividendenzahlung beim Anteils-
eigner steuerlich zu berücksichtigen ist. 

Ab dem Veranlagungszeitraum 2009 ist die auf Dividendenzahlungen anfallende 
Steuerschuld von unbeschränkt steuerpflichtigen natürlichen Personen, die Aktien im 
Privatvermögen halten, grundsätzlich abgegolten (sog. Abgeltungsteuer); siehe „—
Besteuerung von Dividenden—Im Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von 
Dividenden auf im Privatvermögen gehaltenen Aktien“. 

Unter bestimmten Voraussetzungen sehen einzelne Bestimmungen des Einkommen-
steuergesetzes die Möglichkeit der Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. die 
Erstattung einer bereits einbehaltenen und abgeführten Kapitalertragsteuer vor. 

Zu möglichen Ausnahmen von der Kapitalertragsteuerpflicht für im Ausland 
ansässige Aktionäre siehe „Im Ausland ansässige Aktionäre“. 

Darüber hinaus können unter bestimmten Voraussetzungen auf Antrag bestimmte 
Ausnahmen von der Kapitalertragsteuerpflicht (d. h. Befreiung oder Ermäßigung) für 
Aktionäre erteilt werden, die nicht in Deutschland ansässig sind, wenn die EU-Mutter-
Tochter-Richtlinie oder ein Doppelbesteuerungsabkommen anwendbar ist. 
Unabhängig davon kann schließlich Kapitalertragsteuer auf Dividenden, die 
beschränkt Körperschaftsteuerpflichtigen ohne Sitz und Geschäftsleitung in 
Deutschland zufließen, zu zwei Fünfteln erstattet werden, so dass der verbleibende 
Steuersatz 15 % beträgt. Diese Erstattung ist nur unter bestimmten Voraussetzungen 
zulässig, insbesondere der Erfüllung bestimmter Substanz- und Aktivitäts-
erfordernisse. Der Anspruch auf eine weitergehende Erstattung oder Freistellung 
aufgrund der Mutter-Tochter-Richtlinie oder von Doppelbesteuerungsabkommen 
bleibt unberührt. 

Im Inland ansässige Aktionäre 

Besteuerung von Dividenden auf im Privatvermögen gehaltenen Aktien 

Werden die Aktien im Privatvermögen einer in der Bundesrepublik Deutschland 
unbeschränkt steuerpflichtigen natürlich Person gehalten, gehören die Dividenden zu 
den Einkünften aus Kapitalvermögen. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer in Höhe 
von 25 % zzgl. Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 % darauf sowie ggf. 
Kirchensteuer auf die maßgebliche Bruttodividende hat in diesem Fall grundsätzlich 
abgeltende Wirkung (Abgeltungsteuer). Dies gilt auch für den Fall, dass der 
Steuerpflichtige die Dividendeneinkünfte über eine rein vermögensverwaltend tätige 
Personengesellschaft bezieht und der Steuerpflichtige seinen Geschäftsanteil an 
dieser im Privatvermögen hält. 

Der Abzug der tatsächlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen und wird ersetzt 
durch einen sog. Sparer-Pauschbetrag in Höhe von € 801 (€ 1.602 bei zusammen 
veranlagten Ehegatten), der für die gesamten Einkünfte aus Kapitalvermögen gilt. 
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Der Kapitalertragsteuerabzug hat grundsätzlich abgeltende Wirkung, d. h. mit dem 
Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Anlegers insoweit abgegolten. 
Allerdings können auf Antrag des Anlegers seine Einkünfte aus Kapitalvermögen mit 
seinem persönlichen Steuersatz veranlagt werden, wenn dies für ihn zu einer 
niedrigeren Einkommensteuerbelastung führt. Auch in diesem Fall sind die 
Bruttoerträge abzüglich des genannten Sparer-Pauschbetrags für die Besteuerung 
maßgeblich und ein Abzug der tatsächlichen Werbungskosten ausgeschlossen. Eine 
zunächst einbehaltene Kapitalertragsteuer wird in diesem Fall auf die im Wege der 
Veranlagung erhobene Einkommensteuer angerechnet bzw. erstattet. 

Verluste aus Kapitalvermögen dürfen nur innerhalb der Einkünfte aus 
Kapitalvermögen verrechnet werden. Ein etwaiger Verlustüberhang kann auf die 
Folgejahre vorgetragen und mit positiven Einkünften aus Kapitalvermögen 
verrechnet werden. Ein Verlustrücktrag scheidet aus. Auf Ebene der Depotbank 
werden für jeden Aktionär Verlustverrechnungssalden vorgehalten. Ist der Verlust-
verrechnungssaldo im Zeitpunkt des Zuflusses der Dividende negativ, wird dem 
Aktionär ebenfalls die durch die ausschüttende Gesellschaft einbehaltene 
Kapitalertragsteuer erstattet. 

Für in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtige Aktionäre, die ihrer inländischen 
Depotbank eine Nichtveranlagungsbescheinigung ihres Sitz- oder Wohnsitzfinanz-
amtes vorgelegt haben, kann die Depotbank durch Sammelantrag die Erstattung der 
Kapitalertragsteuer und des Solidaritätszuschlags beantragen und die Kapitalertrag-
steuer an die Aktionäre auszahlen. Gleiches gilt, wenn der unbeschränkt steuer-
pflichtige Aktionär, der die Aktien in seinem Privatvermögen hält, der Depotbank 
einen Freistellungsauftrag eingereicht hat und das darin genannte Freistellungs-
volumen noch nicht verbraucht ist. 

Die Kapitalertragsteuer entfaltet auf Antrag des Aktionärs auch dann keine 
abgeltende Wirkung, wenn der Aktionär im Veranlagungszeitraum der Antragstellung 
zu mindestens 25 % am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt ist oder wenn er 
zumindest zu einem Prozent beteiligt ist und beruflich für die Gesellschaft tätig ist. 
Die Dividenden unterliegen in diesem Fall in Höhe von 60 % der Bruttodividende 
dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu 45 % (sog. Teileinkünfte-
verfahren). Damit verbunden ist, dass insbesondere Aufwendungen für die 
Fremdfinanzierung der Beteiligung zu 60 % geltend gemacht werden können. Der 
Abzug des Sparerpauschbetrags ist in diesem Fall nicht möglich. Auf die 
Einkommensteuer wird ein Solidaritätszuschlag von 5,5 % erhoben, so dass sich bei 
einem Spitzensteuersatz von 45 % eine maximale Belastung von gerundet 47,48 % 
ergibt. 

Besteuerung von Dividenden auf im Betriebsvermögen gehaltenen Aktien 

Bei Aktien, die zum Betriebsvermögen eines Aktionärs gehören, richtet sich die 
Besteuerung danach, ob der Aktionär eine Körperschaft, ein Einzelunternehmer oder 
eine Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist: 

Körperschaften. Werden die Aktien im Betriebsvermögen einer unbeschränkt 
steuerpflichtigen Körperschaft gehalten, kommt dem Kapitalertragsteuerabzug keine 
abgeltende Wirkung zu; die Kapitalertragsteuer wird vielmehr im Veranlagungs-
verfahren auf die Körperschaftsteuer angerechnet. Soweit die einbehaltene 
Kapitalertragsteuer die Körperschaftsteuerschuld übersteigt, wird sie (ebenso wie der 
Solidaritätszuschlag) erstattet. Zur Besteuerung von inländischen Körperschaften 
siehe „—Besteuerung der Gesellschaft“. 
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Einzelunternehmer. Werden die Anteile im Betriebsvermögen einer unbeschränkt 
steuerpflichtigen natürlichen Person gehalten, so kommt dem Kapitalertrag-
steuerabzug keine abgeltende Wirkung zu. Vielmehr unterliegen in Anwendung des 
sog. Teileinkünfteverfahrens 60 % der Dividenden der Besteuerung nach dem jeweils 
anzuwendenden progressiven Einkommensteuersatz des Steuerpflichtigen (zzgl. 
Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 % hierauf). Kehrseitig sind Betriebsausgaben, 
die mit den Dividenden in wirtschaftlichem Zusammenhang stehen, zu 60 % 
steuerlich abzugsfähig. Im Rahmen des Veranlagungsverfahrens wird die Kapital-
ertragsteuer auf die persönliche Einkommensteuer des Steuerpflichtigen 
angerechnet. Soweit die einbehaltene Kapitalertragsteuer die persönliche Steuer-
schuld übersteigt, wird sie (ebenso wie der Solidaritätszuschlag) erstattet. Gehören 
die Aktien zu einer deutschen Betriebsstätte des Aktionärs, so unterliegen die 
Dividendeneinkünfte zusätzlich zur Einkommensteuer in voller Höhe der Gewerbe-
steuer, sofern der Aktionär gewerbesteuerpflichtig ist, es sei denn, der Aktionär war 
zu Beginn des maßgeblichen Erhebungszeitraums zu mindestens 15 % am 
Grundkapital der Gesellschaft beteiligt. Die Gewerbesteuer ist grundsätzlich im Wege 
eines pauschalierten Anrechnungsverfahrens vollständig oder teilweise auf die 
persönliche Einkommensteuer des Aktionärs anrechenbar. 

Personengesellschaft. Ist der Aktionär eine Personengesellschaft, so ist für 
einkommen- und körperschaftsteuerliche Zwecke nicht die Personengesellschaft 
(diese ist lediglich Gewinnermittlungssubjekt), sondern die Gesellschafter der 
Personengesellschaft jeweils mit ihrem anteiligen Gewinn maßgeblich. Ist der 
Gesellschafter eine Körperschaft, so ist die Dividende grundsätzlich effektiv zu 95 % 
steuerfrei (siehe „—Besteuerung der Gesellschaft“). Ist der Gesellschafter eine 
natürliche Person, so unterliegen nach dem sog. Teileinkünfteverfahren 60 % der 
Dividendenbezüge der Einkommensteuer (zzgl. Solidaritätszuschlag in Höhe von 
5,5 % hierauf). Zusätzlich unterliegen die Dividenden bei Zurechnung der Aktien zu 
einer inländischen Betriebsstätte eines Gewerbebetriebs der Personengesellschaft 
bei dieser grundsätzlich der Gewerbesteuer (anders als bei der Körperschaft- und 
Einkommensteuer ist die Personengesellschaft für Zwecke der Gewerbesteuer selbst 
Steuersubjekt). War die Personengesellschaft zu Beginn des maßgeblichen 
Erhebungszeitraums zu mindestens 15 % am Grund- oder Stammkapital der die 
Dividenden zahlenden Gesellschaft beteiligt, unterliegen die Dividenden auf Ebene 
der Personengesellschaft nicht der Gewerbesteuer. Wenn der Gesellschafter der 
Personengesellschaft eine natürliche Person ist, wird die von der Personen-
gesellschaft gezahlte, auf seinen Anteil entfallende Gewerbesteuer grundsätzlich 
nach einem pauschalierten Verfahren vollständig oder teilweise auf seine persönliche 
Einkommensteuer angerechnet. 

Für die für Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen sowie 
Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und Pensionsfonds geltenden 
besonderen rechtlichen Bestimmungen siehe „—Besonderheiten für Kreditinstitute, 
Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen und Lebens- und Kranken-
versicherungsunternehmen“. 

Im Ausland ansässige Aktionäre 

Bei ausländischen Anlegern, die die Anteile nicht über eine inländische Betriebsstätte 
oder feste Einrichtung oder in einem Betriebsvermögen halten, für das im Inland ein 
ständiger Vertreter bestellt ist, ist die Steuerpflicht in Deutschland mit der 
Einbehaltung der Kapitalertragsteuer grundsätzlich abgegolten. 

Unter der Anwendung eines bestehenden Doppelbesteuerungsabkommens kommt 
bei Vorliegen weiterer Voraussetzungen ggfs. eine (teilweise) Erstattung der 
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Kapitalertragsteuer durch das Bundeszentralamt für Steuern in Betracht. Die 
entsprechenden Antragsformulare zur Erstattung sind beim Bundeszentralamt für 
Steuern, Hauptdienstsitz Bonn-Beuel, An der Küppe 1, 53225 Bonn sowie deutschen 
Botschaften und Konsulaten erhältlich oder können von der Internetseite des 
Bundeszentralamtes für Steuern (http://www.bzst.bund.de) herunter geladen werden. 

Dies gilt gleichermaßen für Dividenden, die von einer in einem Mitgliedstaat der 
Europäischen Union ansässigen Tochtergesellschaft an eine Muttergesellschaft bzw. 
Betriebsstätte im Sinne der Richtlinie 90/435/EWG des Rates vom 23. Juli 1990 
(Mutter-Tochter-Richtlinie) ausgeschüttet werden. In diesen Fällen kann auf Antrag 
und bei Vorliegen weiterer Voraussetzungen bei der Gewinnausschüttung von einer 
Einbehaltung der Kapitalertragsteuer ganz abgesehen werden. 

Für nicht in Deutschland ansässige Aktionäre (natürliche Personen oder 
Körperschaften, die ihre Aktien über eine inländische Betriebsstätte oder feste 
Einrichtung oder in einem Betriebsvermögen, für das im Inland ein ständiger 
Vertreter bestellt ist, halten) gelten für Zwecke der Einkommen- bzw. Körperschaft-
steuer und Gewerbesteuer die Ausführungen in Bezug auf im Inland ansässige 
Aktionäre grundsätzlich entsprechend; siehe „—Besteuerung von Dividenden—Im 
Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von Dividenden auf von im Betriebs-
vermögen gehaltenen Aktien“. Die einbehaltene und abgeführte Kapitalertragsteuer 
(einschließlich Solidaritätszuschlag) wird ihnen auf die Einkommen- oder 
Körperschaftsteuerschuld angerechnet. 

Besteuerung von Veräußerungsgewinnen 

Kapitalertragsteuer 

Gewinne aus der Veräußerung von nach dem 31. Dezember 2008 erworbenen 
Aktien unterliegen grundsätzlich ebenfalls der Kapitalertragsteuer in Höhe von 25 % 
zzgl. Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5 % darauf (somit insgesamt 26,375 % 
sowie ggf. Kirchensteuer), wenn die Kapitalanlagen bei einem Kreditinstitut im Inland 
verwahrt oder verwaltet werden. Dies gilt grundsätzlich unabhängig davon, in 
welcher Höhe der Veräußerungsgewinn beim Aktionär steuerlich zu berücksichtigen 
ist. Kapitalertragsteuer wird nicht einbehalten, sofern der Veräußerungsgewinn bei 
einem im Ausland ansässigen Aktionär nicht der Besteuerung in Deutschland 
unterliegt. Grundsätzlich wird bei unbeschränkt steuerpflichtigen Körperschaften 
ebenfalls kein Steuerabzug auf die Veräußerungsgewinne von Aktien vorgenommen. 
Dies gilt gleichermaßen für Aktien, die im Betriebsvermögen einer natürlichen Person 
gehalten werden, wenn diese eine entsprechende Erklärung auf einem amtlich 
vorgeschriebenen Formular bei der Depotbank eingereicht hat (sog. Freistellungs-
erklärung). 

Bei der Veräußerung von Aktien bemisst sich der grundsätzlich dem Steuerabzug 
unterliegende Gewinn nach dem Unterschiedsbetrag zwischen den Einnahmen aus 
der Veräußerung (nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen 
Zusammenhang mit der Veräußerung stehen) und den Anschaffungskosten der 
Aktien. Wurden diese nicht von der auszahlenden Stelle erworben und seitdem 
ununterbrochen von ihr verwahrt, kann bei gleichem Kapitalertragsteuersatz unter 
bestimmten Umständen eine Ersatzbemessungsgrundlage in Höhe von 30 % der 
Einnahmen aus der Veräußerung zur Anwendung kommen. Die unentgeltliche 
Übertragung von Aktien in ein anderes Depot desselben Inhabers gilt nicht als eine 
Veräußerung; vielmehr hat die übertragende Depotbank der Depotbank die 
Anschaffungskosten mitzuteilen. 
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Für die Veräußerungsgewinne aus Bezugsrechten gelten die oben dargestellten 
Grundsätze zum Kapitalertragsteuerabzug entsprechend. Bei der Veräußerung von 
Bezugsrechten sind die Anschaffungskosten der Bezugsrechte mit € 0 anzusetzen 
und der Kapitalertragsteuerabzug bemisst sich nach den Einnahmen aus der 
Veräußerung der Bezugsrechte. 

Im Inland ansässige Aktionäre 

Besteuerung von Veräußerungsgewinnen von im Privatvermögen gehaltenen Aktien 

Werden die Aktien im Privatvermögen einer in der Bundesrepublik Deutschland 
unbeschränkt steuerpflichtigen natürlichen Person gehalten, gehören die Gewinne 
aus der Veräußerung von Aktien, die nach dem 31. Dezember 2008 angeschafft 
wurden, zu den Einkünften aus Kapitalvermögen. In diesem Fall findet auch auf 
Veräußerungsgewinne aus Aktien und Bezugsrechten grundsätzlich die Abgeltungs-
wirkung der Kapitalertragsteuer und die damit in Zusammenhang stehenden 
rechtlichen Regelungen Anwendung; siehe „—Besteuerung von Dividenden—Im 
Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von Dividenden auf von im 
Privatvermögen gehaltenen Aktien“. 

Verluste aus der Veräußerung von Aktien, die ab 2009 erworben werden, dürfen nur 
mit Gewinnen aus der Veräußerung von Aktien im laufenden oder in einem späteren 
Jahr ausgeglichen werden. Auf Ebene der Depotbank im Inland wird für jeden 
Aktionär ein spezieller Aktienverlustverrechnungssaldo vorgehalten. Ist dieser 
Verlustverrechnungssaldo im Zeitpunkt des Zuflusses des Veräußerungsgewinns 
negativ, wird vom Kapitalertragsteuereinbehalt abgesehen. 

Grundsätzlich werden die nicht ausgeglichenen Verluste eines Kalenderjahres zur 
Verrechnung mit zukünftigen positiven Kapitalerträgen von der auszahlenden Stelle 
vorgetragen. Zum Zwecke der Verrechnung zwischen verschiedenen Depots hat die 
auszahlende Stelle auf Verlangen eine Bescheinigung über den nicht 
ausgeglichenen Verlust auszustellen; dieser steht dann in diesem Verhältnis nicht 
mehr zur Verrechnung zur Verfügung. Veräußerungsverluste, die in einem Jahr nicht 
verrechnet werden konnten und nicht durch die Depotbank vorgetragen werden, 
werden gesondert festgestellt und können in den Folgejahren im Rahmen der 
gesetzlichen Beschränkungen von Gewinnen aus der Veräußerung von Aktien 
abgezogen werden. 

Die Gewinne aus der Veräußerung von Aktien können überdies im Rahmen der 
Veranlagung mit Verlusten aus privaten Veräußerungsgeschäften (sog. 
Spekulationsverluste) noch bis 2013 verrechnet werden. 

Eine Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug bzw. die Veranlagung mit dem 
persönlichen Einkommensteuersatz kommt unter den gleichen Voraussetzungen 
(insbesondere Freistellungsauftrag, Nichtveranlagungsbescheinigung und niedrigerer 
Steuersatz) in Betracht, wie bei der Erzielung der Dividendenerträge (siehe „—
Besteuerung von Dividenden—Im Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von 
Dividenden auf von im Privatvermögen gehaltenen Aktien“), 

Veräußerungsgewinne aus Aktien unterliegen unter Anrechnung der einbehaltenen 
Kapitalertragsteuer dem sog. Teileinkünfteverfahren (siehe „—Besteuerung von 
Dividenden—Im Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von Dividenden auf von 
im Betriebsvermögen gehaltenen Aktien—Einzelunternehmer“), wenn der Anleger 
oder im Falle eines unentgeltlichen Erwerbs der Rechtsvorgänger zu irgendeinem 
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Zeitpunkt während der der Veräußerung vorangegangenen fünf Jahre mindestens 
1 % unmittelbar oder mittelbar am Kapital der Gesellschaft beteiligt war. 

Bei Veräußerung oder Ausübung eines Bezugsrechts wird der Wert der 
Anschaffungskosten der Altanteile, der auf das Bezugsrecht entfällt, mit € 0 
angesetzt. Die Anschaffungskosten der Altanteile bleiben damit unverändert, ebenso 
die Anschaffungskosten der neuen Anteile. Der bei Veräußerung eines 
Bezugsrechtes erzielte Kaufpreis gilt vollumfänglich als steuerpflichtiger 
Veräußerungsgewinn und ist der Abgeltungsteuer unterworfen. 

Besteuerung von Veräußerungsgewinnen von im Betriebsvermögen einer im Inland 
unbeschränkt steuerpflichtigen Person gehaltenen Aktien 

Werden die Anteile im Betriebsvermögen einer unbeschränkt steuerpflichtigen 
natürlichen Person gehalten, kommt dem Kapitalertragsteuerabzug keine abgeltende 
Wirkung zu; die Kapitalertragsteuer wird vielmehr im Veranlagungsverfahren auf die 
persönliche Einkommensteuer angerechnet. Die Depotbank nimmt vom 
Kapitalertragsteuerabzug Abstand, wenn die natürliche Person auf amtlich 
vorgeschriebenen Vordruck gegenüber der Depotbank erklärt, dass die 
Veräußerungsgewinne Betriebseinnahmen eines inländischen Betriebes sind (sog. 
Freistellungserklärung). 

Im Übrigen finden auf die Besteuerung von Veräußerungsgewinnen von im 
Betriebsvermögen gehaltenen Aktien, die nach dem 31. Dezember 2008 erworben 
wurden, grundsätzlich dieselben steuerrechtlichen Grundsätze Anwendung, die für 
die Besteuerung von Dividenden gelten; siehe „—Besteuerung von Dividenden—Im 
Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von Dividenden auf im Betriebsvermögen 
einer im Inland unbeschränkt steuerpflichtigen natürlichen Person gehaltenen 
Aktien“. 

Besteuerung von Veräußerungsgewinnen von im Betriebsvermögen einer im Inland 
unbeschränkten Körperschaft gehaltenen Aktien 

Werden die Anteile im Betriebsvermögen einer unbeschränkt steuerpflichtigen 
Körperschaft gehalten, nimmt die Depotbank vom Kapitalertragsteuerabzug Abstand. 

Veräußert eine im Inland unbeschränkt steuerpflichtige Körperschaft Aktien, sind die 
Gewinne grundsätzlich von der Körperschaftsteuer und dem Solidaritätszuschlag 
befreit. Allerdings gelten 5 % der steuerfreien Gewinne als nichtabzugsfähige 
Betriebsausgabe, so dass im Ergebnis lediglich 95 % der Gewinne steuerfrei 
vereinnahmt werden können. Tatsächlich entstandene Betriebsausgaben, die in 
Zusammenhang mit den Aktien stehen, können bei der Gewinnermittlung in voller 
Höhe abgezogen werden mit Ausnahme von Verlusten aus der Darlehensgewährung 
oder der Inanspruchnahme von Sicherheiten durch eine zu mehr als 25 % an der 
Gesellschaft beteiligten Körperschaft. 

Die Veräußerungsgewinne unterliegen nicht der Gewerbesteuer. 

Darüber hinaus gilt bei Körperschaften, dass Gewinnminderungen im Zusammen-
hang mit einer Darlehensforderung oder aus der Inanspruchnahme von Sicherheiten 
für ein Darlehen nicht als Betriebsausgaben zum Abzug gebracht werden dürfen, 
sofern das Darlehen oder die Sicherheit von einem Gesellschafter (oder diesem 
nahestehende Person) gewährt wurde, der zu mehr als 25 % an der Gesellschaft 
beteiligt ist oder war. Veräußerungsverluste und andere Gewinnminderungen, die im 



 

 -298- 
 

Zusammenhang mit den veräußerten Aktien stehen, dürfen grundsätzlich nicht als 
Betriebsausgaben abgezogen werden. 

Anteile im Betriebsvermögen einer gewerblichen Personengesellschaft 

Werden die Aktien von einer Personengesellschaft gehalten, fällt Einkommen- oder 
Körperschaftsteuer lediglich auf der Ebene der Gesellschafter an. Die Depotbank 
nimmt vom Kapitalertragsteuerabzug Abstand, wenn auf amtlich vorgeschriebenen 
Vordruck gegenüber der Depotbank erklärt wird, dass die Veräußerungsgewinne 
Betriebseinnahmen eines inländischen Betriebes sind (sog. Freistellungserklärung). 

Bei körperschaftsteuerpflichtigen Gesellschaftern gelten für Körperschaftsteuer-
zwecke die zuvor beschriebenen Grundsätze für Anteile im Betriebsvermögen einer 
unbeschränkt steuerpflichtigen Körperschaft. 

Unterliegt der Gesellschafter hingegen der Einkommensteuer, gelten für Einkommen-
steuerzwecke die zuvor beschriebenen Grundsätze für Anteile im Betriebsvermögen 
einer unbeschränkt steuerpflichtigen natürlichen Person. 

Auf der Ebene einer gewerbesteuerpflichtigen Personengesellschaft unterliegen die 
Veräußerungsgewinne grundsätzlich der Gewerbesteuer. Soweit natürliche 
Personen an der Personengesellschaft beteiligt sind, wird die auf Ebene der 
Personengesellschaft anfallende Gewerbesteuer jedoch grundsätzlich im Wege 
eines pauschalierten Anrechnungsverfahrens auf die Einkommensteuer der 
natürlichen Personen angerechnet. 

Im Ausland ansässige Aktionäre 

Veräußerungsgewinne aus Aktien oder Bezugsrechten von im Ausland ansässigen 
Aktionären, die ihre Aktien nicht über eine inländische Betriebsstätte oder feste 
Einrichtung oder in einem Betriebsvermögen, für das im Inland ein ständiger 
Vertreter bestellt ist, halten, unterliegen der deutschen Steuer grundsätzlich nur, 
wenn der veräußernde Aktionär oder – im Falle eines unentgeltlichen Erwerbs – sein 
Rechtsvorgänger zu einem beliebigen Zeitpunkt innerhalb von fünf Jahren vor der 
Veräußerung unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 1 % am Grundkapital der 
Gesellschaft beteiligt war. In diesem Fall unterliegt im Ergebnis ggf. 5 % des 
Veräußerungsgewinns der Körperschaftsteuer und dem Solidaritätszuschlag, wenn 
der Aktionär eine Körperschaft ist, und in allen anderen Fällen 60 % des 
Veräußerungsgewinns der Einkommensteuer und dem Solidaritätszuschlag. 

Für Gewinne aus dem Verkauf von Aktien, die über eine inländische Betriebsstätte 
oder feste Einrichtung oder in einem Betriebsvermögen, für das ein ständiger 
Vertreter in Deutschland bestellt ist, gehalten werden, gilt das oben für in 
Deutschland ansässige Aktionäre Dargestellte entsprechend; siehe „—Besteuerung 
von Veräußerungsgewinnen—Im Inland ansässige Aktionäre—Besteuerung von 
Veräußerungsgewinnen auf im Betriebsvermögen gehaltenen Aktien“. 

Die vorgehend beschriebene Besteuerung eines Veräußerungsgewinns 
ausländischer Anteilseigner kann unter Umständen durch eine entsprechende 
Regelung im einschlägigen Doppelbesteuerungsabkommen ausgeschlossen sein. 
Diesbezüglich sehen die meisten Doppelbesteuerungsabkommen eine uneinge-
schränkte Befreiung von der deutschen Besteuerung vor und weisen das 
Besteuerungsrecht dem Ansässigkeitsstaat des Aktionärs zu, sofern die Aktien nicht 
im Vermögen einer deutschen Betriebsstätte oder einer festen Einrichtung in 
Deutschland gehalten werden. 
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Besonderheiten für Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunter-
nehmen und Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen 

Sofern es sich bei den Anteilseignern um Finanzunternehmen im Sinne des § 1 KWG 
handelt, die die Aktien zu Zwecken der kurzfristigen Weiterveräußerung erworben 
haben, unterliegen sowohl gezahlte Dividenden als auch Veräußerungsgewinne in 
voller Höhe der Besteuerung. Gleiches gilt, wenn die Aktien im Handelsbuch gemäß 
§ 1a KWG geführt wurden. Dies gilt auch für Kreditinstitute, Finanzdienstleistungs-
institute und Finanzunternehmen mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der 
Europäischen Gemeinschaft oder einem anderen Vertragsstaat des EWR-
Abkommens. 

Eine weitere Ausnahme besteht für Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen 
und Pensionsfonds. Soweit die von diesen Unternehmen gehaltenen Anteile der 
Kapitalanlage zuzurechnen sind, sind Dividenden und Veräußerungsgewinne 
steuerpflichtig. Verluste und Wertminderungen in Zusammenhang mit dem 
Beteiligungsbesitz können steuerlich geltend gemacht werden. 

Erbschaft- und Schenkungsteuer 

Der Übergang von Aktien auf eine andere Person von Todes wegen oder durch 
Schenkung unterliegt unter den folgenden Voraussetzungen der deutschen 
Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer: 

(i) Der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder ein sonstiger 
Begünstigter hat seinen Wohnsitz, gewöhnlichen Aufenthalt, Geschäftsleitung 
oder Sitz zum Zeitpunkt des Vermögensübergangs in Deutschland oder hat sich 
als deutscher Staatsangehöriger nicht länger als fünf Jahre dauernd im Ausland 
aufgehalten, ohne im Inland einen Wohnsitz zu haben; oder 

(ii) die Aktien werden in einem gewerblichen Betriebsvermögen gehalten, für 
welches in Deutschland eine Betriebsstätte unterhalten wird oder ein ständiger 
Vertreter bestellt ist; oder 

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

Die wenigen bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft- und 
Schenkungsteuer, die Deutschland gegenwärtig abgeschlossen hat, sehen üblicher-
weise vor, dass deutsche Erbschaft- oder Schenkungsteuer nur in der 
Fallgestaltung (i) und mit gewissen Einschränkungen auch in der Fallgestaltung (ii) 
erhoben wird. Sonderregelungen gelten für bestimmte außerhalb Deutschlands 
lebende deutsche Staatsangehörige und ehemalige deutsche Staatsangehörige. 

Andere Steuern 

Bei dem Erwerb, der Veräußerung oder anderen Formen der Übertragung von Aktien 
fallen keine anderen Steuern (Umsatzsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Stempelsteuer 
etc.) an. Ein Unternehmer kann jedoch zur Umsatzsteuerpflicht der grundsätzlich 
umsatzsteuerbefreiten Umsätze mit Aktien optieren, wenn der Umsatz an einen 
anderen Unternehmer für dessen Unternehmen ausgeführt wird. Vermögensteuer 
wird in Deutschland zurzeit nicht erhoben. 
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�� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Übereinstimmungserklärung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
– Rechnungslegungsgrundsätze und Konsolidierungskreis –

Rechnungslegungsgrundsätze

Unser Zwischenabschluss zum 31. März 2009 wurde in Ein-
klang mit § 315a Absatz 1 HGB und der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 (IAS-Verordnung) des Europäischen Parla-
ments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie weiteren Ver-
ordnungen zur Übernahme bestimmter internationaler
Rechnungslegungsstandards auf der Grundlage der vom
International Accounting Standards Board (IASB) verab-
schiedeten und veröffentlichten International Accounting
Standards (IAS) beziehungsweise International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Er berücksichtigt
insbesondere auch die Anforderungen des IAS 34 an die
Zwischenberichterstattung.
Wir haben in diesem Zwischenbericht die gleichen Bilan-

zierungs- und Bewertungsmethoden wie in unserem Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2008 angewendet (ver-
gleiche Geschäftsbericht 2008 Seite 195 ff.). Standards und
Interpretationen, die ab dem 1. Januar 2009 in der EU ver-
pflichtend anzuwenden sind, wurden in diesem Zwischen-
bericht berücksichtigt.
In seiner Mitteilung vom 13. Oktober 2008 hat das IASB

ein Amendment zur Umkategorisierung von Finanzinstru-
menten verabschiedet. Danach wurden Wertpapiere des
Public Finance-Bestands, die keinen aktiven Markt aufwei-
sen, aus der IAS 39-Kategorie Available for Sale (AfS) in die
IAS 39-Kategorie Loans and Receivables (LaR) umkategori-
siert. Für den zum 31. Januar 2009 umkategorisierten
Bestand besteht die Absicht und die Fähigkeit, die Wert-
papiere für die vorhersehbare Zukunft beziehungsweise bis
zur Fälligkeit zu halten. Der Fair Value zum Umkategorisie-
rungszeitpunkt beträgt 2,5 Mrd Euro und wird als neuer
Buchwert der Wertpapierbestände angesetzt. Die Neubewer-
tungsrücklage nach latenten Steuern beläuft sich für die
zum 31. Januar 2009 umkategorisierten Wertpapiere auf
–0,2 Mrd Euro im Vergleich zu –0,4 Mrd Euro zum 31. De-
zember 2008. Das Nominalvolumen dieses Teilportfolios
beträgt 2,6 Mrd Euro. Im Wesentlichen handelt es sich
dabei um Wertpapiere öffentlicher Schuldner in Europa.
Die Geschäfte weisen durchschnittliche Effektivzinssätze
zwischen 2,1% und 5,1% auf und wir erwarten daraus
einen Zahlungsmittelzufluss in Höhe von 5,3 Mrd Euro.

Konsolidierungskreis

Zum 12. Januar 2009 (Erwerbsstichtag) haben wir 100%
der Kapitalanteile und Stimmrechte an der Dresdner Bank AG
für einen Kaufpreis von 4,7 Mrd Euro erworben. Der Kauf-
preis setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen.
Der Barkaufpreis beträgt 3,2 Mrd Euro, der Gegenwert im
Rahmen einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage von
163 461 537 Stück an die Allianz emittierten Aktien ist 0,8
Mrd Euro (Wert gemäß Xetra Schlusskurs zum 12. Januar
2009) und der Wert der vier getauschten Asset Management
Gesellschaften – cominvest Asset Management GmbH, Frank-
furt am Main; cominvest Asset Management S.A., Luxem-
burg; Münchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft, München;
MK LUXINVEST S.A., Luxemburg – beträgt 0,7 Mrd Euro.
Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte,

Schulden und Eventualschulden der Dresdner Bank zum
beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde der
Unterschiedsbetrag (2,4 Mrd Euro) zwischen den Anschaf-
fungskosten und dem Eigenkapital (2,3 Mrd Euro) soweit
wie möglich auf bilanzierte Vermögenswerte (saldiert 0,3 Mrd
Euro stille Lasten), sonstige einzeln identifizierbare Werte
(Kundenbeziehungen, Markennamen; 0,8 Mrd Euro) und
Schulden wie auch Eventualverbindlichkeiten (saldiert 1,1
Mrd Euro stille Reserven) verteilt. Nach Verteilung der stil-
len Reserven und Lasten, wie auch Ansatz der Eventualver-
bindlichkeiten, ergibt sich ein der Commerzbank zuzurech-
nendes Eigenkapital von 3,9 Mrd Euro. Als Restgröße ergibt
sich ein Geschäfts- und Firmenwert (Goodwill) von 0,8 Mrd
Euro. Dieser Geschäfts- und Firmenwert ergibt sich ins-
besondere durch die Nutzung des Mitarbeiter- und Bank-
Know-hows, die Erschließung zusätzlicher zukünftiger
Marktpotenziale sowie erwartete Kosteneinsparungen durch
die Nutzung von Skaleneffekten. Aufgrund der Komplexität
der Transaktion konnten die Bewertungsparameter und Pla-
nungsprämissen noch nicht endgültig erhoben werden, so
dass die Verteilung des Kaufpreises vorläufig ist. Die nach
IFRS 3 mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung
wird seitens der Gesellschaft in Anspruch genommen, somit
wird auch die Zuordnung des vorläufigen Goodwills auf die
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (CGU´s) erst in die-
ser Frist vorgenommen.
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Aktivseite Aktiva Zeitwert- Aktiva inkl.
12.1.2009 anpassung Zeitwert-

in Mio € anpassung

Barreserve 1� 6�2 – 1� 6�2

Forderungen an
Kreditinstitute
und Kunden 1�3 079 –195 1�2 ���

Handelsaktiva und
positive Marktwerte
aus derivativen
Hedgeinstrumenten 190 717 – 190 717

Finanzanlagen 23 ��� 132 23 5�0

Immaterielle Anlage-
werte und Sachanlagen 1 �09 595 2 00�

Sonstige Aktiva 2 9�1 –2 2 939

Summe Aktiva 420 236 530 420 766

Passivseite Passiva Zeitwert- Passiva inkl.
12.1.2009 anpassung Zeitwert-

in Mio € anpassung

Verbindlichkeiten
gegenüber Kredit-
instituten und Kunden 210 39� –�2� 209 97�

Handelspassiva und
negative Marktwerte
aus derivativen
Hedgeinstrumenten 16� �92 – 16� �92

Rückstellungen /Even-
tualverbindlichkeiten 2 332 1 ��� 3 �20

Sonstige Passiva 31 205 –5� 31 151

Nachrangkapital
und Hybride 7 �22 –375 7 0�7

Eigenkapital 3 9�7 –105 3 ��2

Summe Passiva 420 236 530 420 766

Der Beitrag zum Konzernergebnis des ersten Quartals
2009 seit der Vollkonsolidierung der Dresdner Bank zum
12. Januar 2009 belief sich auf –1,6 Mrd Euro. Bei voller
Konsolidierung bereits zum 1. Januar 2009 wäre das Kon-
zernergebnis um 0,7 Mrd Euro geringer ausgefallen.
An der Deutsche Schiffsbank AG, Bremen /Hamburg wur-

den am 12. Januar 2009 durch den Erwerb der Dresdner
Bank AG indirekt weitere 40% der Kapitalanteile und Stimm-
rechte übernommen, ein zusätzlicher Kaufpreis wurde hier
nicht entrichtet. Somit halten wir insgesamt 80% der Anteile
an der Deutsche Schiffsbank AG, die wir von der 40-prozen-
tigen at Equity-Bewertung nun als Tochtergesellschaft in die
Vollkonsolidierung übernehmen.
Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte, Schul-

den und Eventualverbindlichkeiten der Deutsche Schiffsbank
AG zum beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag
wurden insgesamt 56 Mio Euro stille Lasten bei den Ver-
mögenswerten und 297 Mio Euro stille Reserven bei den
Schulden in der Zeitwertermittlung angesetzt. Der danach
verbleibende Betrag von 49 Mio Euro wird als Geschäfts- und
Firmenwert (Goodwill) ausgewiesen. Nach Ermittlung der
Zeitwerte ergeben sich insgesamt Vermögenswerte von
16 775 Mio Euro und Schulden von 16 026 Mio Euro sowie
ein Eigenkapital von 749 Mio Euro. Die Gesellschaft wird
wegen der Komplexität der Transaktion 1 die nach IFRS
mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung in
Anspruch nehmen. Der Beitrag zum Konzernergebnis des
ersten Quartals 2009 seit der Vollkonsolidierung der Deut-
sche Schiffsbank AG belief sich auf 26 Mio Euro.

1 vgl. die korrespondierenden Ausführungen zum Erwerb der Dresdner Bank auf Seite

Die folgende Tabelle zeigt die Buchwerte unmittelbar vor
sowie die vorläufig ermittelten Zeitwerte der wesentlichen
Vermögenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten
des Dresdner Bank-Konzerns unmittelbar nach dem Erwerbs-
zeitpunkt:

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Aktivseite Aktiva Zeitwert- Aktiva inkl.
12.1.2009 anpassung Zeitwert-

in Mio € anpassung

Barreserve 1� 6�2 – 1� 6�2

Forderungen an
Kreditinstitute
und Kunden 1�3 079 –195 1�2 ���

Handelsaktiva und
positive Marktwerte
aus derivativen
Hedgeinstrumenten 190 717 – 190 717

Finanzanlagen 23 ��� 132 23 5�0

Immaterielle Anlage-
werte und Sachanlagen 1 �09 595 2 00�

Sonstige Aktiva 2 9�1 –2 2 939
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Sonstige Passiva 31 205 –5� 31 151

Nachrangkapital
und Hybride 7 �22 –375 7 0�7

Eigenkapital 3 9�7 –105 3 ��2

Summe Passiva 420 236 530 420 766

Der Beitrag zum Konzernergebnis des ersten Quartals
2009 seit der Vollkonsolidierung der Dresdner Bank zum
12. Januar 2009 belief sich auf –1,6 Mrd Euro. Bei voller
Konsolidierung bereits zum 1. Januar 2009 wäre das Kon-
zernergebnis um 0,7 Mrd Euro geringer ausgefallen.
An der Deutsche Schiffsbank AG, Bremen /Hamburg wur-

den am 12. Januar 2009 durch den Erwerb der Dresdner
Bank AG indirekt weitere 40% der Kapitalanteile und Stimm-
rechte übernommen, ein zusätzlicher Kaufpreis wurde hier
nicht entrichtet. Somit halten wir insgesamt 80% der Anteile
an der Deutsche Schiffsbank AG, die wir von der 40-prozen-
tigen at Equity-Bewertung nun als Tochtergesellschaft in die
Vollkonsolidierung übernehmen.
Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte, Schul-

den und Eventualverbindlichkeiten der Deutsche Schiffsbank
AG zum beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag
wurden insgesamt 56 Mio Euro stille Lasten bei den Ver-
mögenswerten und 297 Mio Euro stille Reserven bei den
Schulden in der Zeitwertermittlung angesetzt. Der danach
verbleibende Betrag von 49 Mio Euro wird als Geschäfts- und
Firmenwert (Goodwill) ausgewiesen. Nach Ermittlung der
Zeitwerte ergeben sich insgesamt Vermögenswerte von
16 775 Mio Euro und Schulden von 16 026 Mio Euro sowie
ein Eigenkapital von 749 Mio Euro. Die Gesellschaft wird
wegen der Komplexität der Transaktion 1 die nach IFRS
mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung in
Anspruch nehmen. Der Beitrag zum Konzernergebnis des
ersten Quartals 2009 seit der Vollkonsolidierung der Deut-
sche Schiffsbank AG belief sich auf 26 Mio Euro.

1 vgl. die korrespondierenden Ausführungen zum Erwerb der Dresdner Bank auf Seite

Die folgende Tabelle zeigt die Buchwerte unmittelbar vor
sowie die vorläufig ermittelten Zeitwerte der wesentlichen
Vermögenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten
des Dresdner Bank-Konzerns unmittelbar nach dem Erwerbs-
zeitpunkt:

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Die folgende Tabelle zeigt die Buchwerte unmittelbar vor
sowie die vorläufig ermittelten Zeitwerte der wesentlichen
Vermögenswerte. Schulden und Eventualverbindlichkeiten
der Deutsche Schiffsbank AG unmittelbar nach dem Erwerbs-
zeitpunkt:

Aktivseite Aktiva Zeitwert- Aktiva inkl.
12.1.2009 anpassung Zeitwert-

in Mio € anpassung

Barreserve �0 – �0

Forderungen an
Kreditinstitute
und Kunden 13 502 –3� 13 �6�

Handelsaktiva und
Finanzanlagen 3 207 – 3 207

Sonstige Aktiva �2 –22 60

Summe Aktiva 16 831 –56 16 775

Passivseite Passiva Zeitwert- Passiva inkl.
12.1.2009 anpassung Zeitwert-

in Mio € anpassung

Verbindlichkeiten
gegenüber Kredit-
instituten und Kunden 11 �2� –2�3 11 1�5

Rückstellungen /Even-
tualverbindlichkeiten 3� 0 3�

Handelspassiva /
Sonstige Passiva � 2�7 62 � 309

Nachrangkapital
und Hybride 61� –76 53�

Eigenkapital 50� 2�1 7�9

Summe Passiva 16 831 –56 16 775

Daneben wurde folgende Tochtergesellschaft in 2009
erstkonsolidiert:

Hibernia Sigma Beteiligungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Diese Gesellschaft verfügt über Vermögenswerte von
50,2 Mio Euro und Schulden von 0,1 Mio Euro. Die Anschaf-
fungskosten für 85% der Kapitalanteile und Stimmrechte
beliefen sich auf 42,8 Mio Euro. Ein Unterschiedsbetrag ist
nicht entstanden.
Die nachstehenden Fonds, Tochter- und Zweckgesell-

schaften wurden veräußert, liquidiert oder im Rahmen des
Dresdner Bank-Erwerbs getauscht und werden daher nicht
mehr konsolidiert:

Veräußerung
Stampen S.A., Brüssel

Liquidation
CICO-Fonds I, Frankfurt am Main

Tausch
cominvest Asset Management GmbH,
Frankfurt am Main
cominvest Asset Management S.A., Luxemburg
Münchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft, München
MK LUXINVEST S.A., Luxemburg

Das Ergebnis aus der Endkonsolidierung der getausch-
ten Gesellschaften beträgt 0,45 Mrd.
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Ergebnis je Aktie 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Operatives Ergebnis (Mio €) –591 �35 .

Den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss (Mio €) –�61 2�0 .

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stück) ��� �92 �69 656 905 220 2�,6

Operatives Ergebnis je Aktie (€) –0,70 0,66 .

Gewinn je Aktie (€) –1,02 0,�3 .

Der gemäß IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem den Commerzbank-Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss.

Gewinn- und Verlustrechnung

Gesamtergebnisrechnung

in Mio € Notes 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zinsüberschuss (1) 1 692 1 019 66,0

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (2) –��� –175 .

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ��� ��� 0,5

Provisionsüberschuss (3) �50 732 16,1

Handelsergebnis (�) –523 173 .

Ergebnis aus Finanzanlagen (5) 3�6 –26 .

Sonstiges Ergebnis (6) –71 3� .

Verwaltungsaufwendungen (7) 2 0�1 1 322 57,�

Operatives Ergebnis –591 435 .

Restrukturierungsaufwendungen (�) 2�9 25 .

Ergebnis vor Steuern –880 410 .

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (9) � �0 –90,0

Konzernüberschuss –888 330 .

den Minderheitenanteilen
zurechenbarer Konzernüberschuss –27 50 .

den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss –�61 2�0 .

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Ergebnis je Aktie 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Operatives Ergebnis (Mio €) –591 �35 .

Den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss (Mio €) –�61 2�0 .

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stück) ��� �92 �69 656 905 220 2�,6

Operatives Ergebnis je Aktie (€) –0,70 0,66 .

Gewinn je Aktie (€) –1,02 0,�3 .

Der gemäß IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem den Commerzbank-Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss.

Gewinn- und Verlustrechnung

Gesamtergebnisrechnung

in Mio € Notes 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zinsüberschuss (1) 1 692 1 019 66,0

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (2) –��� –175 .

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ��� ��� 0,5

Provisionsüberschuss (3) �50 732 16,1

Handelsergebnis (�) –523 173 .

Ergebnis aus Finanzanlagen (5) 3�6 –26 .

Sonstiges Ergebnis (6) –71 3� .

Verwaltungsaufwendungen (7) 2 0�1 1 322 57,�

Operatives Ergebnis –591 435 .

Restrukturierungsaufwendungen (�) 2�9 25 .

Ergebnis vor Steuern –880 410 .

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (9) � �0 –90,0

Konzernüberschuss –888 330 .

den Minderheitenanteilen
zurechenbarer Konzernüberschuss –27 50 .

den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss –�61 2�0 .

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)

52 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

in Mio € 2009 2008

I. Quartal IV. Quartal III. Quartal II. Quartal I. Quartal

Zinsüberschuss 1 692 1 325 1 211 1 17� 1 019

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –��� –63� –62� –�1� –175

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge ��� 6�7 5�3 760 ���

Provisionsüberschuss �50 677 720 717 732

Handelsergebnis –523 –701 –297 375 173

Ergebnis aus Finanzanlagen 3�6 –32� –229 –�6 –26

Sonstiges Ergebnis –71 –137 –15 91 3�

Verwaltungsaufwendungen 2 0�1 1 02� 1 237 1 373 1 322

Operatives Ergebnis –591 –822 –475 484 435

Restrukturierungsaufwendungen 2�9 – – – 25

Ergebnis vor Steuern –880 –822 –475 484 410

Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag � �3 –202 –3�6 �0

Konzernüberschuss –888 –865 –273 870 330

den Minderheitenanteilen
zurechenbarer Konzernüberschuss –27 –56 12 53 50

den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss –�61 –�09 –2�5 �17 2�0

Gewinn- und Verlustrechnung (Quartalsaufteilung)

Verkürzte Gesamtergebnisrechnung

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Konzernüberschuss –��� 330 .

Veränderungen der Neubewertungsrücklage –61� –1 236 –50,0

Veränderungen der Rücklage aus Cash Flow Hedges –296 –273 �,�

Veränderung der Rücklage aus der Währungsumrechnung –179 1� .

Sonstiges Periodenergebnis –1 093 –1 �95 –26,9

Gesamtergebnis –1 981 –1 165 70,0

den Minderheitenanteilen zurechenbares Periodenergebnis –�2 –1 .

den Commerzbank-Aktionären zurechenbares Periodenergebnis –1 939 –1 16� 66,6

Sonstiges Periodenergebnis | in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008

vor Steuern Steuern nach Steuern vor Steuern Steuern nach Steuern

Veränderungen der
Neubewertungsrücklage –673 55 –61� –1 593 357 –1 236

Veränderungen der Rücklage
aus Cash Flow Hedges –�2� 12� –296 –393 120 –273

Veränderung der Rücklage
aus der Währungsumrechnung –179 – –179 1� – 1�

Sonstiges Periodenergebnis –1 276 183 –1 093 –1 972 477 –1 495
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Bilanz

1 nach Einstellung in die Gewinnrücklagen; 2 soweit den Commerzbank-Aktionären zurechenbar

Aktiva | in Mio € Notes 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Barreserve 10 299 6 566 56,9

Forderungen an Kreditinstitute (11, 13, 1�) 109 36� 62 969 73,7

Forderungen an Kunden (12, 13, 1�) �0� �02 2�� �15 �3,5

Positive Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 15 1�0 10 52� ��,2

Handelsaktiva (15) 300 392 11� 569 .

Finanzanlagen (16) 1�5 �25 127 �50 1�,1

Immaterielle Anlagewerte (17) 3 171 1 336 .

Sachanlagen (1�) 2 190 1 2�0 76,6

Ertragsteueransprüche 10 360 6 69� 5�,7

Sonstige Aktiva (19) 6 352 5 025 26,�

Gesamt 1 011 535 625 196 61,8

Passiva | in Mio € Notes 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (20) 17� 73� 12� �92 39,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (21) 310 231 170 203 �2,3

Verbriefte Verbindlichkeiten (22) 17� 753 165 �27 7,�

Negative Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 23 2�6 21 �63 �,3

Handelspassiva (23) 261 333 96 20� .

Rückstellungen (2�) � �11 2 030 .

Ertragsteuerschulden 6 907 3 161 .

Sonstige Passiva (25) 6 �75 2 91� .

Nachrangkapital (26) 17 713 11 �36 �9,7

Hybridkapital (27) � 6�� 3 15� �7,1

Eigenkapital 1� 6�� 19 90� –6,1

Gezeichnetes Kapital 2 303 1 �77 22,7

Kapitalrücklage 6 9�7 6 619 5,0

Gewinnrücklagen 5 913 5 90� 0,2

stille Einlage SoFFin � 200 � 200 0,0

Neubewertungsrücklage –2 �52 –2 221 2�,�

Rücklage aus Cash Flow Hedges –1 163 –�72 33,�

Rücklage aus der Währungsumrechnung –�16 –260 60,0

Konzerngewinn 200� 1 – – .

Konzernüberschuss 1.1.–31.3.2009 2 –�61 – .

Gesamt vor Fremdanteilen 1� 071 19 2�7 –6,1

Anteile in Fremdbesitz 613 657 –6,7

Gesamt 1 011 535 625 196 61,8

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Bilanz

1 nach Einstellung in die Gewinnrücklagen; 2 soweit den Commerzbank-Aktionären zurechenbar

Aktiva | in Mio € Notes 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Barreserve 10 299 6 566 56,9

Forderungen an Kreditinstitute (11, 13, 1�) 109 36� 62 969 73,7

Forderungen an Kunden (12, 13, 1�) �0� �02 2�� �15 �3,5

Positive Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 15 1�0 10 52� ��,2

Handelsaktiva (15) 300 392 11� 569 .

Finanzanlagen (16) 1�5 �25 127 �50 1�,1

Immaterielle Anlagewerte (17) 3 171 1 336 .

Sachanlagen (1�) 2 190 1 2�0 76,6

Ertragsteueransprüche 10 360 6 69� 5�,7

Sonstige Aktiva (19) 6 352 5 025 26,�

Gesamt 1 011 535 625 196 61,8

Passiva | in Mio € Notes 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (20) 17� 73� 12� �92 39,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (21) 310 231 170 203 �2,3

Verbriefte Verbindlichkeiten (22) 17� 753 165 �27 7,�

Negative Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten 23 2�6 21 �63 �,3

Handelspassiva (23) 261 333 96 20� .

Rückstellungen (2�) � �11 2 030 .

Ertragsteuerschulden 6 907 3 161 .

Sonstige Passiva (25) 6 �75 2 91� .

Nachrangkapital (26) 17 713 11 �36 �9,7

Hybridkapital (27) � 6�� 3 15� �7,1

Eigenkapital 1� 6�� 19 90� –6,1

Gezeichnetes Kapital 2 303 1 �77 22,7

Kapitalrücklage 6 9�7 6 619 5,0

Gewinnrücklagen 5 913 5 90� 0,2

stille Einlage SoFFin � 200 � 200 0,0

Neubewertungsrücklage –2 �52 –2 221 2�,�

Rücklage aus Cash Flow Hedges –1 163 –�72 33,�

Rücklage aus der Währungsumrechnung –�16 –260 60,0

Konzerngewinn 200� 1 – – .

Konzernüberschuss 1.1.–31.3.2009 2 –�61 – .

Gesamt vor Fremdanteilen 1� 071 19 2�7 –6,1

Anteile in Fremdbesitz 613 657 –6,7

Gesamt 1 011 535 625 196 61,8

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)

5� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Eigenkapitalveränderungsrechnung
Die Eigenkapitalveränderungsrechnung im Konzern stellt sich für die ersten drei Monate des Jahres wie folgt dar:

1 einschl. Veränderung eigene Aktien, Veränderung eigene derivative Eigenkapitalinstrumente und Einzahlung stille Einlage SoFFin.

Gezeich- Kapital- Gewinn- stille Neu- Rücklage Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- Einlage bewer- aus aus der gewinn vor in kapital
Kapital lagen SoFFin tungs- Cash Währungs- Fremd- Fremd-

rücklage Flow umrech- anteilen besitz
in Mio € Hedges nung

Eigenkapital
zum 1.1.2008 1 708 5 709 6 158 – 903 34 –34 657 15 135 997 16 132

Konzernüberschuss 3 3 59 62

Einstellung in die
Gewinnrücklagen 1 –1 – –

Ausschüttung
stille Einlage SoFFin –2 –2 –2

sonstiges
Periodenergebnis –3 120 –906 –255 –� 2�1 –266 –� 5�7

Kapitalerhöhungen 170 92� 1 09� 1 09�

Gewinne / Verluste Vorjahr – –� –�

Einstellung in die
Gewinnrücklagen
(Anteile in Fremdbesitz) – 53 53

Dividende –657 –657 –657

Veränderungen
im Anteilsbesitz –223 –223 –223

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen 1 –1 –1� –32 � 200 –� 29 � 17� –17� � 000

Eigenkapital
zum 31.12.2008 1 877 6 619 5 904 8 200 –2 221 –872 –260 – 19 247 657 19 904

Konzernüberschuss –�61 –�61 –27 –���

Einstellung in die
Gewinnrücklagen – –

Ausschüttung
stille Einlage SoFFin – –

sonstiges
Periodenergebnis –631 –291 –156 –1 07� –15 –1 093

Kapitalerhöhungen �25 320 7�5 7�5

Gewinne / Verluste Vorjahr – –3� –3�

Einstellung in die
Gewinnrücklagen
(Anteile in Fremdbesitz) – 5� 5�

Dividende – –

Veränderungen
im Anteilsbesitz –2 –2 –2

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen 1 1 � 11 20 –26 –6

Eigenkapital
zum 31.3.2009 2 303 6 947 5 913 8 200 –2 852 –1 163 –416 –861 18 071 613 18 684
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Nachrichtlich: Eigenkapitalveränderungsrechnung vom 1.1. bis 31.3.200�

1 einschl. Veränderung eigene Aktien

Gezeich- Kapital- Gewinn- stille Neu- Rücklage Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- Einlage bewer- aus aus der gewinn vor in kapital
Kapital lagen SoFFin tungs- Cash Währungs- Fremd- Fremd-

rücklage Flow umrech- anteilen besitz
in Mio € Hedges nung

Eigenkapital
zum 1.1.2008 1 708 5 709 6 158 – 903 34 –34 657 15 135 997 16 132

Konzernüberschuss 2�0 2�0 50 330

Einstellung in die
Gewinnrücklagen – –

sonstiges
Periodenergebnis –1 179 –269 � –1 ��� –51 –1 �95

Kapitalerhöhungen – –

Ausgabe von
Belegschaftsaktien – –

Gewinne / Verluste Vorjahr – 12 12

Einstellung in die
Gewinnrücklagen
(Anteile in Fremdbesitz) – �6 �6

Dividende – –

Veränderungen
im Anteilsbesitz –1�9 –1�9 –1�9

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen 1 –� –� 136 132

Eigenkapital
zum 31.3.2008 1 708 5 709 5 969 – –280 –235 –30 937 13 778 1 190 14 968

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Nachrichtlich: Eigenkapitalveränderungsrechnung vom 1.1. bis 31.3.200�

1 einschl. Veränderung eigene Aktien

Gezeich- Kapital- Gewinn- stille Neu- Rücklage Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- Einlage bewer- aus aus der gewinn vor in kapital
Kapital lagen SoFFin tungs- Cash Währungs- Fremd- Fremd-

rücklage Flow umrech- anteilen besitz
in Mio € Hedges nung

Eigenkapital
zum 1.1.2008 1 708 5 709 6 158 – 903 34 –34 657 15 135 997 16 132

Konzernüberschuss 2�0 2�0 50 330

Einstellung in die
Gewinnrücklagen – –

sonstiges
Periodenergebnis –1 179 –269 � –1 ��� –51 –1 �95

Kapitalerhöhungen – –

Ausgabe von
Belegschaftsaktien – –

Gewinne / Verluste Vorjahr – 12 12

Einstellung in die
Gewinnrücklagen
(Anteile in Fremdbesitz) – �6 �6

Dividende – –

Veränderungen
im Anteilsbesitz –1�9 –1�9 –1�9

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen 1 –� –� 136 132

Eigenkapital
zum 31.3.2008 1 708 5 709 5 969 – –280 –235 –30 937 13 778 1 190 14 968

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)

56 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Kapitalflussrechnung (verkürzte Darstellung)

in Mio € 2009 2008

Zahlungsmittelbestand zum 1.1. 6 566 5 157

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit 10 ��2 –2�3

Cash Flow aus Investitionstätigkeit –15 205 2 3�3

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit � 117 120

Cash Flow insgesamt 3 754 2 220

Effekte aus Wechselkursänderungen –�� –6

Effekte aus Minderheitenanteilen 27 –50

Zahlungsmittelbestand zum 31.3. 10 299 7 321

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Veränderungen des Zahlungs-

mittelbestands im Commerzbank-Konzern. Dieser entspricht dem

Bilanzposten Barreserve und setzt sich zusammen aus dem Kas-

senbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken, Schuldtiteln öffent-

licher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung bei Zentral-

notenbanken zugelassen sind.
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Erläuterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung (Notes)

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie
aus dem Wertpapierbestand der Finanzanlagen1 5 709 5 320 7,3

Gewinne aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 2 1� –��,9

Dividenden aus Wertpapieren 3 9 –66,7

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen, Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen 19 33 –�2,�

Laufende Erträge aus zur Veräußerung gehaltenen
Vermögenswerten und Schulden sowie aus Immobilien,
die als Finanzinvestition gehalten werden 23 22 �,5

Zinserträge 5 756 5 402 6,6

darunter:
aus Geschäften mit Anwendung der Fair Value Option 74 32 .

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital sowie
Verbriefte und sonstige Verbindlichkeiten � 0�6 � 370 –7,�

Verluste aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten � – .

Laufende Aufwendungen aus zur Veräußerung gehaltenen
Vermögenswerten und Schulden sowie aus Immobilien,
die als Finanzinvestition gehalten werden 10 13 –23,1

Zinsaufwendungen 4 064 4 383 –7,3

darunter:
aus Geschäften mit Anwendung der Fair Value Option 146 20 .

Gesamt 1 692 1 019 66,0

(1) Zinsüberschuss

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zuführung zur Risikovorsorge –1 339 –237 .

Auflösung von Risikovorsorge 536 119 .

Saldo Direktabschreibungen, Zuschreibungen und
Eingänge auf abgeschriebene Forderungen –�1 –57 –2�,1

Gesamt –844 –175 .

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

1 Hierin sind im laufenden Geschäftsjahr 10 Mio Euro (Vorjahr: � Mio Euro) aus Vorfälligkeitsentschädigungen enthalten.

Der so genannte Unwinding-Effekt beläuft sich für die ersten drei Monate in 2009 auf 38 Mio Euro.

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Erläuterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung (Notes)

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie
aus dem Wertpapierbestand der Finanzanlagen1 5 709 5 320 7,3

Gewinne aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 2 1� –��,9

Dividenden aus Wertpapieren 3 9 –66,7

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen, Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen 19 33 –�2,�

Laufende Erträge aus zur Veräußerung gehaltenen
Vermögenswerten und Schulden sowie aus Immobilien,
die als Finanzinvestition gehalten werden 23 22 �,5

Zinserträge 5 756 5 402 6,6

darunter:
aus Geschäften mit Anwendung der Fair Value Option 74 32 .

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital sowie
Verbriefte und sonstige Verbindlichkeiten � 0�6 � 370 –7,�

Verluste aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten � – .

Laufende Aufwendungen aus zur Veräußerung gehaltenen
Vermögenswerten und Schulden sowie aus Immobilien,
die als Finanzinvestition gehalten werden 10 13 –23,1

Zinsaufwendungen 4 064 4 383 –7,3

darunter:
aus Geschäften mit Anwendung der Fair Value Option 146 20 .

Gesamt 1 692 1 019 66,0

(1) Zinsüberschuss

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Zuführung zur Risikovorsorge –1 339 –237 .

Auflösung von Risikovorsorge 536 119 .

Saldo Direktabschreibungen, Zuschreibungen und
Eingänge auf abgeschriebene Forderungen –�1 –57 –2�,1

Gesamt –844 –175 .

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

1 Hierin sind im laufenden Geschäftsjahr 10 Mio Euro (Vorjahr: � Mio Euro) aus Vorfälligkeitsentschädigungen enthalten.

Der so genannte Unwinding-Effekt beläuft sich für die ersten drei Monate in 2009 auf 38 Mio Euro.

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)

5� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Ergebnis aus dem Handel –1 590 235 .

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten 756 –97 .

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen �0 26 53,�

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option 271 9 .

Gesamt –523 173 .

(4) Handelsergebnis

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Wertpapiergeschäft 2�9 253 1�,2

Vermögensverwaltung 59 113 –�7,�

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 202 125 61,6

Immobilienkreditgeschäft �5 �2 –�5,1

Bürgschaften 61 �9 2�,5

Ergebnis aus Syndizierungen 6� 2� .

Treuhandgeschäfte 1 1 0,0

Übrige 125 �5 �7,1

Gesamt 850 732 16,1

(3) Provisionsüberschuss

Im Provisionsüberschuss sind 192 Mio Euro (Vorjahr: 158 Mio

Euro) Provisionsaufwendungen enthalten. Daneben resultieren

60 Mio Euro (Vorjahr: –3 Mio Euro) aus Geschäften mit Finanz-

instrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-

wert bewertet werden.
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in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Ergebnis aus zinstragendem Geschäft –190 –128 48,4

der Kategorie Available for Sale –�9 7 .

Veräußerungsgewinne
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage) 1 96 1� .

Veräußerungsverluste
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage) 1 –1�5 –11 .

der Kategorie Kredite und Forderungen 2 –22 .

Veräußerungsgewinne 2 23 –91,3

Veräußerungsverluste – –�5 –100,0

Bewertungsergebnis 2 –1�3 –113 26,5

Ergebnis aus Eigenkapitalinstrumenten 576 102 .

der Kategorie Available for Sale 322 �6 .

Veräußerungsgewinne
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage) 1 �20 �7 .

Veräußerungsverluste
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage) 1 –9� –1 .

der Kategorie Available for Sale, die zu
Anschaffungskosten bewertet wurden ��� 207 .

Bewertungsergebnis –19� –151 2�,5

Veräußerungs- und Bewertungsergebnis
aus Anteilen an assoziierten Unternehmen – – .

Gesamt 386 –26 .

(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Sonstige Erträge 1�0 1�6 –�,1

Sonstige Aufwendungen 211 112 ��,�

Gesamt –71 34 .

(6) Sonstiges Ergebnis

1 Hierin sind Umbuchungen aus im Geschäftsjahr 2009 entstandener Neubewertungsrücklage saldiert in Höhe von 115 Mio Euro enthalten.
2 Hierin sind Portfoliowertberichtigungen von 20 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro) auf Finanzanlagen der Kategorie Kredite und Forderungen enthalten.
Der ebenfalls hier ausgewiesene Wertminderungsaufwand für das CDO- und RMBS-Portfolio mit Subprime-Bezug beträgt 6� Mio Euro (Vorjahr: 109 Mio Euro)

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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Gesamt 386 –26 .

(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Sonstige Erträge 1�0 1�6 –�,1

Sonstige Aufwendungen 211 112 ��,�

Gesamt –71 34 .

(6) Sonstiges Ergebnis

1 Hierin sind Umbuchungen aus im Geschäftsjahr 2009 entstandener Neubewertungsrücklage saldiert in Höhe von 115 Mio Euro enthalten.
2 Hierin sind Portfoliowertberichtigungen von 20 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro) auf Finanzanlagen der Kategorie Kredite und Forderungen enthalten.
Der ebenfalls hier ausgewiesene Wertminderungsaufwand für das CDO- und RMBS-Portfolio mit Subprime-Bezug beträgt 6� Mio Euro (Vorjahr: 109 Mio Euro)
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60 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

(9) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zum 31. März 2009 beträgt die Konzernsteuerquote als erwarte-

ter durchschnittlicher Steuersatz auf Basis des voraussichtlichen

Ergebnisses vor Steuern für das gesamte Berichtsjahr –1%.

Diesen Steuersatz haben wir zur Ermittlung des Steueraufwands

für die ersten drei Monate 2009 i.H.v. 8 Mio Euro herangezogen.

Dabei haben der steuerfreie Tausch der cominvest-Gesellschaf-

ten und die Nichtaktivierung latenter Steuern auf steuerliche Ver-

luste einer britischen Tochtergesellschaft maßgeblich die Steuer-

quote beeinflusst.

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Personalaufwand 1 156 756 52,9

Sachaufwand �10 ��� 66,0

Laufende Abschreibungen auf Sachanlagen und
sonstige immaterielle Anlagewerte 115 7� �7,�

Gesamt 2 081 1 322 57,4

(7) Verwaltungsaufwendungen

in Mio € 1.1.–31.3.2009 1.1.–31.3.2008 Veränderung in %

Aufwendungen für eingeleitete Restrukturierungsmaßnahmen 2�9 25 .

Gesamt 289 25 .

(8) Restrukturierungsaufwendungen

Die Restrukturierungsaufwendungen in Höhe von 289 Mio Euro stehen im Zusammenhang mit der Integration des Dresdner Bank-Kon-

zerns in den Commerzbank-Konzern und entfallen im Wesentlichen auf den Personalbereich.

(10) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resultate der

im Commerzbank-Konzern eingebundenen operativen Segmente

wider. Als Grundlage für die nachfolgenden Segmentinformatio-

nen dient IFRS 8 „Operating Segments”, der dem so genannten

Management-Ansatz folgt: Die Segmentinformationen werden auf

Basis des internen Berichtswesens bestimmt, das dem „Chief Ope-

rating Decision Maker” dazu dient, die Leistung der Segmente zu

beurteilen und Entscheidungen über die Allokation von Ressour-

cen auf die Segmente zu treffen. Im Commerzbank-Konzern übt die

Funktion des „Chief Operating Decision Maker” der Vorstand aus.

In unserer Segmentberichterstattung berichten wir über fünf

operative Segmente sowie über den Bereich Sonstige und Konso-

lidierung. Dieses Vorgehen folgt der Organisationsstruktur des

Commerzbank-Konzerns und ist Grundlage der internen Manage-

mentberichterstattung. Die Aufteilung der Geschäftssegmente

orientiert sich an der Unterschiedlichkeit der Produkte und Dienst-

leistungen beziehungsweise den Kundenzielgruppen. Die Seg-

mentberichterstattung reflektiert die neue Konzernstruktur des

Commerzbank-Konzerns, die zum 1. Januar 2009 umgesetzt

wurde. Die Zuordnung der Group Treasury (früher Corporates&

Markets) zum Bereich Sonstige und Konsolidierung, die Verant-

wortung der Mittelstandsbank für das Geschäft in Westeuropa

(früher Corporates&Markets), die Neuzuordnung der multinatio-

nalen Kunden zwischen Mittelstandsbank und Corporates&Mar-

kets sowie der Verkauf der cominvest (früher Privatkunden) stellen

die wesentlichen Veränderungen gegenüber der bis Ende 2008

geltenden Struktur der Commerzbank dar. Die Vergleichswerte

des Vorjahres wurden an die neue Konzernstruktur angepasst.
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Die Segmente der Dresdner Bank (Private & Corporate Clients,

Investment Banking) wurden in die neue Segmentstruktur der

Commerzbank überführt. Die Geschäftsfelder Personal, Private &

Business Banking und Private Wealth Management (beide ehe-

mals Private & Corporate Clients) gehen im neuen Segment Pri-

vatkunden auf. Das Geschäftsfeld Corporate Banking (ehemals

Private & Corporate Clients) sowie das Geschäft mit bestimmten

multinationalen Kunden des Dresdner Kleinwort Investment

Banking (DKIB) werden zukünftig von der Mittelstandsbank ver-

antwortet. Die beiden nicht materiellen Aktivitäten der DKIB in

Osteuropa sowie bei Schiffsfinanzierungen werden den Segmen-

ten Mittel- und Osteuropa beziehungsweise Commercial Real

Estate zugeordnet. Die verbleibenden Aktivitäten des Dresdner

Kleinwort Investment Banking – insbesondere das Kapitalmarkt-

geschäft und das Geschäft mit nicht von der Mittelstandsbank

betreuten multinationalen Unternehmen – werden von Corporates

&Markets verantwortet.

Das Segment Privatkunden umfasst das Filialgeschäft mit

Privaten, Freiberuflern und Gewerbetreibenden, das Wealth

Management, die Aktivitäten der comdirect bank und das

Immobilienfinanzierungsgeschäft mit den genannten Kun-

dengruppen.

In der Mittelstandsbank werden die Ergebnisse des Corpo-

rate Banking Inland nach Großkunden und Mittelstand sowie

das Ausland mit den Regionen Westeuropa und Asien sowie

das Geschäftsfeld Financial Institutions abgebildet.

Das Segment Mittel- und Osteuropa umfasst die Aktivitäten

der Tochtergesellschaften und Filialen der Regionen Zentral-

und Osteuropa (insbesondere BRE Bank und Bank Forum).

Corporates &Markets umfasst den Aktien- und Rentenhan-

del, den Handel mit derivativen Instrumenten, das Zins- und

Währungsmanagement sowie Corporate Finance. Darüber

hinaus ist hier das Geschäft mit multinationalen Unterneh-

men angesiedelt. Außerdem gehören zu diesem Segment die

Auslandsregionen Amerika und Afrika und das Staatsfinan-

zierungsgeschäft.

Im Segment Commercial Real Estate werden die Ergebnisse

aus dem gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschäft

sowie der Bereich Shipping abgebildet.

Im Bereich Sonstige und Konsolidierung werden Erträge und

Aufwendungen eingestellt, die nicht in die Verantwortungs-

bereiche der operativen Geschäftsfelder fallen. Hierzu gehö-

ren auch jene Aufwendungen und Erträge, die von den in der

Segmentberichterstattung dargestellten Ergebnisgrößen der

internen Managementberichterstattung auf den Konzern-

abschluss nach IFRS überleiten. Darüber hinaus beinhaltet

dieses Segment Beteiligungen, die nicht den operativen Seg-

menten zugeordnet sind, die internationalen Asset Manage-

ment-Aktivitäten und das Group Treasury. Ferner sind hier

die Kosten der Service- und Konzernsteuerungseinheiten ab-

gebildet, die – mit Ausnahme der Restrukturierungskosten –

vollständig auf die Segmente verrechnet werden.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des opera-

tiven 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 gebundenen Eigenkapital

die Anteile Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment

verantwortlich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berück-

sichtigt.

Die Eigenkapitalrendite errechnet sich aus dem Verhältnis des

Ergebnisses (operativ und vor Steuern) zum durchschnittlich

gebundenen Eigenkapital. Sie gibt an, wie sich das im Segment

eingesetzte Kapital verzinst hat. Die Aufwandsquote im opera-

tiven Geschäft spiegelt die Kosteneffizienz der Segmente wider;

sie errechnet sich aus dem Verhältnis von Verwaltungsaufwand

zu Erträgen vor Risikovorsorge.

Erträge und Aufwendungen werden verursachungsgerecht zu

Marktpreisen und im Zinsbereich nach der Marktzinsmethode bei

den Segmenten ausgewiesen. Im Zinsüberschuss werden die tat-

sächlichen Refinanzierungsaufwendungen für die den jeweiligen

Segmenten zugeordneten geschäftsspezifischen Beteiligungen

gezeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem

Eigenkapital wird im Verhältnis des durchschnittlich gebundenen

Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der jeweiligen Segmente zu-

geordnet. Der Zinssatz entspricht dem Zinssatz einer risikofreien

Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Ermittlung des

durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals erfolgt in 2009 nach

Basel II-Systematik auf Basis der ermittelten durchschnittlichen

Risikoaktiva und der Anrechnungsbeträge für Marktrisikopositio-

nen (Risikoaktivaäquivalente). Auf Konzernebene wird das Inves-

torenkapital gezeigt, das der Berechnung der Eigenkapitalrendite

dient. Die für die Segmentberichterstattung unterstellte Kapital-

unterlegung der Risikoaktiva beträgt 7%.

Der im operativen Ergebnis ausgewiesene Verwaltungsauf-

wand beinhaltet den Personalaufwand, den Sachaufwand sowie

die Abschreibungen auf Sachanlagen und sonstige immaterielle

Anlagewerte. Restrukturierungsaufwendungen werden unterhalb

des operativen Ergebnisses im Ergebnis vor Steuern ausgewiesen.

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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Die Segmente der Dresdner Bank (Private & Corporate Clients,

Investment Banking) wurden in die neue Segmentstruktur der

Commerzbank überführt. Die Geschäftsfelder Personal, Private &

Business Banking und Private Wealth Management (beide ehe-

mals Private & Corporate Clients) gehen im neuen Segment Pri-

vatkunden auf. Das Geschäftsfeld Corporate Banking (ehemals

Private & Corporate Clients) sowie das Geschäft mit bestimmten

multinationalen Kunden des Dresdner Kleinwort Investment

Banking (DKIB) werden zukünftig von der Mittelstandsbank ver-

antwortet. Die beiden nicht materiellen Aktivitäten der DKIB in

Osteuropa sowie bei Schiffsfinanzierungen werden den Segmen-

ten Mittel- und Osteuropa beziehungsweise Commercial Real

Estate zugeordnet. Die verbleibenden Aktivitäten des Dresdner

Kleinwort Investment Banking – insbesondere das Kapitalmarkt-

geschäft und das Geschäft mit nicht von der Mittelstandsbank

betreuten multinationalen Unternehmen – werden von Corporates

&Markets verantwortet.

Das Segment Privatkunden umfasst das Filialgeschäft mit

Privaten, Freiberuflern und Gewerbetreibenden, das Wealth

Management, die Aktivitäten der comdirect bank und das

Immobilienfinanzierungsgeschäft mit den genannten Kun-

dengruppen.

In der Mittelstandsbank werden die Ergebnisse des Corpo-

rate Banking Inland nach Großkunden und Mittelstand sowie

das Ausland mit den Regionen Westeuropa und Asien sowie

das Geschäftsfeld Financial Institutions abgebildet.

Das Segment Mittel- und Osteuropa umfasst die Aktivitäten

der Tochtergesellschaften und Filialen der Regionen Zentral-

und Osteuropa (insbesondere BRE Bank und Bank Forum).

Corporates &Markets umfasst den Aktien- und Rentenhan-

del, den Handel mit derivativen Instrumenten, das Zins- und

Währungsmanagement sowie Corporate Finance. Darüber

hinaus ist hier das Geschäft mit multinationalen Unterneh-

men angesiedelt. Außerdem gehören zu diesem Segment die

Auslandsregionen Amerika und Afrika und das Staatsfinan-

zierungsgeschäft.

Im Segment Commercial Real Estate werden die Ergebnisse

aus dem gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschäft

sowie der Bereich Shipping abgebildet.

Im Bereich Sonstige und Konsolidierung werden Erträge und

Aufwendungen eingestellt, die nicht in die Verantwortungs-

bereiche der operativen Geschäftsfelder fallen. Hierzu gehö-

ren auch jene Aufwendungen und Erträge, die von den in der

Segmentberichterstattung dargestellten Ergebnisgrößen der

internen Managementberichterstattung auf den Konzern-

abschluss nach IFRS überleiten. Darüber hinaus beinhaltet

dieses Segment Beteiligungen, die nicht den operativen Seg-

menten zugeordnet sind, die internationalen Asset Manage-

ment-Aktivitäten und das Group Treasury. Ferner sind hier

die Kosten der Service- und Konzernsteuerungseinheiten ab-

gebildet, die – mit Ausnahme der Restrukturierungskosten –

vollständig auf die Segmente verrechnet werden.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des opera-

tiven 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 gebundenen Eigenkapital

die Anteile Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment

verantwortlich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berück-

sichtigt.

Die Eigenkapitalrendite errechnet sich aus dem Verhältnis des

Ergebnisses (operativ und vor Steuern) zum durchschnittlich

gebundenen Eigenkapital. Sie gibt an, wie sich das im Segment

eingesetzte Kapital verzinst hat. Die Aufwandsquote im opera-

tiven Geschäft spiegelt die Kosteneffizienz der Segmente wider;

sie errechnet sich aus dem Verhältnis von Verwaltungsaufwand

zu Erträgen vor Risikovorsorge.

Erträge und Aufwendungen werden verursachungsgerecht zu

Marktpreisen und im Zinsbereich nach der Marktzinsmethode bei

den Segmenten ausgewiesen. Im Zinsüberschuss werden die tat-

sächlichen Refinanzierungsaufwendungen für die den jeweiligen

Segmenten zugeordneten geschäftsspezifischen Beteiligungen

gezeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem

Eigenkapital wird im Verhältnis des durchschnittlich gebundenen

Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der jeweiligen Segmente zu-

geordnet. Der Zinssatz entspricht dem Zinssatz einer risikofreien

Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Ermittlung des

durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals erfolgt in 2009 nach

Basel II-Systematik auf Basis der ermittelten durchschnittlichen

Risikoaktiva und der Anrechnungsbeträge für Marktrisikopositio-

nen (Risikoaktivaäquivalente). Auf Konzernebene wird das Inves-

torenkapital gezeigt, das der Berechnung der Eigenkapitalrendite

dient. Die für die Segmentberichterstattung unterstellte Kapital-

unterlegung der Risikoaktiva beträgt 7%.

Der im operativen Ergebnis ausgewiesene Verwaltungsauf-

wand beinhaltet den Personalaufwand, den Sachaufwand sowie

die Abschreibungen auf Sachanlagen und sonstige immaterielle

Anlagewerte. Restrukturierungsaufwendungen werden unterhalb

des operativen Ergebnisses im Ergebnis vor Steuern ausgewiesen.
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62 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

1.1.–31.3.2009 Privat- Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Konzern
kunden standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Konso-

in Mio € lidierung

Zinsüberschuss 59� 573 167 219 221 –�2 1 692

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –65 –90 –173 –327 –1�9 – –���

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 529 ��3 –6 –10� 32 –�2 ���

Provisionsüberschuss 502 23� 33 �6 69 –7� �50

Handelsergebnis 3 6 29 –��7 31 –1�5 –523

Ergebnis aus Finanzanlagen –2 –7 –5 –13� –5� 592 3�6

Sonstiges Ergebnis –3 –53 6 –9 –2 –10 –71

Erträge vor Risikovorsorge 1 094 757 230 –285 261 277 2 334

Erträge nach Risikovorsorge 1 029 667 57 –612 72 277 1 490

Verwaltungsaufwendungen 9�1 32� 115 552 126 –21 2 0�1

Operatives Ergebnis 48 339 –58 –1 164 –54 298 –591

Restrukturierungsaufwendungen 51 17 – 65 – 156 2�9

Ergebnis vor Steuern –3 322 –58 –1 229 –54 142 –880

Aktiva 96 254 100 294 24 866 609 143 105 593 75 385 1 011 535

Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 2 703 5 341 1 690 7 122 6 172 643 23 671

Operative
Eigenkapitalrendite 1 (%) 7,1 25,4 –13,7 –65,4 –3,5 . –10,0

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 89,7 43,3 50,0 –193,7 48,3 . 89,2

Eigenkapitalrendite des
Ergebnisses vor Steuern 1 (%) –0,4 24,1 –13,7 –69,0 –3,5 . –14,9

Mitarbeiterdurchschnitt 23 0�0 5 56� 11 2�7 3 632 1 �70 21 2�� 66 637

1 auf das Jahr hochgerechnet

Die nachstehenden Tabellen enthalten Informationen zu den Segmenten für das erste Quartal 2009 und das erste Quartal 2008.

Die Zuordnung des Verwaltungsaufwands zu den einzelnen Seg-

menten erfolgt nach dem Verursachungsprinzip. Die sich aus den

internen Leistungen ergebenden indirekten Aufwendungen wer-

den dem Leistungsempfänger in Rechnung gestellt beziehungs-

weise führen beim Leistungserbringer zu einer entsprechenden

Entlastung. Die Bewertung dieser internen Leistungsbeziehun-

gen erfolgt zu Marktpreisen oder Vollkosten.

Zum 12. Januar 2009 hat die Commerzbank die Übernahme

der Dresdner Bank vollzogen und ist nun alleiniger Aktionär. Die

Zahlen des ersten Quartals des Jahres 2009 bilden den neuen

Commerzbank-Konzern nach Akquisition der Dresdner Bank ab.

Die Vergleichswerte des ersten Quartals des Vorjahres enthalten

die Beiträge der Geschäftssegmente zum Konzernergebnis vor

Akquisition der Dresdner Bank.
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1.1.–31.3.2008 Privat- Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Konzern
kunden standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Konso-

in Mio € lidierung

Zinsüberschuss 326 2�7 121 105 229 –�9 1 019

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –�0 –� –17 –59 –51 – –175

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 2�6 279 10� �6 17� –�9 ���

Provisionsüberschuss 3�3 11� �7 59 11� 51 732

Handelsergebnis –1 11 3� 12� 2 3 173

Ergebnis aus Finanzanlagen –3 –5 39 –11� –�� 1�1 –26

Sonstiges Ergebnis –2 – � 17 –2 17 3�

Erträge vor Risikovorsorge 663 411 245 191 259 163 1 932

Erträge nach Risikovorsorge 623 403 228 132 208 163 1 757

Verwaltungsaufwendungen �96 21� 105 25� 122 127 1 322

Operatives Ergebnis 127 189 123 –126 86 36 435

Restrukturierungsaufwendungen – – – 25 – – 25

Ergebnis vor Steuern 127 189 123 –151 86 36 410

Aktiva 58 740 73 030 24 459 318 949 86 107 40 830 602 115

Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 1 385 2 644 1 357 3 240 3 707 2 144 14 477

Operative
Eigenkapitalrendite 1 (%) 36,7 28,6 36,3 –15,6 9,3 . 12,0

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 74,8 52,1 42,9 135,1 47,1 . 68,4

Eigenkapitalrendite des
Ergebnisses vor Steuern 1 (%) 36,7 28,6 36,3 –18,6 9,3 . 11,3

Mitarbeiterdurchschnitt 10 79� 3 520 6 12� 1 750 1 5�1 11 575 35 352

1 auf das Jahr hochgerechnet

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

51 Gesamtergebnisrechnung
53 Bilanz
5� Eigenkapitalveränderungsrechnung
56 Kapitalflussrechnung
57 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung (Notes)
65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
72 Sonstige Erläuterungen (Notes)
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1.1.–31.3.2008 Privat- Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Konzern
kunden standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Konso-

in Mio € lidierung

Zinsüberschuss 326 2�7 121 105 229 –�9 1 019

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –�0 –� –17 –59 –51 – –175

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 2�6 279 10� �6 17� –�9 ���

Provisionsüberschuss 3�3 11� �7 59 11� 51 732

Handelsergebnis –1 11 3� 12� 2 3 173

Ergebnis aus Finanzanlagen –3 –5 39 –11� –�� 1�1 –26

Sonstiges Ergebnis –2 – � 17 –2 17 3�

Erträge vor Risikovorsorge 663 411 245 191 259 163 1 932

Erträge nach Risikovorsorge 623 403 228 132 208 163 1 757

Verwaltungsaufwendungen �96 21� 105 25� 122 127 1 322

Operatives Ergebnis 127 189 123 –126 86 36 435

Restrukturierungsaufwendungen – – – 25 – – 25

Ergebnis vor Steuern 127 189 123 –151 86 36 410

Aktiva 58 740 73 030 24 459 318 949 86 107 40 830 602 115

Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 1 385 2 644 1 357 3 240 3 707 2 144 14 477

Operative
Eigenkapitalrendite 1 (%) 36,7 28,6 36,3 –15,6 9,3 . 12,0

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 74,8 52,1 42,9 135,1 47,1 . 68,4

Eigenkapitalrendite des
Ergebnisses vor Steuern 1 (%) 36,7 28,6 36,3 –18,6 9,3 . 11,3

Mitarbeiterdurchschnitt 10 79� 3 520 6 12� 1 750 1 5�1 11 575 35 352

1 auf das Jahr hochgerechnet

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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72 Sonstige Erläuterungen (Notes)

6� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Sonstige Konsoli- Sonstige Sonstige Konsoli- Sonstige
dierung und Kon- dierung und Kon-

in Mio € solidierung solidierung

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –2 2 – – – –

Erträge vor Risikovorsorge 364 –87 277 171 –8 163

Erträge nach Risikovorsorge 362 –85 277 171 –8 163

Verwaltungsaufwendungen –19 –2 –21 107 20 127

Operatives Ergebnis 384 –86 298 64 –28 36

Restrukturierungsaufwendungen 66 90 156 – – –

Ergebnis vor Steuern 318 –176 142 64 –28 36

Aktiva 75 385 – 75 385 40 830 – 40 830

Detailangaben „Sonstige und Konsolidierung”

Für den Bereich Sonstige und Konsolidierung sind zwei Anmer-

kungen zu beachten:

die Marktsegmente sind für den Zeitraum 01.01. - 31.03.2009

vollständig abgebildet. Die Differenz zum Konzernergebnis

– das für die Dresdner Bank nur den Zeitraum 13.01. bis

31.03.2009 beinhaltet – wird im Bereich „Sonstige und Kon-

solidierung“ ausgewiesen

die Zuordnung von Sachverhalten zum Bereich „Sonstige und

Konsolidierung“ erfolgt auf Basis der aktuellen Struktur. Im

Laufe des Jahres 2009 erfolgt die Prüfung, ob hier in Einzel-

fällen eine Zuordnung zu anderen Segmenten angebracht ist.

Eine Aufgliederung des Gesamtbetrags der Erträge des

Commerzbank-Konzerns nach Produkten und Dienstleistungen

wird bedingt durch die Übernahme der Dresdner Bank erst erfol-

gen, wenn die Produkt- und Dienstleistungsdefinitionen im neuen

Commerzbank-Konzern vereinheitlicht sind.

Q1 2009 Q1 2008
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

mit unbestimmter Restlaufzeit 32 �21 20 �5� 5�,5

andere Forderungen 3�3 963 269 69� �2,�

mit einer Restlaufzeit
bis drei Monate �0 95� �6 306 7�,�
mehr als drei Monate bis ein Jahr �� 0�1 27 275 61,5
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 129 202 9� 23� 31,5
mehr als fünf Jahre 129 766 97 �75 32,6

Gesamt 416 384 290 148 43,5

darunter Reverse Repos und Cash Collaterals 29 915 9 120 .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen �11 060 2�6 030 �3,7

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 5 32� � 11� 29,3

(12) Forderungen an Kunden

Erläuterungen zur Bilanz (Notes)

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

täglich fällig 39 1�5 19 0�0 .

andere Forderungen 70 6�5 �� 195 59,9

mit einer Restlaufzeit
bis drei Monate 3� 097 1� 96� .
mehr als drei Monate bis ein Jahr 12 999 � 916 �5,�
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 12 767 10 1�� 25,�
mehr als fünf Jahre 6 �22 6 167 10,6

Gesamt 109 870 63 235 73,7

darunter Reverse Repos und Cash Collaterals 50 053 22 757 .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 10� �31 63 235 72,1

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 1 039 – .

(11) Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute belaufen sich nach Abzug der Risikovorsorge auf 109 364 Mio Euro (Vorjahr: 62 969 Mio Euro).

Die Forderungen an Kunden belaufen sich nach Abzug der Risikovorsorge auf 408 802 Mio Euro (Vorjahr: 284 815 Mio Euro).

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

mit unbestimmter Restlaufzeit 32 �21 20 �5� 5�,5

andere Forderungen 3�3 963 269 69� �2,�

mit einer Restlaufzeit
bis drei Monate �0 95� �6 306 7�,�
mehr als drei Monate bis ein Jahr �� 0�1 27 275 61,5
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 129 202 9� 23� 31,5
mehr als fünf Jahre 129 766 97 �75 32,6

Gesamt 416 384 290 148 43,5

darunter Reverse Repos und Cash Collaterals 29 915 9 120 .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen �11 060 2�6 030 �3,7

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 5 32� � 11� 29,3

(12) Forderungen an Kunden

Erläuterungen zur Bilanz (Notes)

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

täglich fällig 39 1�5 19 0�0 .

andere Forderungen 70 6�5 �� 195 59,9

mit einer Restlaufzeit
bis drei Monate 3� 097 1� 96� .
mehr als drei Monate bis ein Jahr 12 999 � 916 �5,�
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 12 767 10 1�� 25,�
mehr als fünf Jahre 6 �22 6 167 10,6

Gesamt 109 870 63 235 73,7

darunter Reverse Repos und Cash Collaterals 50 053 22 757 .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 10� �31 63 235 72,1

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 1 039 – .

(11) Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute belaufen sich nach Abzug der Risikovorsorge auf 109 364 Mio Euro (Vorjahr: 62 969 Mio Euro).

Die Forderungen an Kunden belaufen sich nach Abzug der Risikovorsorge auf 408 802 Mio Euro (Vorjahr: 284 815 Mio Euro).

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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65 Erläuterungen zur Bilanz (Notes)
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66 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Entwicklung der Risikovorsorge | in Mio € 2009 2008 Veränderung in %

Stand am 1.1. 6 045 6 407 –5,7

Zuführungen 1 339 237 .

Abgänge 91� 235 .

Inanspruchnahmen 3�2 116 .

Auflösungen 536 119 .

Veränderungen im Konsolidierungskreis 2 177 �� .

Wechselkursveränderungen / Umbuchungen �9 –� .

Stand am 31.3. 8 692 6 453 34,7

Bestand der Risikovorsorge | in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Einzelwertberichtigungen 6 912 � 779 ��,6

Portfoliowertberichtigungen 1 176 �20 �3,�

Risikovorsorge für Bilanzposten 8 088 5 599 44,5

Rückstellungen im Kreditgeschäft (Einzelrisiken) 3�6 232 �9,1

Rückstellungen im Kreditgeschäft (Portfoliorisiken) 25� 21� 20,6

Risikovorsorge für außerbilanzielle Posten 604 446 35,4

Gesamt 8 692 6 045 43,8

(14) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

Die ergebniswirksamen Zuführungen und Auflösungen führen

unter Berücksichtigung von Direktabschreibungen, Zuschreibun-

gen und Eingängen auf abgeschriebene Forderungen zu einem

Risikovorsorgeaufwand von 844 Mio Euro (Vorjahr: 175 Mio

Euro); siehe Note 2. In der Risikovorsorge für die ersten drei

Monate in 2009 ist ein Unwinding-Effekt von 38 Mio Euro ent-

halten.

Für Forderungen an Kreditinstitute beläuft sich der Bestand der Risikovorsorge zum 31. März 2009 auf 506 Mio Euro, für Forderun-

gen an Kunden auf 7 582 Mio Euro.

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Kredite an Kreditinstitute 35 096 30 0�9 16,6

Kredite an Kunden 391 531 2�3 56� 3�,1

Gesamt 426 627 313 653 36,0

(13) Kreditvolumen

Kredite grenzen wir gegenüber den Forderungen an Kreditinsti-

tute und Kunden dahingehend ab, dass als Kredite nur solche

Forderungen gezeigt werden, für die besondere Kreditverein-

barungen mit den Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit

werden zum Beispiel Geldhandelsgeschäfte mit Banken und

Reverse-Repo-Geschäfte nicht als Kredite ausgewiesen. In den

Krediten an Kunden sind auch Wechselkredite enthalten.
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 1 1�2 29� 123 93� 1�,�

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 79� 1 999 –10,3

Beteiligungen �67 1 093 –20,7

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 332 296 12,2

Anteile an Tochterunternehmen 13� 12� �,1

Gesamt 145 425 127 450 14,1

darunter entfallen auf at equity bewertete
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 332 296 12,2

darunter entfallen auf die Kategorie:

Forderungen und Kredite 1 �5 6�9 �3 563 2,5

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte �� 573 �1 53� 16,9

darunter: mit Anschaffungskosten bewertet �7� 576 –17,7

Anwendung der Fair Value Option 10 �31 2 057 .

(16) Finanzanlagen

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Geschäfts- oder Firmenwerte 1 �69 1 006 �5,�

Sonstige immaterielle Anlagewerte 1 302 330 .

Gesamt 3 171 1 336 .

(17) Immaterielle Anlagewerte

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 3� 703 17 352 .

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 7 90� 5 �75 ��,�

Schuldscheindarlehen des Handelsbestands 1 110 1 110 0,0

Kredite und positive Marktwerte Kreditzusagen 1 625 1 650 –1,5

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 251 050 92 9�2 .

Gesamt 300 392 118 569 .

(15) Handelsaktiva

1 gekürzt um Portfoliowertberichtigungen von �5 Mio Euro (Vorjahr: 25 Mio Euro)

In den Geschäftsjahren 2008 und 2009 wurden Wertpapiere des

Public Finance-Portfolios aus der Kategorie „Availabe for Sale“ in

die Kategorie „Loans and Receivables“ umgegliedert. Die Neu-

bewertungsrücklage nach latenten Steuern beläuft sich für die

umkategorisierten Wertpapiere zum 31. März 2009 auf –1,2 Mrd

Euro. Ohne die durchgeführte Umkategorisierung hätte sich eine

Neubewertungsrücklage nach latenten Steuern für diesen

Bestand von –1,9 Mrd Euro zum 31. März 2009 ergeben; der

Buchwert zum Bilanzstichtag beträgt 80,0 Mrd Euro, der Fair

Value beläuft sich auf 79,0 Mrd Euro.

In den sonstigen immateriellen Anlagenwerten sind die erwor-

benen Kundenbeziehungen mit 684 Mio Euro (Vorjahr: 58 Mio

Euro) und die erworbenen Markennamen mit 185 Mio Euro (Vor-

jahr: 64 Mio Euro) enthalten.

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 1 1�2 29� 123 93� 1�,�

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 79� 1 999 –10,3

Beteiligungen �67 1 093 –20,7

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 332 296 12,2

Anteile an Tochterunternehmen 13� 12� �,1

Gesamt 145 425 127 450 14,1

darunter entfallen auf at equity bewertete
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 332 296 12,2

darunter entfallen auf die Kategorie:

Forderungen und Kredite 1 �5 6�9 �3 563 2,5

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte �� 573 �1 53� 16,9

darunter: mit Anschaffungskosten bewertet �7� 576 –17,7

Anwendung der Fair Value Option 10 �31 2 057 .

(16) Finanzanlagen

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Geschäfts- oder Firmenwerte 1 �69 1 006 �5,�

Sonstige immaterielle Anlagewerte 1 302 330 .

Gesamt 3 171 1 336 .

(17) Immaterielle Anlagewerte

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 3� 703 17 352 .

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 7 90� 5 �75 ��,�

Schuldscheindarlehen des Handelsbestands 1 110 1 110 0,0

Kredite und positive Marktwerte Kreditzusagen 1 625 1 650 –1,5

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 251 050 92 9�2 .

Gesamt 300 392 118 569 .

(15) Handelsaktiva

1 gekürzt um Portfoliowertberichtigungen von �5 Mio Euro (Vorjahr: 25 Mio Euro)

In den Geschäftsjahren 2008 und 2009 wurden Wertpapiere des

Public Finance-Portfolios aus der Kategorie „Availabe for Sale“ in

die Kategorie „Loans and Receivables“ umgegliedert. Die Neu-

bewertungsrücklage nach latenten Steuern beläuft sich für die

umkategorisierten Wertpapiere zum 31. März 2009 auf –1,2 Mrd

Euro. Ohne die durchgeführte Umkategorisierung hätte sich eine

Neubewertungsrücklage nach latenten Steuern für diesen

Bestand von –1,9 Mrd Euro zum 31. März 2009 ergeben; der

Buchwert zum Bilanzstichtag beträgt 80,0 Mrd Euro, der Fair

Value beläuft sich auf 79,0 Mrd Euro.

In den sonstigen immateriellen Anlagenwerten sind die erwor-

benen Kundenbeziehungen mit 684 Mio Euro (Vorjahr: 58 Mio

Euro) und die erworbenen Markennamen mit 185 Mio Euro (Vor-

jahr: 64 Mio Euro) enthalten.

An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss
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6� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

täglich fällig �� 669 19 �9� .

mit einer Restlaufzeit 130 069 10� 59� 19,�
bis drei Monate �5 010 70 252 21,0
mehr als drei Monate bis ein Jahr 11 73� 13 677 –1�,2
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 1� 171 11 39� 59,�
mehr als fünf Jahre 15 15� 13 271 1�,2

Gesamt 178 738 128 492 39,1

darunter Repos und Cash Collaterals �0 6�0 31 00� 31,2

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 16� �99 12� �79 31,5

Anwendung der Fair Value Option 9 �39 13 .

(20) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Einzugspapiere 119 76� –��,�

Edelmetalle 602 �15 –26,1

Leasinggegenstände 356 35� –0,6

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 291 6�� –57,5

Als Finanzinvestition gehaltene Vermögenswerte 905 909 –0,�

Übrige einschließlich Rechnungsabgrenzungsposten � 079 1 �95 .

Gesamt 6 352 5 025 26,4

(19) Sonstige Aktiva

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Grundstücke und Gebäude 1 3�3 7�6 76,0

Betriebs- und Geschäftsausstattung �07 �5� 77,�

Gesamt 2 190 1 240 76,6

(18) Sachanlagen
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Begebene Schuldverschreibungen 166 159 15� �01 7,3

darunter: Hypothekenpfandbriefe 33 352 30 953 7,�

Öffentliche Pfandbriefe 79 �09 �� 695 –10,5

Begebene Geldmarktpapiere 12 509 10 923 1�,5

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf �5 103 –17,5

Gesamt 178 753 165 827 7,8

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 175 �02 16� 560 6,�

Anwendung der Fair Value Option 2 951 1 267 .

(22) Verbriefte Verbindlichkeiten

Restlaufzeiten der verbrieften Verbindlichkeiten | in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

täglich fällig 320 21� �6,�

mit vereinbarter Restlaufzeit 17� �33 165 609 7,7
bis drei Monate 2� 593 23 �23 3,2
mehr als drei Monate bis ein Jahr 30 659 29 ��� 2,7
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 9� 692 �� 576 12,0
mehr als fünf Jahre 2� ��9 27 362 �,1

Gesamt 178 753 165 827 7,8

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Spareinlagen � �3� 9 �21 –1�,1

mit vereinbarter Kündigungsfrist von
drei Monaten 7 76� 9 131 –15,0
mehr als drei Monaten 670 690 –2,9

Andere Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 301 797 160 3�2 ��,2

täglich fällig 1�2 22� 57 ��3 .
mit vereinbarter Restlaufzeit 159 573 102 �99 55,7

bis drei Monate 71 955 �5 763 57,2
mehr als drei Monate bis ein Jahr 35 572 1� 290 9�,5
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 16 052 12 572 27,7
mehr als fünf Jahre 35 99� 25 �7� 39,1

Gesamt 310 231 170 203 82,3

darunter Repos und Cash Collaterals 2� ��� � 9�� .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 306 717 169 ��� �0,6

Anwendung der Fair Value Option 3 51� 355 .

(21) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

In den ersten drei Monaten des Geschäftsjahres 2009 wurden

wesentliche neue Emissionen mit einem Volumen von 14,8 Mrd

Euro begeben. Im gleichen Zeitraum beläuft sich das Volumen

der Rückzahlungen auf 0,5 Mrd Euro und der fälligen Emissionen

auf 19,5 Mrd Euro.
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Begebene Schuldverschreibungen 166 159 15� �01 7,3

darunter: Hypothekenpfandbriefe 33 352 30 953 7,�

Öffentliche Pfandbriefe 79 �09 �� 695 –10,5

Begebene Geldmarktpapiere 12 509 10 923 1�,5

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf �5 103 –17,5

Gesamt 178 753 165 827 7,8

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 175 �02 16� 560 6,�

Anwendung der Fair Value Option 2 951 1 267 .

(22) Verbriefte Verbindlichkeiten

Restlaufzeiten der verbrieften Verbindlichkeiten | in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

täglich fällig 320 21� �6,�

mit vereinbarter Restlaufzeit 17� �33 165 609 7,7
bis drei Monate 2� 593 23 �23 3,2
mehr als drei Monate bis ein Jahr 30 659 29 ��� 2,7
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 9� 692 �� 576 12,0
mehr als fünf Jahre 2� ��9 27 362 �,1

Gesamt 178 753 165 827 7,8

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Spareinlagen � �3� 9 �21 –1�,1

mit vereinbarter Kündigungsfrist von
drei Monaten 7 76� 9 131 –15,0
mehr als drei Monaten 670 690 –2,9

Andere Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 301 797 160 3�2 ��,2

täglich fällig 1�2 22� 57 ��3 .
mit vereinbarter Restlaufzeit 159 573 102 �99 55,7

bis drei Monate 71 955 �5 763 57,2
mehr als drei Monate bis ein Jahr 35 572 1� 290 9�,5
mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 16 052 12 572 27,7
mehr als fünf Jahre 35 99� 25 �7� 39,1

Gesamt 310 231 170 203 82,3

darunter Repos und Cash Collaterals 2� ��� � 9�� .

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 306 717 169 ��� �0,6

Anwendung der Fair Value Option 3 51� 355 .

(21) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

In den ersten drei Monaten des Geschäftsjahres 2009 wurden

wesentliche neue Emissionen mit einem Volumen von 14,8 Mrd

Euro begeben. Im gleichen Zeitraum beläuft sich das Volumen

der Rückzahlungen auf 0,5 Mrd Euro und der fälligen Emissionen

auf 19,5 Mrd Euro.
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 950 195 .

Sonstige Rückstellungen 3 �61 1 �35 ��,6

Gesamt 4 411 2 030 .

(24) Rückstellungen

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Währungsbezogene Geschäfte 31 233 15 707 9�,�

Zinsbezogene Geschäfte 162 002 63 351 .

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen, negative
Marktwerte Kreditzusagen und sonstige Handelspassiva 1� 511 � �1� .

Übrige Geschäfte �9 5�7 12 736 .

Gesamt 261 333 96 208 .

(23) Handelspassiva

(25) Sonstige Passiva

In den Sonstigen Passiva von 6 875 Mio Euro (31.12.2008: 2 914

Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch ausstehenden Rech-

nungen, abzuführenden Gehaltsabzügen sowie abgegrenzten Ver-

bindlichkeiten enthalten. Zudem wurden Verbindlichkeiten, die

im Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögens-

werten stehen, von 268 Mio Euro (Vorjahr: 329 Mio Euro) sowie

Fremdkapital aus Anteilen in Fremdbesitz in Höhe von 1 004 Mio

Euro (Vorjahr: 675 Mio Euro) in diesen Posten einbezogen.
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in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Nachrangige Verbindlichkeiten 13 �2� 10 006 3�,2

Genussrechtskapital 1 3 217 1 12� .

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien �0� 225 79,6

Bewertungseffekte 66� ��1 3�,9

Gesamt 17 713 11 836 49,7

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 17 6�7 11 �36 �9,�

Anwendung der Fair Value Option 26 – .

(26) Nachrangkapital

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Hybridkapital � 507 3 03� ��,�

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 117 107 9,3

Bewertungseffekte 20 13 53,�

Gesamt 4 644 3 158 47,1

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten � 6�� 3 15� �7,1

Anwendung der Fair Value Option – – .

(27) Hybridkapital

1 einschließlich 1,� Mrd Euro Vorzugsaktien aus Erwerb Dresdner Bank
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72 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Kernkapital 21 3�6 22 500 –5,1

Ergänzungskapital 12 �17 � 357 53,�

Drittrangmittel 315 25 .

Anrechenbares Eigenkapital 34 478 30 882 11,6

(28) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten

Sonstige Erläuterungen (Notes)

zum 31.3.2009 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

in Mio € < 20 ab 20 bis unter 100 100 und mehr

Kommerzielle Geschäfte 16 253 109 �63 125 57� 251 69�

Derivative Geschäfte � 25� 15 165 1� 525 33 9��

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 20 511 125 028 140 103 285 642

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition
multipliziert mit 12,5 12 9��

Anrechnungsbetrag der Risikoposition für
operationelles Risiko multipliziert mit 12,5 17 116

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 315 7�2

Anrechenbares Eigenkapital 3� �7�

Kernkapitalquote 6,�

Eigenmittelquote 10,9

zum 31.12.2008 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

in Mio € < 20 ab 20 bis unter 100 100 und mehr

Kommerzielle Geschäfte 12 327 �3 �17 9� 5�3 19� 6�7

Derivative Geschäfte 2 11� 3 ��0 6 753 12 751

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 14 445 87 697 105 296 207 438

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition
multipliziert mit 12,5 � �91

Anrechnungsbetrag der Risikoposition für
operationelles Risiko multipliziert mit 12,5 9 �95

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 221 �2�

Anrechenbares Eigenkapital 30 ��2

Kernkapitalquote 10,1

Eigenmittelquote 13,9
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31.3.2009 Nominalbetrag nach Restlaufzeiten Marktwerte

bis über ein bis über Summe positiv negativ
in Mio € ein Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte 922 193 25� 90� 103 �99 1 2�� 996 3� 113 31 639

Zinsabhängige Termingeschäfte 3 065 797 � 3�1 �13 3 �71 707 11 31� 917 323 10� 330 17�

Sonstige Termingeschäfte ��6 9�� �1� 092 13� 3�5 1 �35 �25 �6 52� �1 766

Gesamt 4 474 938 5 454 409 4 109 991 14 039 338 443 741 443 579

darunter: börsengehandelt 353 875 80 455 4 632

Nettoausweis in der Bilanz 266 230 266 068

31.12.2008 Nominalbetrag nach Restlaufzeiten Marktwerte

bis über ein bis über Summe positiv negativ
in Mio € ein Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte 321 3�9 137 079 56 5�1 515 009 17 �56 16 29�

Zinsabhängige Termingeschäfte 1 735 ��6 2 0�� 327 2 1�� 016 5 96� 1�9 12� 692 136 �23

Sonstige Termingeschäfte 10� 113 136 967 26 330 267 �10 13 63� 12 �12

Gesamt 2 161 308 2 362 373 2 226 927 6 750 608 156 182 165 929

darunter: börsengehandelt 113 885 27 141 2 336

Nettoausweis in der Bilanz 103 510 113 257

(30) Derivative Geschäfte

Aus dem Derivatgeschäft (Anlage- und Handelsbuch) ergaben sich folgende Nominalbeträge und Marktwerte:

in Mio € 31.3.2009 31.12.2008 Veränderung in %

Eventualverbindlichkeiten �7 909 33 035 �5,0

aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 3 2 50,0

aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen �7 327 32 695 ��,�

Sonstige Verpflichtungen 579 33� 71,3

Unwiderrufliche Kreditzusagen 76 002 �9 �73 52,�

(29) Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen

Die Risikovorsorge für Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen wurde von den entsprechenden Posten gekürzt.
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7� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

(32) Eigene Aktien

Anzahl Aktien1 Rechnerischer Anteil am
Stück Wert in Tsd € Grundkapital in %

Bestand am 31.3.2009 325 599 ��7 0,0�

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 7 0�6 727 1� 321 0,�0

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.3.2009 12 ��� 79� 32 356 1,�0

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien �� �22 623 115 �99 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien �� 321 965 115 237 –

1 rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

(31) Marktwerte (Fair Value) von Finanzinstrumenten

Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. März 2009 auf 9,2 Mrd

Euro (31.12.2008: 5,9 Mrd Euro).

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

in Mrd € 31.3.2009 31.12.2008 31.3.2009 31.12.2008 31.3.2009 31.12.2008

Aktiva

Barreserve 10,3 6,6 10,3 6,6 – –

Forderungen an Kreditinstitute 109,� 63,0 109,� 63,0 0,0 0,0

Forderungen an Kunden �09,0 2��,2 �0�,� 2��,� 0,2 –0,6

Sicherungsinstrumente 15,2 10,5 15,2 10,5 – –

Handelsaktiva 300,� 11�,6 300,� 11�,6 – –

Finanzanlagen 1��,1 126,9 1�5,� 127,5 –1,3 –0,6

Passiva

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 177,2 127,1 17�,7 12�,5 –1,5 –1,�

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 309,5 169,� 310,2 170,2 –0,7 –0,�

Verbriefte Verbindlichkeiten 176,2 16�,0 17�,� 165,� –2,6 –1,�

Sicherungsinstrumente 23,2 21,5 23,2 21,5 – –

Handelspassiva 261,3 96,2 261,3 96,2 – –

Nachrang- und Hybridkapital 16,9 11,9 22,� 15,0 –5,5 –3,1

F-3�

Konzern-Zwischenabschluss .März .2009 Konzern-Zwischenabschluss .März .2009



75

(33) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Im Rahmen der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit kommt es im

Commerzbank-Konzern zu Geschäftsbeziehungen mit nahestehen-

den Unternehmen und Personen. Hierzu gehören beherrschte

aber aus Gründen der Wesentlichkeit nicht konsolidierte Gesell-

schaften, assoziierte Unternehmen, unternehmensexterne Ver-

sorgungsträger zur betrieblichen Alterversorgung der Mitarbei-

ter der Commerzbank AG, Personen in Schlüsselpositionen und

deren Angehörigen sowie von diesem Personenkreis beherrschte

Unternehmen. Zu den Personen in Schlüsselpositionen zählen

ausschließlich die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der

Commerzbank AG.

Im ersten Quartal 2009 kam es zu zwei wesentlichen Verän-

derungen im Kreis der nahestehenden Unternehmen. Zum einen

wird die Schiffsbank AG nicht mehr als assoziiertes Unternehmen

betrachtet, sondern als Tochterunternehmen vollständig in den Kon-

zernabschluss einbezogen. Geschäftsbeziehungen des Commerz-

bank-Konzerns zur Schiffsbank AG werden folglich im Konzern-

abschluss vollständig eliminiert. Zum anderen wurde der Kreis der

nahestehenden Unternehmen durch die Erstkonsolidierung der

Dresdner Bank AG erweitert.

Aktiva und Passiva sowie außerbilanzielle Posten in Verbindung mit nahestehenden Unternehmen und Personen haben sich im

Berichtsjahr folgendermaßen entwickelt:

1.1.2009 Zugänge Abgänge Veränderung Veränderung 31.3.2009
Konsolidie- Wechsel-

in Mio € rungskreis kurse

Forderungen an Kreditinstitute 622 – – 365 – 9�7

Forderungen an Kunden ��5 2�3 52 – –� 1 072

Handelsaktiva �1 – – –20 –3 1�

Finanzanlagen 37 3 � – –� 32

Gesamt 1 585 246 56 345 –11 2 109

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 256 6 6 –217 – 39

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 1 ��5 12 1� – –� 1 �75

Gesamt 2 141 18 24 –217 –4 1 914

Außerbilanzielle Posten

Gewährte Garantien und Sicherheiten 322 – – – – 322

Erhaltene Garantien und Sicherheiten 10 – – ��6 –1 �55

Aus Kreditverträgen und Einlagen sowie erbrachten Dienstleistungen in Verbindung mit nahestehenden Unternehmen und Personen

ergaben sich folgende Aufwendungen und Erträge:

1.1.-31.3.2009 | in Mio € Aufwendungen Erträge

Zinsen 15 23

Provisionen 5 2

Lieferungen und Leistungen 7 �

Abschreibungen /Wertminderungen – –
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76 Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Frankfurt am Main, 5. Mai 2009
Der Vorstand

Martin Blessing Frank Annuscheit Markus Beumer

Stefan Schmittmann

Michael ReutherWolfgang Hartmann

Eric Strutz

Achim Kassow
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Aufsichtsrat

Vorstand

Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Klaus-Peter Müller

Vorsitzender

Uwe Tschäge*

stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*

Dott. Sergio Balbinot

Dr.-Ing. Burckhard Bergmann

Herbert Bludau-Hoffmann*

Karin van Brummelen*

Astrid Evers*

Uwe Foullong*

Daniel Hampel*

Dr.-Ing. Otto Happel

Sonja Kasischke*

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h.

Hans-Peter Keitel

Alexandra Krieger*

Friedrich Lürßen

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec.

Ulrich Middelmann

Klaus Müller-Gebel

Barbara Priester*

Dr. Marcus Schenck

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. Walter Seipp

Ehrenvorsitzender

Martin Blessing

Sprecher

Frank Annuscheit

Markus Beumer

Wolfgang Hartmann

Dr. Achim Kassow

Michael Reuther

Dr. Stefan Schmittmann

Dr. Eric Strutz

* von den Arbeitnehmern gewählt
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An unsere Aktionäre Zwischenlagebericht Zwischenabschluss 7� Commerzbank Zwischenbericht zum 31. März 2009

Bescheinigung nach prüferischer Durchsicht

An die Commerzbank Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main

Wir haben den verkürzten Konzernzwischenabschluss – be-
stehend aus verkürzter Bilanz, verkürzter Gesamtergebnis-
rechnung, verkürzter Kapitalflussrechnung, verkürzter
Eigenkapitalveränderungsrechnung sowie ausgewählten
erläuternden Anhangangaben – und den Konzernzwischen-
lagebericht der Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt
am Main, für den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. März
2009, die Bestandteile des Quartalsfinanzberichts nach
§ 37 x Abs. 3 WpHG sind, einer prüferischen Durchsicht
unterzogen. Die Aufstellung des verkürzten Konzernzwi-
schenabschlusses nach den IFRS für Zwischenberichterstat-
tung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzern-
zwischenlageberichts nach den für Konzernzwischenlage-
berichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in
der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkürzten Kon-
zernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlage-
bericht auf der Grundlage unserer prüferischen Durchsicht
abzugeben.
Wir haben die prüferische Durchsicht des verkürzten

Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischen-
lageberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze für
die prüferische Durchsicht von Abschlüssen vorgenommen.
Danach ist die prüferische Durchsicht so zu planen und
durchzuführen, dass wir bei kritischer Würdigung mit einer
gewissen Sicherheit ausschließen können, dass der ver-
kürzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belan-
gen nicht in Übereinstimmung mit den IFRS für Zwischen-
berichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen
nicht in Übereinstimmung mit den für Konzernzwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufge-
stellt worden sind. Eine prüferische Durchsicht beschränkt

sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der
Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlussprüfung erreichbare
Sicherheit. Da wir auftragsgemäß keine Abschlussprüfung
vorgenommen haben, können wir einen Bestätigungsver-
merk nicht erteilen.
Auf der Grundlage unserer prüferischen Durchsicht sind

uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der
Annahme veranlassen, dass der verkürzte Konzern-
zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Über-
einstimmung mit den IFRS für Zwischenberichterstattung,
wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzern-
zwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in
Übereinstimmung mit den für Konzernzwischenlage-
berichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt
worden sind.

Frankfurt am Main, 5. Mai 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Lothar Schreiber Clemens Koch
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer
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Der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) hat der

Commerzbank Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2008 eine

stille Einlage in Höhe von 8,2 Mrd Euro zur Verfügung gestellt.

In diesem Zusammenhang hat sich die Commerzbank Aktien-

gesellschaft verpflichtet, in 2009 und 2010 keine Dividende für

die vorangegangenen Geschäftsjahre zu zahlen. Im Vorjahr wurde

eine Dividende in Höhe von 1,00 Euro je Aktie ausgeschüttet

(Ausschüttungsumme 657 Mio Euro).

Der nach IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem den

Commerzbank-Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss.

Im Geschäftsjahr und zum 31. Dezember 2008 waren keine

Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf. Ein verwässertes Ergeb-

nis war nicht zu berechnen.

Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinnverwendung | in Mio € Notes 2008 2007 Veränderung in %

Den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss (39) 3 1 917 –99,8

Ausschüttung stille Einlage SoFFin –2 – .

Einstellung in die Gewinnrücklagen –1 –1 260 –99,9

Konzerngewinn 0 657 .

Ergebnis je Aktie | in € Notes 2008 2007 Veränderung in %

Gewinn je Aktie (39) 0,00 2,92 .

Erfolgsrechnung | in Mio € Notes 1.1.–31.12.2008 1.1.–31.12.2007 Veränderung in %

Zinserträge 21 372 21 925 –2,5

Zinsaufwendungen 16 643 17 918 –7,1

Zinsüberschuss (30) 4 729 4 007 18,0

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (31, 46) –1 855 –479 .

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 874 3 528 –18,5

Provisionserträge 3 529 3 832 –7,9

Provisionsaufwendungen 683 682 0,1

Provisionsüberschuss (32) 2 846 3 150 –9,7

Handelsergebnis (33) –450 879 .

Ergebnis aus Finanzanlagen (34) –665 126 .

Sonstiges Ergebnis (35) –27 196 .

Verwaltungsaufwendungen (36) 4 956 5 366 –7,6

Operatives Ergebnis –378 2 513 .

Restrukturierungsaufwendungen (37) 25 8 .

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit /
Ergebnis vor Steuern –403 2 505 .

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (38) –465 580 .

Konzernüberschuss (39) 62 1 925 –96,8

den Minderheitenanteilen
zurechenbarer Konzernüberschuss 59 8 .

den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss 3 1 917 –99,8
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Bilanz
Aktiva | in Mio € Notes 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Barreserve (8, 42) 6 566 5 157 27,3

Forderungen an Kreditinstitute (9, 10, 11, 43, 45, 46, 72) 62 969 74 043 –15,0

Forderungen an Kunden (9, 10, 11, 44, 45, 46, 72) 284 815 283 469 0,5

Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (12, 47) 10 528 8 970 17,4

Handelsaktiva (13, 48, 72) 118 569 97 599 21,5

Finanzanlagen (14, 49, 52, 72) 127 450 132 192 –3,6

Immaterielle Anlagewerte (15, 50, 52) 1 336 1 265 5,6

Sachanlagen (16, 51, 52) 1 240 1 293 –4,1

Ertragsteueransprüche (25, 53) 6 698 6 439 4,0

Sonstige Aktiva (17, 18, 54) 5 025 6 047 –16,9

Gesamt 625 196 616 474 1,4

Passiva | in Mio € Notes 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (11, 19, 55, 72) 128 492 125 120 2,7

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (11, 19, 56, 72) 170 203 159 187 6,9

Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 57, 72) 165 827 205 649 –19,4

Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 58) 21 463 14 823 44,8

Handelspassiva (21, 59) 96 208 70 293 36,9

Rückstellungen (22, 23, 60) 2 030 2 919 –30,5

Ertragsteuerschulden (25, 61) 3 161 4 945 –36,1

Sonstige Passiva (18, 62) 2 914 2 946 –1,1

Nachrangkapital (26, 63, 72) 11 836 11 046 7,2

Hybridkapital (26, 64, 72) 3 158 3 414 –7,5

Eigenkapital (29, 65, 66, 67) 19 904 16 132 23,4

Gezeichnetes Kapital (65) 1 877 1 708 9,9

Kapitalrücklage (65) 6 619 5 709 15,9

Gewinnrücklagen (65) 5 904 6 158 –4,1

stille Einlage SoFFin (65) 8 200 – .

Neubewertungsrücklage (14, 65) –2 221 903 .

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (5, 65) –872 34 .

Rücklage aus der Währungsumrechnung (6, 65) –260 –34 .

Konzerngewinn (65) – 657 .

Gesamt vor Fremdanteilen 19 247 15 135 27,2

Anteile in Fremdbesitz (65) 657 997 –34,1

Gesamt 625 196 616 474 1,4

F-40

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



191An unsere Aktionäre Unternehmerische Verantwortung Konzern-Lagebericht Konzern-Abschluss Weitere Informationen

189 Gewinn- und Verlustrechnung
190 Bilanz
191 Eigenkapitalveränderungsrechnung
193 Kapitalflussrechnung
195 Anhang (Notes)
292 Bestätigungsvermerk

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

Eigenkapitalveränderungsrechnung
Gezeich- Kapital- Gewinn- stille Neu- Bewer- Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- Einlage bewer- tungs- aus der gewinn vor in kapital
Kapital lagen SoFFin tungs- ergeb- Währungs- Fremd- Fremd-

rück- nis aus umrech- anteilen besitz
lage1 Cash Flow nung

in Mio € Hedges

Eigenkapital
zum 1.1.2007 1 705 5 676 5 139 1 746 –381 –143 493 14 235 1 023 15 258
Konzernüberschuss 1 917 1 917 8 1 925
Einstellung in die
Gewinnrücklagen 1 260 –1 260 – –
Veränderungen der
Neubewertungsrücklage –829 –829 –201 –1 030
Veränderungen aus
Cash Flow Hedges 415 415 118 533
Veränderungen der
Währungsrücklage 17 17 7 24
umfassendes
Periodenergebnis 2007 – – 1 260 – –829 415 17 657 1 520 –68 1 452
Kapitalerhöhungen – 24 24
Ausgabe von
Belegschaftsaktien – –
Gewinne / Verluste Vorjahr – –191 –191
Einstellung Gewinne
(Fremdanteile) – 98 98
Dividende –493 –493 –493
Veränderungen
im Anteilsbesitz –206 –206 –206
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen2 3 33 –35 –14 92 79 111 190
Eigenkapital
zum 31.12.2007 1 708 5 709 6 158 – 903 34 –34 657 15 135 997 16 132
Konzernüberschuss 3 3 59 62
Veränderungen der
Neubewertungsrücklage –3 120 –3 120 –183 –3 303
Veränderungen aus
Cash Flow Hedges –906 –906 –14 –920
Veränderungen der
Währungsrücklage –255 –255 –69 –324
umfassendes
Periodenergebnis 2008 – – – – –3 120 –906 –255 3 –4 278 –207 –4 485
Kapitalerhöhungen 170 924 1 094 1 094
Ausgabe von
Belegschaftsaktien – –
Einstellung in die
Gewinnrücklagen 1 –1 – –
Ausschüttung
stille Einlage SoFFin –2 –2 –2
Gewinne / Verluste Vorjahr – –8 –8
Einstellung Gewinne
(Fremdanteile) – 53 53
Dividende –657 –657 –657
Veränderungen
im Anteilsbesitz –223 –223 –223
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veränderungen2 –1 –14 –32 8 200 –4 29 8 178 –178 8 000
Eigenkapital
zum 31.12.2008 1 877 6 619 5 904 8 200 –2 221 –872 –260 – 19 247 657 19 904

1 Zum 31. Dezember 2008 sind darin 0,5 Mio Euro Neubewertungsrücklagen von zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten enthalten;
2 einschl. Veränderung eigene Aktien, Veränderung eigene derivative Eigenkapitalinstrumente und Einzahlung stille Einlage SoFFin.
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Zum 31. Dezember 2008 betrug das Gezeichnete Kapital der

Commerzbank Aktiengesellschaft gemäß Satzung 1879 Mio Euro

und war in 722553156 Stückaktien eingeteilt (rechnerischer Wert

pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug der zum 31. Dezember 2008 im

Bestand befindlichen 224941 Aktien betrug das Gezeichnete Kapi-

tal 1 878 Mio Euro.

Von der Ermächtigung der Hauptversammlung am 15. Mai

2008 zum Erwerb eigener Aktien für Zwecke des Wertpapier-

handels nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG wurde Gebrauch gemacht.

Gewinne und Verluste aus dem Handel mit eigenen Aktien wurden

erfolgsneutral behandelt.

Von dem Hauptversammlungsbeschluss am 15. Mai 2008 zur

Ermächtigung des Erwerbs eigener Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8

AktG zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel wurde im

Geschäftsjahr 2008 Gebrauch gemacht. Der Erwerb diente der

Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitarbeiter ausgewählter

Gesellschaften im Commerzbank-Konzern.

Sonstige Veränderungen in der Gewinnrücklage, der Neube-

wertungsrücklage und dem Bewertungsergebnis aus Cash Flow

Hedges beinhalten auch gemäß IAS 28 anteilig erfolgsneutral zu

berücksichtigende Eigenkapitalveränderungen bei assoziierten

Unternehmen.
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Kapitalflussrechnung
in Mio € 2008 2007

Konzernüberschuss 62 1 925

Im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Überleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit:

Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen auf Sachanlagen
und Vermögenswerte, Veränderungen der Rückstellungen sowie
Bewertungsveränderungen aus dem Hedge Accounting 520 –156

Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten –899 –1 929

Verlust /Gewinn aus der Veräußerung von Vermögenswerten 665 –126

Ergebnis aus der Veräußerung von Sachanlagen 6 2

Sonstige Anpassungen (Zinsüberschuss) –4 729 –4 007

Zwischensumme –4 375 –4 291

Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschäftstätigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:

Forderungen an Kreditinstitute 10 823 1 124

Forderungen an Kunden –739 5 062

Wertpapiere des Handelsbestands 9 757 669

Andere Aktiva aus operativer Geschäftstätigkeit 4 629 –2 093

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 3 372 –705

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 11 016 17 973

Verbriefte Verbindlichkeiten –39 822 –23 104

Andere Passiva aus operativer Geschäftstätigkeit –9 346 –1 072

Erhaltene Zinsen und Dividenden (vgl. Note 30) 21 372 21 925

Gezahlte Zinsen –16 643 –17 918

Ertragsteuerzahlungen –255 –236

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit –10 211 –2 666

Einzahlungen aus der Veräußerung von:

Finanzanlagen 2 999 2 874

Sachanlagevermögen 293 467

Auszahlungen für den Erwerb von:

Finanzanlagen –4 –385

Sachanlagevermögen –624 –275

Effekte aus Veränderungen des Konsolidierungskreises

Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen –71 0

Cash Flow aus Investitionstätigkeit 2 593 2 681

Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen 1 079 0

Dividendenzahlungen –657 –493

Mittelveränderung aus sonstiger Finanzierungstätigkeit (Nachrangkapital) 8 734 –318

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 9 156 –811

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 5 157 5 967

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit –10 211 –2 666

Cash Flow aus Investitionstätigkeit 2 593 2 681

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 9 156 –811

Effekte aus Wechselkursänderungen –70 –6

Effekte aus Minderheitenanteilen –59 –8

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 6 566 5 157

davon: Kassenbestand 892 893

Guthaben bei Zentralnotenbanken 5 294 4 069

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel,
die zur Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 380 195

Im Zahlungsmittelbestand zum 31. Dezember 2008 sind 83 Mio Euro aus erstkonsolidierten Gesellschaften enthalten.
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Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zusammensetzung und die

Veränderungen des Zahlungsmittelbestands des Geschäftsjahres.

Sie ist aufgeteilt in die Positionen operative Geschäftstätigkeit,

Investitionstätigkeit und Finanzierungstätigkeit.

Als Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit werden Zah-

lungsvorgänge (Zu- und Abflüsse) aus Forderungen an Kredit-

institute und Kunden sowie Wertpapieren des Handelsbestands

und anderen Aktiva ausgewiesen. Zu- und Abgänge aus Verbind-

lichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden, aus Verbrief-

ten Verbindlichkeiten und anderen Passiva gehören ebenfalls

zur operativen Geschäftstätigkeit. Auch die aus dem operativen

Geschäft resultierenden Zins- und Dividendenzahlungen finden

sich im Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit wieder.

Der Cash Flow aus Investitionstätigkeit zeigt Zahlungsvorgänge

für die Finanzanlagen, die immateriellen Vermögenswerte sowie

für Sachanlagen und Auszahlungen für den Erwerb von Tochter-

unternehmen. An dieser Stelle werden auch die Effekte aus Ver-

änderungen des Konsolidierungskreises berücksichtigt.

Der Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit umfasst Einzahlun-

gen aus Kapitalerhöhungen und Ein- und Auszahlungen für Nach-

rang- und Hybridkapital. Auch ausgeschüttete Dividenden werden

hier gezeigt.

Als Zahlungsmittelbestand sehen wir die Barreserve (vgl. Note

42) an, die sich aus Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnoten-

banken sowie Schuldtiteln öffentlicher Stellen und Wechseln, die

zur Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind,

zusammensetzt. Nicht einbezogen werden täglich fällige Forde-

rungen an Kreditinstitute.

Für Kreditinstitute ist die Aussagefähigkeit der Kapitalfluss-

rechnung als gering anzusehen. Die Kapitalflussrechnung ersetzt

für uns weder die Liquiditäts- beziehungsweise Finanzplanung

noch wird sie als Steuerungsinstrument eingesetzt.
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Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Unser Konzernabschluss zum 31. Dezember 2008 wurde in Ein-

klang mit § 315a Abs. 1 HGB und der Verordnung (EG) Nr.

1606 / 2002 (IAS-Verordnung) des Europäischen Parlaments und

des Rates vom 19. Juli 2002 sowie weiteren Verordnungen zur

Übernahme bestimmter internationaler Rechnungslegungs-

standards auf der Grundlage der vom International Accounting

Standards Board (IASB) verabschiedeten und veröffentlichten Inter-

national Accounting Standards (IAS) beziehungsweise Internatio-

nal Financial Reporting Standards (IFRS) und deren Auslegungen

durch das Standing Interpretations Committee (SIC) beziehungs-

weise International Financial Reporting Interpretation Committee

(IFRIC) aufgestellt. Alle für das Geschäftsjahr 2008 in der EU ver-

pflichtend anzuwendenden Standards und Interpretationen wurden

berücksichtigt.

Von der vorzeitigen Anwendung von Standards und Interpre-

tationen, die erst ab dem 1. Januar 2009 oder später umzusetzen

sind (IFRS 8, überarbeitete IFRS 1, 2, 3, 6; IAS 1, 16, 19, 23, 27,

31, 32, 39 und 40; Änderungen aus dem jährlichen Verbesse-

rungsprozess des IASB; IFRIC 13, 15, 16, 17) haben wir zulässi-

gerweise abgesehen. Hieraus erwarten wir jedoch keine wesent-

lichen Auswirkungen auf die Bilanzierung und Bewertung.

Die im Geschäftsjahr 2008 erstmals anzuwendenden Interpre-

tationen (IFRIC 11 und 14) hatten keine wesentlichen Auswirkun-

gen auf den Konzernabschluss. IFRIC 12, der noch nicht in euro-

päisches Recht übernommen wurde, hat ebenfalls keine wesent-

lichen Auswirkungen auf den Abschluss des Konzerns.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn- und Ver-

lustrechnung beinhaltet der Konzernabschluss als weitere Kompo-

nenten die Eigenkapitalveränderungsrechnung, eine Kapitalfluss-

rechnung und den Anhang (Notes). Die Segmentberichterstattung

und die Berichterstattung über das Risikomanagement erfolgen

innerhalb des Anhangs (Note 41 beziehungsweise Notes 75 bis 83).

Der Konzernlagebericht einschließlich des separaten Berichts

über die Chancen und Risiken der künftigen Entwicklung (Risiko-

bericht) gemäß § 315 HGB ist auf den Seiten 124 bis 184 unseres

Geschäftsberichts abgedruckt.

Alle Beträge sind, sofern nicht gesondert darauf hingewiesen

wird, in Mio Euro dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundsätze

Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der Unterneh-

mensfortführung (Going Concern). Erträge und Aufwendungen

werden zeitanteilig abgegrenzt und in der Periode erfolgswirksam

erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Die Rechnungslegung im Commerzbank-Konzern erfolgt nach

konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,

die in den folgenden Notes erläutert werden.

Alle wesentlichen vollkonsolidierten Unternehmen haben ihren

Jahresabschluss zum Stichtag 31. Dezember 2008 aufgestellt.

Der Konzernabschluss enthält Werte, die zulässigerweise unter

Verwendung von Schätzungen und Annahmen ermittelt worden

sind. Die verwendeten Schätzungen und Annahmen basieren auf

historischen Erfahrungen und anderen Faktoren wie Planungen

und – nach heutigem Ermessen – wahrscheinlichen Erwartungen

und Prognosen zukünftiger Ereignisse. Schätzungsunsicherheiten

ergeben sich bei der Ermittlung der Pensionsverpflichtungen und

des Geschäfts- und Firmenwerts. Die Bewertung der Pensions-

verpflichtungen beruht auf dem Anwartschafts-Barwertverfahren

für leistungsorientierte Alterversorgungspläne. Bei der Bewer-

tung der Verpflichtungen sind insbesondere Annahmen über den

langfristigen Gehalts- und Rentenentwicklungstrend sowie die

durchschnittliche Lebenserwartung zu treffen. Veränderungen

der Schätzannahmen von Jahr zu Jahr sowie Abweichungen zu den

tatsächlichen Jahreseffekten sind in den versicherungsmathema-

tischen Gewinnen/Verlusten abgebildet. Der Werthaltigkeitstest

für Geschäfts- und Firmenwerte, der jährlich vorzunehmen ist,

basiert auf der anerkannten Discounted-Cashflow-Methode. Dabei

werden die zukünftig zu erwartenden Cashflows aus der jüngsten

Managementplanung zugrunde gelegt. Weiterhin bestehen Schät-

zungsunsicherheiten bei aktiven latenten Steuern, der Risikovor-

sorge im Kreditgeschäft und der Fair Value-Ermittlung, insbeson-

dere bei der Bewertung von CDO/RMBS.

Ein Vermögenswert wird in der Bilanz angesetzt, wenn es

wahrscheinlich ist, dass der künftige wirtschaftliche Nutzen dem

Unternehmen zufließen wird und wenn seine Anschaffungs- oder

Herstellungskosten oder ein anderer Wert verlässlich bewertet

werden können.

Eine Schuld wird in der Bilanz angesetzt, wenn es wahr-

scheinlich ist, dass sich aus der Erfüllung einer gegenwärtigen Ver-

pflichtung ein direkter Abfluss von Ressourcen ergibt, die wirt-

schaftlichen Nutzen enthalten, und dass der Erfüllungsbetrag ver-

lässlich bewertet werden kann.

Anhang (Notes)
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(2) Anpassung der Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden

Wir haben die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Ver-

gleich zum Konzernabschluss 31. Dezember 2007 grundsätzlich

beibehalten.

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden bisher Erträge

und Aufwendungen aus Operating Lease-Verträgen, bei denen

die Bank Leasinggeber ist, im Zinsüberschuss ausgewiesen. Seit

dem Geschäftsjahr 2008 werden diese im Sonstigen Ergebnis

gezeigt. Die Vorjahreswerte haben wir entsprechend angeglichen.

Für das Geschäftsjahr 2007 beträgt die Umgliederung 13 Mio

Euro.

(3) Konsolidierungskreis

In unseren Konzernabschluss einbezogen sind insgesamt – neben

demMutterunternehmen – 167 Tochterunternehmen (2007: 159),

an denen die Commerzbank Aktiengesellschaft direkt oder indirekt

mehr als 50% der Stimmrechte hält oder einen beherrschenden

Einfluss ausübt. Von diesen Unternehmen haben 110 ihren Sitz im

Inland (2007: 101) und 57 ihren Sitz im Ausland (2007: 58).

607 Tochterunternehmen und assoziierte Unternehmen mit

untergeordneter Bedeutung für den Einblick in die Vermögens-,

Finanz- und Ertragslage des Konzerns wurden nicht konsolidiert,

sondern als Anteile an Tochterunternehmen oder Beteiligungen

unter den Finanzanlagen bilanziert. Bezogen auf die Summen-

bilanz des Konzerns machen diese Unternehmen weniger als

0,1% (2007: 0,1%) aus. Im Berichtsjahr wurden 28 Tochter-

unternehmen erstmalig konsolidiert. Nachfolgend sind die wich-

tigsten Zu- und Abgänge namentlich aufgeführt:

Zugänge

Commerzbank Auslandsbanken Holding Nova GmbH,

Frankfurt am Main

Joint Stock Commercial Bank „Forum“, Kiew

Abgänge

Des Weiteren haben wir im Berichtjahr 21 Abgänge und die

Verschmelzung der Hypothekenbank in Essen AG auf die Euro-

hypo Aktiengesellschaft zu verzeichnen.

Neben den 167 Tochterunternehmen haben wir im Geschäfts-

jahr 2008 31 Zweckgesellschaften und17 Spezialfonds gemäß IAS

27 und SIC-12 in unserem Konzernabschluss vollkonsolidiert; erst-

malig konsolidiert werden 13 Zweckgesellschaften und Spezial-

fonds:

cominvest ABS active, Luxemburg

cominvest ABS Opportunity S.A., Luxemburg

ComStage ETF Commerzbank EONIA INDEX TR, Luxemburg

ComStage ETF DAX® TR, Luxemburg

ComStage ETF Dow Jones EURO STOXX® Select

Dividend 30 TR, Luxemburg

ComStage ETF Dow Jones EURO STOXX 50® TR, Luxemburg

ComStage ETF Dow Jones INDUSTRIAL AVERAGE™,

Luxemburg

ComStage ETF Dow Jones STOXX® 600 TR, Luxemburg

ComStage ETF MSCI World TRN, Luxemburg

CoSMO Finance 2008-1 Ltd., Dublin

ILSP Mutual Fund AG & Co. KG, Vaduz, Liechtenstein

Semper Finance 2006-1 Ltd., St. Helier / Jersey

TS Lago One GmbH, Frankfurt am Main

Zwölf (2007: elf) wesentliche assoziierte Unternehmen – davon

sieben (2007: sieben) im Inland – werden nach der Equity-Methode

bewertet. Es wurden zwei assoziierte Unternehmen neu aufge-

nommen.

36th Street Co-Investment, L.P., New York

KaiserKarree S.a.r.l., Luxemburg

Aus dem Kreis der assoziierten Unternehmen ist folgende

Gesellschaft ausgeschieden:

Prospect Poland UK, L.P. St. Helier / Jersey

Eine vollständige Aufzählung des Anteilsbesitzes des Commerz-

bank-Konzerns als Bestandteil des Anhangs wird im elektroni-

schen Bundesanzeiger offen gelegt und ist ebenfalls im elektroni-

schen Unternehmensregister einsehbar. Sie kann zudem unter

unserer Internetadresse: www.commerzbank.de/InvestorRelations/

Unternehmensberichterstattung abgerufen werden.

Name Grund des Ausscheidens

Caisse Centrale de Réescompte,
S.A., Paris Verkauf

CCR Actions, Paris Verkauf

CCR Chevrillon-Philippe, Paris Verkauf

CCR Gestion, Paris Verkauf

PTE Skarbiec – Emerytura SA, Warschau Verkauf
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(4) Konsolidierungsgrundsätze

Tochterunternehmen sind Gesellschaften, an denen die Commerz-

bank Aktiengesellschaft direkt oder indirekt die Stimmrechts-

mehrheit hält oder die Finanz- und Geschäftspolitik bestimmen

und somit einen beherrschenden Einfluss ausüben kann, um aus

deren Tätigkeiten Nutzen zu ziehen. Die Konsolidierung erfolgt ab

dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die Stimmrechtsmehrheit

oder einen beherrschenden Einfluss erlangt.

Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung bewerten wir Vermö-

genswerte und Verpflichtungen von Tochterunternehmen un-

abhängig von der Anteilsquote zum Zeitpunkt des Erwerbs voll-

ständig neu. Die neubewerteten Vermögenswerte und Schulden

werden unter Berücksichtigung latenter Steuern in die Konzern-

bilanz übernommen, die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten

in den Folgeperioden entsprechend den anzuwendenden Stan-

dards behandelt. Verbleibt nach der Neubewertung ein aktivischer

Unterschiedsbetrag, wird dieser als Geschäfts- oder Firmenwert

aktiviert.

Als assoziierte Unternehmen werden alle Gesellschaften bilan-

ziert, bei denen die Commerzbank Aktiengesellschaft direkt oder

indirekt über einen maßgeblichen Einfluss verfügt. Ein maßgeb-

licher Einfluss wird bei Stimmrechtsanteilen zwischen 20% und

50% vermutet. Weitere Kriterien für die Maßgeblichkeit sind bei-

spielsweise wesentliche Geschäftsvorfälle mit dem Beteiligungs-

unternehmen, die Mitgliedschaft in einem Leitungs- und Auf-

sichtsgremium sowie die Mitwirkung auf die Geschäftspolitik des

Beteiligungsunternehmens.

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-Methode

bewertet und als Anteile an assoziierten Unternehmen in den

Finanzanlagen ausgewiesen. Die Anschaffungskosten dieser Betei-

ligungen einschließlich darin enthaltener Geschäfts- oder Fir-

menwerte werden zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung

in den Konzernabschluss bestimmt. Dabei werden die gleichen

Regeln wie bei Tochtergesellschaften sinngemäß angewandt. Für

die wesentlichen assoziierten Unternehmen basiert die erfolgs-

wirksame und erfolgsneutrale Fortschreibung des Equity-Buch-

werts auf nach unseren Instruktionen aufbereiteten und geprüften

Nebenrechnungen nach IFRS der assoziierten Unternehmen.

Anteile an Tochterunternehmen, die wegen untergeordneter

Bedeutung nicht konsolidiert werden, und Beteiligungen sind zum

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) oder, sofern dieser nicht

zuverlässig ermittelbar ist, zu Anschaffungskosten in den Finanz-

anlagen ausgewiesen.

Die Konsolidierung von Tochterunternehmen endet zu dem

Zeitpunkt, an dem die Bank den beherrschenden Einfluss verliert.

Die Bewertung nach der Equity-Methode von assoziierten Unter-

nehmen endet zu dem Zeitpunkt, an dem die Stimmrechtsanteile

kleiner als 20% sind.

Die Verpflichtung, unter bestimmten Voraussetzungen Zweck-

gesellschaften (Special Purpose Entities) zu konsolidieren, ergibt

sich aus SIC-12. Eine Konsolidierung ist erforderlich, wenn bei

wirtschaftlicher Betrachtung

die Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft auf die Bedürf-

nisse des Unternehmens ausgerichtet ist und dieses Nutzen

daraus zieht;

das Unternehmen entscheiden kann, die Mehrheit des Nutzen

aus der Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft zu ziehen;

das Unternehmen das Recht hat, die Mehrheit des Nutzen aus

der Geschäftstätigkeit der Zweckgesellschaft zu ziehen;

das Unternehmen die Mehrheit der Chancen und Risiken hält.

Im Commerzbank Konzern wird die Konsolidierungsverpflich-

tung im Rahmen der Gründung von Zweckgesellschaften geprüft;

zudem wurde eine regelmäßige Überprüfung der Konsolidie-

rungsentscheidung implementiert. Die Auflistung aller konsoli-

dierten Zweckgesellschaften ist Bestandteil der Anteilsbesitzliste.

Auf Geschäftsbeziehungen von Unternehmen innerhalb des

Konzerns basierende Forderungen und Verbindlichkeiten sowie

Aufwendungen und Erträge werden im Rahmen der Schulden-

sowie der Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert. Im

Konzern angefallene Zwischenergebnisse werden herausgerech-

net, soweit sie nicht von untergeordneter Bedeutung sind.

(5) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (IAS 39)

Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögenswerte und Ver-

bindlichkeiten, zu denen auch derivative Finanzinstrumente zäh-

len, grundsätzlich in der Bilanz anzusetzen und in Abhängigkeit

von der ihnen zugewiesenen Kategorie zu bewerten. Ein Finanz-

instrument ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unter-

nehmen zu einem finanziellen Vermögenswert und bei dem

anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder

einem Eigenkapitalinstrument führt. Finanzinstrumente werden

in Abhängigkeit der jeweiligen Kategorie entweder zu (fortge-

führten) Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) in der Bilanz angesetzt. Der beizulegende Zeitwert

ist der Betrag, zu dem am Bilanzstichtag zwischen sachverstän-

digen, vertragswilligen und voneinander unabhängigen Geschäfts-

partnern ein Vermögenswert getauscht oder eine Schuld begli-

chen werden könnte. Der beizulegende Zeitwert wird durch den

an einem aktiven Markt festgestellten Preis des Finanzinstru-

ments bestimmt (mark-to-market). Sofern keine Marktpreise ver-

fügbar sind, werden zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts

Bewertungsmodelle eingesetzt (mark-to-model), die im größt-

möglichen Umfang Marktdaten als Parameter verwenden.
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Die nachstehenden Erläuterungen geben eine Übersicht da-

rüber, wie die Regelungen des IAS 39 in der derzeit gültigen Fas-

sung in unserem Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermögenswerte und

Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables):

Dieser Kategorie werden nicht-derivative Finanzinstrumente

mit festen oder bestimmbaren Zahlungsansprüchen zugeord-

net, für die kein aktiver Markt besteht. Dies gilt unabhängig

davon, ob die Finanzinstrumente originär begründet oder im

Sekundärmarkt erworben wurden. Ein aktiver Markt ist dann

gegeben, wenn notierte Preise regelmäßig zum Beispiel von

einer Börse oder einem Broker zur Verfügung gestellt werden

und diese Preise repräsentativ für aktuelle Transaktionen zwi-

schen fremden Dritten sind. Die Bewertung erfolgt zu fortge-

führten Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines Impairments

wird dieses bei der Ermittlung der fortgeführten Anschaf-

fungskosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien beziehungs-

weise Disagien werden über die Laufzeit verteilt und erfolgs-

wirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte

(Held to Maturity):

Dieser Kategorie dürfen nicht-derivative finanzielle Vermö-

genswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie

festgelegter Laufzeit dann zugeordnet werden, wenn für sie ein

aktiver Markt existiert, und wenn die Absicht sowie die Fähig-

keit besteht, sie bis zur Endfälligkeit zu halten. Die Bewertung

erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten. Bei Vorliegen

eines Impairments wird dieses bei der Ermittlung der fortge-

führten Anschaffungskosten erfolgswirksam berücksichtigt.

Agien beziehungsweise Disagien werden über die Laufzeit ver-

teilt und erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt. Der

Commerzbank-Konzern verwendet die Kategorie „Bis zur End-

fälligkeit zu haltende finanzielle Vermögenswerte“ auch im

Geschäftsjahr 2008 nicht.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finan-

zielle Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten (Financial Assets

or Financial Liabilities at Fair Value through Profit or Loss):

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

– Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermögenswerte

oder Verbindlichkeiten (Held for Trading):

Diese Kategorie umfasst die finanziellen Vermögenswerte

und finanziellen Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken

gehalten werden (Handelsaktiva und -passiva). Zu den Han-

delsaktiva zählen originäre Finanzinstrumente (insbeson-

dere verzinsliche Wertpapiere, Aktien und Schuldscheindar-

lehen), Edelmetalle sowie derivative Finanzinstrumente mit

positivem beizulegenden Zeitwert. Die Handelspassiva um-

fassen insbesondere derivative Finanzinstrumente mit einem

negativen beizulegenden Zeitwert sowie Lieferverpflich-

tungen aus Wertpapierleerverkäufen.

Derivative Finanzinstrumente, die als Sicherungsinstru-

mente eingesetzt werden, sind nur dann in den Handels-

aktiva beziehungsweise Handelspassiva enthalten, wenn

diese die Voraussetzung für die Anwendung des Hedge Ac-

counting (vgl. unten in dieser Note) nicht erfüllen. Ansons-

ten werden sie als „Marktwerte aus derivativen Siche-

rungsinstrumenten“ ausgewiesen.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu jedem

Bilanzstichtag zum Fair Value bilanziert. Die Bewertungs-

ergebnisse werden in der Gewinn- und Verlustrechnung

im Handelsergebnis erfasst.

Der Commerzbank-Konzern hat Transaktionen getätigt,

bei denen der Fair Value mittels einer Bewertungsmethode

ermittelt wurde, bei der nicht alle wesentlichen Inputpara-

meter auf beobachtbaren Marktparametern basieren. Der

Bilanzansatz solcher Transaktionen erfolgt zum Trans-

aktionspreis. Die Differenz zwischen dem Transaktionspreis

und dem Fair Value des Modells wird als „Day-One Profit or

Loss“ bezeichnet. Der „Day-One Profit or Loss“ wird nicht

sofort, sondern über die Laufzeit der Transaktion verteilt

erfolgswirksam in der Gewinn-und Verlustrechnung er-

fasst. Sofern sich für die Transaktion ein Referenzkurs auf

einem aktiven Markt ermitteln lässt oder die wesentlichen

Inputparameter auf beobachtbaren Marktdaten basieren,

wird der abgegrenzte „Day-One Profit or Loss“ direkt in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

– Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanzinstrumente

(Designated at Fair Value through Profit or Loss):

Gemäß der sogenannten Fair Value Option ist es zulässig,

jedes Finanzinstrument freiwillig einer Bewertung zum Fair

Value mit Erfassung der Bewertungsergebnisse in der

Gewinn- und Verlustrechnung zu unterwerfen. Die Ent-

scheidung zur Nutzung der Fair Value Option ist für ein

Finanzinstrument im Zeitpunkt des Zugangs unwiderruflich

zu treffen.

Voraussetzung für die Anwendung der Fair Value Option

für ein Finanzinstrument ist, dass

– eine Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz (accounting

mismatch) vermieden oder erheblich reduziert wird oder
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– das Management und die Performance-Messung eines

Portfolios aus Finanzinstrumenten auf Fair Value Basis

erfolgt oder

– das Finanzinstrument ein oder mehrere trennungs-

pflichtige eingebettete Derivate enthält.

Finanzinstrumente, für die die Fair Value Option ange-

wandt wird, verbleiben in ihrem jeweiligen Bilanzposten und

werden zum Fair Value bewertet. Die Bewertungsergebnisse

werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten

Handelsergebnis erfasst.

Weitere Ausführungen zu Art und Umfang der Anwen-

dung der Fair Value Option im Commerzbank-Konzern fin-

den sich in Note 74.

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte

(Available for Sale):

Diese Kategorie umfasst alle nicht-derivativen finanziellen Ver-

mögenswerte, die keiner der vorgenannten Kategorien zuge-

ordnet wurden oder für die eine Designation als Available for

Sale erfolgte. Dabei handelt es sich insbesondere um verzins-

liche Wertpapiere, Aktien und Beteiligungen. Die Bewertung

erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Ist der beizulegende Zeit-

wert bei Eigenkapitalinstrumenten nicht verlässlich ermittelbar,

erfolgt die Bewertung zu fortgeführten Anschaffungskosten.

Das Ergebnis aus der Bewertung wird – nach Berücksichtigung

latenter Steuern – erfolgsneutral in einem gesonderten Posten

des Eigenkapitals (Neubewertungsrücklage) ausgewiesen.

Agien oder Disagien werden erfolgswirksam über die Lauf-

zeit im Zinsergebnis vereinnahmt. Bei einer Veräußerung des

finanziellen Vermögenswerts wird das in der Neubewertungs-

rücklage bilanzierte kumulierte Bewertungsergebnis aufgelöst

und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Im Fall einer

Wertminderung ist die Neubewertungsrücklage um den Wert-

minderungsbetrag anzupassen und der Betrag in der Gewinn-

und Verlustrechnung zu berücksichtigen. Bei einer Wertauf-

holung unterscheiden wir zwischen Eigen- und Fremdkapital-

instrumenten des Available for Sale-Bestands. Während Wert-

aufholungen für diese Eigenkapitalinstrumente nur erfolgs-

neutral durchgeführt werden dürfen, sind Wertaufholungen

für Fremdkapitalinstrumente erfolgswirksam bis maximal zur

Höhe der fortgeführten Anschaffungskosten zu erfassen.

Umkategorisierung

In seiner Mitteilung vom 13. Oktober 2008 hat das IASB ein

Amendment zur Umkategorisierung von Finanzinstrumenten

verabschiedet. Danach wurdenWertpapiere des Public Finance-

Bestands, die keinen aktiven Markt aufweisen, aus der IAS 39-

Kategorie Available for Sale (AfS) in die IAS 39-Kategorie

Loans and Receivables (LaR) umkategorisiert. Für den umkate-

gorisierten Bestand besteht die Absicht und die Fähigkeit, die

Wertpapiere für die vorhersehbare Zukunft beziehungsweise

bis zur Fälligkeit zu halten. Der Fair Value zum Umkategori-

sierungszeitpunkt wird als neuer Buchwert der Wertpapier-

bestände angesetzt. Im Wesentlichen handelt es sich dabei

um Wertpapiere öffentlicher Schuldner (unter anderem

europäische und nordamerikanische Gebietskörperschaften,

öffentlich garantierte Asset Backed Securities) sowie von

Financial Institutions. Die Möglichkeit zur rückwirkenden

Umkategorisierung hat der Commerzbank-Konzern nicht in

Anspruch genommen. Der Handelsbestand (Investment

Banking-Geschäft) bleibt von dieser Maßnahme unberührt.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten:

Alle finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht als Held for trading

kategorisiert wurden und für die nicht die Fair Value Option

angewandt wurde, fallen unter die Kategorie Sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten. Zu dieser Kategorie zählen Verbindlichkeiten

gegenüber Kreditinstituten und Kunden sowie verbriefte Ver-

bindlichkeiten. Die Bewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaf-

fungskosten. Agien beziehungsweise Disagien werden über die

Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

Die Nettoerfolge umfassenWertminderungen, Zuschreibungen,

realisierte Abgangserfolge und nachträgliche Eingänge aus abge-

schriebenen Finanzinstrumenten der jeweiligen oben beschriebenen

IAS 39-Kategorie. Die Bestandteile werden in den Notes „Zinsüber-

schuss“, „Risikovorsorge im Kreditgeschäft“, „Handelsergebnis“

und „Ergebnis aus Finanzanlagen“ je IAS 39-Kategorie dargestellt.

b) Finanzgarantien (Financial Guarantee contracts)

Eine Finanzgarantie ist gemäß IAS 39 ein Vertrag, bei dem der

Garantiegeber zur Leistung bestimmter Zahlungen verpflichtet

ist, die den Garantienehmer für einen Verlust entschädigen, der

ihm entsteht, weil ein bestimmter Schuldner seinen Zahlungsver-

pflichtungen gemäß den ursprünglichen oder geänderten Bedin-

gungen eines Schuldinstruments nicht fristgemäß nachkommt.

Ist der Commerzbank-Konzern Garantienehmer, wird die Finanz-

garantie bilanziell nicht erfasst und nur bei der Ermittlung der

Wertminderung eines besicherten Vermögenswertes berücksich-

tigt. Als Garantiegeber erfasst der Commerzbank-Konzern die

Verpflichtung aus einer Finanzgarantie bei Vertragsabschluss. Die

Erstbewertung erfolgt mit dem Fair Value zum Erfassungszeit-

punkt. Insgesamt betrachtet ist der Fair Value einer Finanzgaran-

tie bei Vertragsabschluss null, denn der Wert der vereinbarten

Prämie wird bei marktgerechten Verträgen regelmäßig dem Wert

der Garantieverpflichtung entsprechen. Im Rahmen der Folge-

bewertung wird geprüft, ob eine Risikovorsorge erforderlich ist.
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Sofern eine Finanzgarantie Bestandteil einer Finanzierungs-

zusage ist, für die eine Handelsabsicht besteht, ist auch die Finanz-

garantie als Held for Trading zu kategorisieren. Die Behandlung

solcher Finanzgarantien erfolgt dann abweichend zu der vorher-

gehenden Beschreibung gemäß den Vorgaben der Kategorie Held

for Trading (vgl. Note 5 a).

c) Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives)

IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von Derivaten, die

in originäre Finanzinstrumente eingebettet sind (Embedded

Derivatives). Solche Finanzinstrumente werden auch als hybride

Finanzinstrumente bezeichnet. Dabei handelt es sich zum Bei-

spiel um Aktienanleihen (Anleihen mit Rückzahlungsrecht in Aktien)

oder Anleihen mit indexbezogener Verzinsung. Gemäß IAS 39 ist

das eingebettete Derivat unter bestimmten Bedingungen getrennt

vom originären Trägerinstrument wie ein freistehendes Derivat zu

bilanzieren.

Eine solche bilanzielle Trennungspflicht ist dann gegeben,

wenn die drei folgenden Bedingungen erfüllt werden:

die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats

nicht eng mit denen des originären Trägerinstrumentes ver-

bunden sind

das getrennte eingebettete Derivat die Definition eines Deri-

vats nach IAS 39 erfüllt, und

das originäre Finanzinstrument nicht erfolgswirksam zum bei-

zulegenden Zeitwert bewertet wird.

In diesem Fall ist das getrennte eingebettete Derivat als Teil des

Handelsbestands anzusehen und zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) zu bilanzieren. Bewertungsänderungen sind erfolgs-

wirksam im Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanz-

instrumenten im Handelsergebnis zu erfassen. Die Bilanzierung

und Bewertung des Basisvertrags folgt hingegen den Vorschriften

der zugewiesenen Kategorie des Finanzinstruments.

Wenn die oben genannten drei Bedingungen nicht erfüllt wer-

den, wird das eingebettete Derivat nicht getrennt bilanziert und das

hybride Finanzinstrument insgesamt nach den allgemeinen Vor-

schriften der Kategorie bewertet, dem das Finanzinstrument zuge-

ordnet wurde.

d) Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)

IAS 39 beinhaltet umfassende Regelungen für die bilanzielle Abbil-

dung von Sicherungszusammenhängen, das heißt der Bilanzierung

von Sicherungsinstrumenten (insbesondere Derivate) und den

durch sie abgesicherten Grundgeschäften.

Nach den allgemeinen Regelungen werden Derivate als Han-

delsgeschäfte (Handelsaktiva oder Handelspassiva) klassifiziert

und zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Das Bewer-

tungsergebnis wird im Handelsergebnis ausgewiesen.

Werden Derivate nachweislich zur Absicherung von Risiken aus

Nichthandelsgeschäften eingesetzt, lässt IAS 39 unter bestimmten

Bedingungen die Anwendung des Hedge Accounting (Bilanzierung

von Sicherungszusammenhängen) zu. Dabei werden vorwiegend

zwei Formen des Hedge Accounting angewendet:

Fair Value Hedge Accounting:

IAS 39 sieht die Anwendung des Hedge Accounting für Derivate

vor, die der Absicherung des beizulegenden Zeitwerts bilan-

zierter Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten dienen. Einem

solchen Marktwertrisiko unterliegen insbesondere die Emis-

sions- und Kreditgeschäfte des Konzerns und die Wertpapier-

bestände der Liquiditätssteuerung, sofern es sich um festver-

zinsliche Papiere handelt. Zur Absicherung dieser Risiken wer-

den vor allem Zins- beziehungsweise Zinswährungsswaps

verwendet.

Gemäß den Regelungen des Fair Value Hedge Accounting

werden die zur Absicherung eingesetzten derivativen Finanz-

instrumente zum Fair Value als „Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten“ bilanziert. Die Bewertungsänderun-

gen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-

nung als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen (Hedge

Accounting)“ innerhalb des Handelsergebnisses erfasst. Für

den gesicherten Vermögenswert beziehungsweise die gesi-

cherte Verbindlichkeit sind die aus dem gesicherten Risiko

resultierenden Fair Value-Änderungen bilanziell zu erfassen

und ebenfalls erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-

nung als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ zu ver-

einnahmen. Im Fall einer perfekten Sicherungsbeziehung wer-

den sich die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten

Bewertungsergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft und dem

gesicherten Geschäft ausgleichen.

Cash Flow Hedge Accounting:

IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow Hedge Accounting

für Derivate vor, die der Absicherung gegen das Risiko einer

Veränderung künftiger Zahlungsströme (Cash Flows) dienen.

Einem solchen Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere

variabel verzinsliche Kredite, Wertpapiere und Verbindlichkei-

ten sowie erwartete Transaktionen (zum Beispiel erwartete

Geldaufnahmen oder erwartete Geldanlagen). Die Absicherung

der Zinsrisiken aus der Aktiv- / Passivsteuerung erfolgt im

Commerzbank-Konzern vorwiegend durch Cash Flow Hedges.

Zur Absicherung werden vor allem Zins- beziehungsweise

Zinswährungsswaps verwendet.
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Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting eingesetzte

derivative Finanzinstrumente werden zum Fair Value als

„Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten“ bilan-

ziert. Das Bewertungsergebnis ist in einen effektiven und einen

ineffektiven Teil zu zerlegen. Das effektive Bewertungsergeb-

nis ist der Teil der Fair Value-Änderung des Sicherungsderivats,

der eine wirksame Absicherung gegen das Cash Flow-Risiko

aus dem gesicherten Grundgeschäft darstellt und wird erfolgs-

neutral nach Berücksichtigung latenter Steuern in einer geson-

derten Position im Eigenkapital (Bewertungsergebnis aus Cash

Flow Hedges) erfasst. Der ineffektive Teil des Bewertungs-

ergebnisses wird hingegen in der Gewinn- und Verlustrech-

nung als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ inner-

halb des Handelsergebnisses ausgewiesen. Für die den gesi-

cherten Zahlungsströmen zugrunde liegenden Geschäfte

ändern sich die oben beschriebenen allgemeinen Bilanzie-

rungsregeln nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting ist an eine

Reihe von Bedingungen gebunden. Diese beziehen sich insbe-

sondere auf die Dokumentation des Sicherungszusammenhangs

sowie auf die Wirksamkeit der Absicherungsmaßnahme.

Die Sicherungsbeziehungmuss im Zeitpunkt ihrer Begründung

dokumentiert werden. Die Dokumentation umfasst insbesondere

die Identifikation des Sicherungsinstruments und des gesicherten

Grundgeschäfts sowie die Kennzeichnung des gesicherten Risikos

und der Methodik zur Bestimmung der Effektivität des Siche-

rungszusammenhangs. Die Dokumentation des mit einem Derivat

gesicherten Grundgeschäfts kann sich auf einzelne oder ein Port-

folio von gleichartigen bilanzierte(n) Vermögenswerte(n), bilan-

zierte(n) Verbindlichkeiten, schwebende(n) Geschäfte(n) oder

erwartete(n) Transaktionen beziehen. Die Dokumentation einer zu

sichernden Nettorisikoposition ist hingegen nicht ausreichend.

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 für die Anwendung

der Regelungen des Hedge Accounting den Nachweis eines effek-

tiven Sicherungszusammenhangs. Unter Effektivität wird in diesem

Zusammenhang das Verhältnis der aus dem gesicherten Grund-

geschäft resultierenden Änderung des beizulegenden Zeitwerts

(Fair Value) beziehungsweise Cash Flow zur Änderung des bei-

zulegenden Zeitwerts beziehungsweise Cash Flow aus dem

Sicherungsgeschäft verstanden. Wenn sich diese Änderungen fast

vollständig ausgleichen, liegt eine hohe Effektivität vor. Der Effek-

tivitätsnachweis verlangt einerseits, dass für eine Sicherungs-

beziehung künftig eine hohe Effektivität erwartet werden kann

(prospektive Effektivität). Andererseits ist während des Bestehens

der Sicherungsbeziehung regelmäßig nachzuweisen, dass diese

während der Berichtsperiode hoch effektiv war (retrospektive

Effektivität). Eine hohe retrospektive Effektivität ist gegeben, wenn

das Verhältnis der Änderungen der beizulegenden Zeitwerte bezie-

hungsweise der Cash Flows zwischen 0,8 und 1,25 liegt. Die

Methoden zur Bestimmung der Effektivität sind dabei zu doku-

mentieren.

(6) Währungsumrechnung

Monetäre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd-

währung lauten, und schwebende Fremdwährungskassageschäfte

werden zum Kassakurs, Devisentermingeschäfte zum Terminkurs

des Bilanzstichtages umgerechnet. Aufwendungen und Erträge

werden grundsätzlich mit Periodendurchschnittskursen umge-

rechnet. Nicht monetäre Posten, zum Beispiel Anteile an konsoli-

dierten Tochterunternehmen, werden grundsätzlich mit histori-

schen Kursen umgerechnet. Umrechnungsgewinne und -verluste

aus der Kapitalkonsolidierung weisen wir erfolgsneutral gesondert

im Eigenkapital aus. Zum Zeitpunkt der Veräußerung dieser Ver-

mögenswerte werden die Umrechnungsdifferenzen erfolgswirk-

sam im Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Die Umrechnung der auf ausländische Währung lautenden

Jahresabschlüsse von konsolidierten Auslandseinheiten erfolgt,

als Folge ihrer wirtschaftlich selbstständigen Geschäftstätigkeit, zu

Kassakursen des Bilanzstichtages.

Die aus der Umrechnung von Bilanzposten resultierenden Auf-

wendungen und Erträge werden erfolgswirksam im Ergebnis aus

dem Handel erfasst. Kursgesicherte Aufwendungen und Erträge

werden zum Sicherungskurs umgerechnet.

Für die im Commerzbank-Konzern wichtigsten Währungen

gelten die nachstehenden Umrechnungskurse zum Stichtag 31.12.

(Betrag in Währung für 1 Euro):

(7) Aufrechnung

Verbindlichkeiten rechnen wir mit Forderungen auf, wenn diese ge-

genüber demselben Kontrahenten bestehen, täglich fällig sind und

mit demGeschäftspartner vereinbart wurde, dass die Zins- und Pro-

visionsberechnung so erfolgt, als ob nur ein einziges Konto bestünde.

(8) Barreserve

Die Barreserve umfasst den Kassenbestand, Guthaben bei Zen-

tralnotenbanken, Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die

zur Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind. Mit

Ausnahme der Schuldtitel öffentlicher Stellen, die zum beizule-

genden Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden, sind alle Bestände

zum Nennwert ausgewiesen.

2008 2007

USD 1,3917 1,4721

GBP 0,9525 0,7334

CHF 1,4850 1,6547

PLN 4,1535 3,5935
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(9) Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden der Commerzbank-

Gruppe, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden und nicht an

einem aktiven Markt notiert werden, werden zu fortgeführten An-

schaffungskosten bilanziert. Agien oder Disagien werden erfolgs-

wirksam über die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis vereinnahmt. Die

Buchwerte von Forderungen, für die Fair Value Hedge Accounting

angewendet wird, werden um die dem abgesicherten Risiko zuzu-

rechnenden Fair Value-Änderungen angepasst. Forderungen, die im

Rahmen der Fair Value Option angesetzt werden, sindmit ihrem bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert worden.

(10) Risikovorsorge

Den besonderen Adressenausfallrisiken im Kreditbereich tragen

wir durch die Bildung von Einzel- und Portfoliowertberichtigungen

Rechnung.

Für die bei Kunden- und Bankenforderungen vorhandenen

Bonitätsrisiken sind nach konzerneinheitlichen Maßstäben Ein-

zelwertberichtigungen gebildet worden. Die Wertberichtigung

eines Kredits ist notwendig, wenn es aufgrund beobachtbarer Kri-

terien wahrscheinlich ist, dass nicht alle Zins- und Tilgungsver-

pflichtungen vertragsmäßig geleistet werden können. Die Höhe der

Wertberichtigung entspricht der Differenz zwischen dem Buchwert

des Kredits abzüglich des Barwerts erwarteter Rückflüsse.

Weiterhin tragen wir Kreditrisiken in Form von Portfoliowert-

berichtigungen Rechnung. Die Höhe der zu bildenden Portfolio-

wertberichtigungen wird unter Verwendung von aus der Basel II-

Systematik abgeleiteten Parametern ermittelt.

Der Gesamtbetrag der Risikovorsorge wird, sofern er sich auf

bilanzielle Forderungen bezieht, in der Bilanz von den entspre-

chenden Aktivposten gekürzt. Die Risikovorsorge für außerbilan-

zielle Geschäfte (Avale, Indossamentsverbindlichkeiten, Kredit-

zusagen) wird hingegen als Rückstellung für Risiken aus dem

Kreditgeschäft gezeigt.

Uneinbringliche Forderungen, für die keine Einzelwertberich-

tigungen bestanden, werden direkt abgeschrieben. Eingänge auf

abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirksam in der Risiko-

vorsorge erfasst. Wertgeminderte Forderungen werden unter

Verbrauch von etwaigen bestehenden Einzelwertberichtigungen

(teil-)abgeschrieben, wenn sich die teilweise oder vollständige

Uneinbringlichkeit der Forderung herausstellt. Forderungsteile

wertgeminderter Forderungen, die die bestehende Risikovor-

sorge übersteigen, werden im Falle der Uneinbringlichkeit eben-

falls direkt abgeschrieben.

(11) Echte Pensionsgeschäfte und

Wertpapierleihgeschäfte

Repo-Geschäfte sind Kombinationen aus Kassakäufen oder -ver-

käufen von Wertpapieren mit gleichzeitigem Verkauf oder Rück-

kauf auf Termin mit demselben Kontrahenten. Die bei Repo-

Geschäften in Pension gegebenen Wertpapiere (Kassaverkauf)

werden in der Konzernbilanz weiterhin als Wertpapierbestand

bilanziert und bewertet. Der Liquiditätszufluss aus dem Repo-

Geschäft wird je nach Gegenpartei als Verbindlichkeit gegenüber

Kreditinstituten oder Kunden in der Bilanz ausgewiesen. Verein-

barte Zinszahlungen werden, wenn sie nicht aus Handelsgeschäf-

ten resultieren, laufzeitgerecht als Zinsaufwendungen erfasst.

Die bei Reverse-Repos entstehenden Liquiditätsabflüsse wer-

den als Forderungen an Kreditinstitute oder Kunden bilanziert

und entsprechend bewertet. Die dem Geldgeschäft zugrunde lie-

genden in Pension genommenen Wertpapiere (Kassakauf) werden

nicht in der Bilanz ausgewiesen und auch nicht bewertet. Verein-

barte Zinsen aus Reverse-Repos werden, wenn sie nicht aus Han-

delsgeschäften resultieren, laufzeitgerecht als Zinserträge erfasst.

Eine Verrechnung von Forderungen aus Reverse-Repos und Ver-

bindlichkeiten aus Repos mit demselben Kontrahenten wird nicht

vorgenommen.

Wertpapierleihgeschäfte bilanzieren wir analog dem Ausweis

von Wertpapieren aus echten Pensionsgeschäften. Dabei verblei-

ben verliehene Wertpapiere weiterhin in unserem Wertpapier-

bestand und werden nach den Regeln des IAS 39 bewertet. Entlie-

heneWertpapiere werden nicht bilanziert und auch nicht bewertet.

Durch uns gestellte Barsicherheiten für Wertpapierleihgeschäfte

weisen wir als Forderungen, erhaltene Sicherheiten als Verbind-

lichkeiten aus.

(12) Positive Marktwerte aus

derivativen Sicherungsinstrumenten

Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung eingesetzt sind

und sich für das Hedge Accounting qualifizieren sowie einen posi-

tiven Marktwert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten aus-

gewiesen. Die Bewertung der Sicherungsinstrumente erfolgt zum

beizulegenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Sicherungsinstrumente werden mit Börsenkur-

sen bewertet; bei den nicht börsennotierten erfolgt die Bewertung

anhand von Vergleichspreisen und interner Bewertungsverfah-

ren (Barwert- oder Optionspreismodelle). Die im Rahmen des

Hedge Accounting für Fair Value Hedges ermittelten Bewer-

tungsergebnisse werden im Ergebnis aus Sicherungszusammen-

hängen innerhalb des Handelsergebnisses in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung erfasst. Effektive Teile der Wertänderungen aus Cash

Flow Hedges werden hingegen im Bewertungsergebnis aus Cash

Flow Hedges im Eigenkapital gezeigt.
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(13) Handelsaktiva

Handelszwecken dienende Finanzinstrumente (einschließlich Edel-

metalle) werden in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert (Fair

Value) am Bilanzstichtag bewertet. Ebenfalls zum beizulegenden

Zeitwert sind hier alle derivativen Finanzinstrumente ausgewiesen,

die nicht als Sicherungsinstrumente im Rahmen des Hedge

Accounting eingesetzt werden und einen positiven beizulegenden

Zeitwert besitzen. Darüber hinaus werden Kreditzusagen mit posi-

tivem Marktwert in diesem Posten bilanziert.

Bei börsennotierten Produkten werden Börsenkurse verwendet;

für nicht börsennotierte Produkte werden Vergleichspreise, indi-

kative Preise von Preisagenturen beziehungsweise anderen Kre-

ditinstituten (Lead Manager) oder interner Bewertungsverfahren

(Barwert- oder Optionspreismodelle) genutzt.

Alle realisierten Gewinne und Verluste sowie nicht realisierte

Bewertungsergebnisse sind Teil des Handelsergebnisses in der

Gewinn- und Verlustrechnung. Ebenfalls im Handelsergebnis aus-

gewiesen werden Zins- und Dividendenerträge aus Handels-

beständen sowie zugehörige Refinanzierungsaufwendungen.

(14) Finanzanlagen

Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die keinem ande-

ren Bilanzposten zugeordnet werden. Als Finanzanlagen weisen

wir alle nicht Handelszwecken dienenden Schuldverschreibun-

gen und andere zinsbezogene Wertpapiere, Aktien und andere

eigenkapitalbezogene Wertpapiere, Beteiligungen und Anteile an

assoziierten Unternehmen sowie Anteile an nicht konsolidierten

Tochterunternehmen aus, es sei denn, sie sind als zur Veräußerung

gehalten im Sinne von IFRS 5 zu behandeln.

In diesem Bilanzposten enthaltene Finanzinstrumente der Kate-

gorie Loans and Receivables sind zu fortgeführten Anschaffungs-

kosten bewertet.

Die Bilanzierung der Anteile an assoziierten Unternehmen

erfolgt nach der Equity-Methode.

Die Bilanzierung und Bewertung der Bestände, die der Kate-

gorie Available for Sale zugeordnet sind, erfolgt zum beizulegen-

den Zeitwert (Fair Value). Kann der beizulegende Zeitwert nicht

einem aktiven Markt entnommen werden, erfolgt die Bewertung

grundsätzlich anhand von Vergleichspreisen, indikativer Preise

von Preisagenturen beziehungsweise anderen Kreditinstituten

(Lead Manager) oder interner Bewertungsverfahren (Barwert-

oder Optionspreismodelle). Sofern der beizulegende Zeitwert für

Eigenkapitalinstrumente ausnahmsweise nicht zuverlässig be-

stimmt werden kann, erfolgt der Ansatz zu Anschaffungskosten

abzüglich erforderlicher Wertminderungen.

Bewertungsergebnisse werden bei Beständen der Kategorie

Available for Sale – nach Berücksichtigung latenter Steuern – inner-

halb des Eigenkapitals in die Neubewertungsrücklage eingestellt.

Eine erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen oder Ver-

lusten findet erst bei Verkauf oder im Fall eines Impairments im

Ergebnis aus Finanzanlagen statt. Agien oder Disagien werden

erfolgswirksam über die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis verein-

nahmt. Ebenfalls im Zinsergebnis werden Zinserträge aus Schuld-

verschreibungen, Dividendenzahlungen aus Aktien und aus Antei-

len an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen sowie lau-

fende Beteiligungsergebnisse gezeigt.

Sofern für hier bilanzierte Finanzinstrumente eine effektive

Sicherungsbeziehung im Rahmen eines Fair Value Hedge zu einem

derivativen Finanzinstrument besteht, wird der Teil der Änderung

des beizulegenden Zeitwerts, der auf das gesicherte Risiko entfällt,

erfolgswirksam innerhalb des Ergebnisses aus Sicherungszusam-

menhängen im Handelsergebnis ausgewiesen. Wertänderungen

der beizulegenden Zeitwerte von Finanzanlagen, auf die die Fair

Value Option angewendet wird, weisen wir im Ergebnis aus der

Anwendung der Fair Value Option aus, welches ebenfalls Bestand-

teil des Handelsergebnisses ist.

Für die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Finanzinstru-

mente ist zu prüfen, ob objektive Hinweise gemäß IAS 39.59 (zum

Beispiel Vertragsbruch, Schadensfall, erhöhte Wahrscheinlichkeit

für Sanierungsverfahren oder Insolvenz) auf einen nach dem

Zugangszeitpunkt eingetretenen Verlust vorliegen, die zu einer

Minderung der hieraus erwarteten Cash Flows führen. Eine Wert-

minderung besteht, wenn der Barwert der erwarteten Cash Flows

geringer als der Buchwert des betreffenden Finanzinstrumentes

ist. Im Fall einer Wertminderung ist das Bewertungsergebnis nicht

mehr erfolgsneutral im Eigenkapital als Neubewertungsrücklage,

sondern als Wertminderungsaufwand in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung im Ergebnis aus Finanzanlagen zu erfassen.

Bei Eigenkapitalinstrumenten liegt eine Wertminderung unter

anderem vor, wenn der Fair Value entweder signifikant oder län-

ger anhaltend unter den Anschaffungskosten liegt.

Im Commerzbank-Konzern werden Eigenkapitalinstrumente

des AfS-Bestands abgeschrieben, wenn der Fair Value entweder

signifikant (≥ 30%) oder dauerhaft (mindestens neun Monate)

unter den Anschaffungskosten liegt. Neben diesen quantitativen

Hinweisen (Trigger Events) werden zur Prüfung auch die qualita-

tiven Trigger Events des IAS 39.59 herangezogen.

Wertaufholungen dürfen bei Eigenkapitalinstrumenten der

Kategorie Available for Sale nicht erfolgswirksam erfasst werden;

vielmehr sind sie ergebnisneutral über die Neubewertungsrück-

lage zu buchen. Insofern ergeben sich ergebniswirksame Effekte

hier nur bei Wertminderung oder Veräußerung. Bei nicht notier-

ten Eigenkapitalinstrumenten, für die ein verlässlicher Fair Value

nicht regelmäßig ermittelt werden kann und die deshalb zu An-

schaffungskosten abzüglich erforderlicher Wertminderungen

bewertet sind, darf eine Wertaufholung überhaupt nicht vorge-

nommen werden.
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Voraussichtliche
Nutzungsdauer

in Jahren

Gebäude 30 – 50

Betriebs- und Geschäftsausstattung 2 – 10

Bei Vorliegen von qualitativen Trigger Events (IAS 39.59) wer-

den Fremdkapitalinstrumente des AfS-Bestands einzeln auf einen

Wertminderungsbedarf untersucht und sofern erforderlich wert-

berichtigt. Zur Operationalisierung der qualitativen Trigger Events

wurden im Commerzbank-Konzern zusätzliche Indikatoren für

eine Abschreibung entwickelt. So sind zum Beispiel Fremdkapi-

talinstrumente des AfS-Bestands grundsätzlich abzuschreiben,

wenn das Rating des Schuldners „CCC“ oder schlechter aufweist

(siehe Note 78; S&P Rating) und der Fair Value unter den fortge-

führten Anschaffungskosten liegt.

Bei Wegfall der Gründe für eine Wertminderung von Fremd-

kapitalinstrumenten der Kategorie Available for Sale ist eine Wert-

aufholung erfolgswirksam bis maximal zur Höhe der fortgeführten

Anschaffungskosten vorzunehmen. Der über die Anschaffungs-

kosten hinausgehende Betrag ist in der Neubewertungsrücklage zu

erfassen.

(15) Immaterielle Anlagewerte

Unter den Immateriellen Anlagewerten bilanzieren wir insbeson-

dere Software, erworbene Markennamen, Kundenbeziehungen

und Geschäfts- oder Firmenwerte. Die Bewertung erfolgt zu fort-

geführten Anschaffungskosten.

Alle Geschäfts- oder Firmenwerte sowie Markennamen werden

zum Erwerbszeitpunkt auf die zahlungsmittelgenerierenden Ein-

heiten (Cash Generating Unit) allokiert. In der Folge werden diese

Vermögenswerte mindestens an jedem Bilanzstichtag auf ihren

künftigen wirtschaftlichen Nutzen auf Basis der Cash Generating

Units überprüft. Dabei wird der Buchwert der Cash Generating

Unit (einschließlich eines zugeordneten Geschäfts- oder Firmen-

werts) mit deren erzielbarem Betrag verglichen. Der erzielbare

Betrag ist der höhere Betrag aus Nutzungswert (value in use) und

Nettoveräußerungswert (fair value less cost to sell); er basiert auf

den erwarteten Mittelzuflüssen (Cash Flows) der Einheit gemäß

Geschäftsplan, diskontiert mit einem risikoadäquaten Zinssatz.

Sofern objektive Hinweise dafür vorliegen, dass der ursprünglich

erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt werden kann, ist zunächst eine

Wertminderung auf den Geschäfts- oder Firmenwert der Einheit vor-

zunehmen. Ein darüber hinausgehender Wertminderungsbedarf

wird anteilig auf die übrigen Vermögenswerte der Einheit verteilt.

Es ist beabsichtigt, die entgeltlich erworbenen Markenrechte

dauerhaft fortzuführen. Es sprechen keine kommerziellen oder

wirtschaftlichen Faktoren gegen eine dauerhafte Nutzung. Die

Schutzrechte der Marken können aufrechterhalten werden. Zudem

werden die Marken durch kontinuierliche Marketingmaßnahmen

gepflegt beziehungsweise ausgebaut. Insofern ist von einem

dauerhaften Beitrag zum Unternehmenserfolg auszugehen und

eine unbegrenzte Nutzungsdauer zu unterstellen.

Erworbene Kundenbeziehungen werden über einen Zeitraum

von zwei bis zehn Jahren abgeschrieben.

Für den Posten Software wird eine lineare Abschreibung über

die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer von zwei bis

fünf Jahren zu Lasten der Verwaltungsaufwendungen vorgenom-

men. Unter Software wird sowohl selbsterstellte wie auch erwor-

bene Software bilanziert.

Sofern der Grund für eine in früheren Geschäftsjahren vorge-

nommene Wertminderung entfallen ist, werden die immateriellen

Vermögenswerte bis maximal zu den fortgeführten Anschaffungs-

und Herstellungskosten zugeschrieben. Für Geschäfts- oder Fir-

menwerte sind Zuschreibungen unzulässig.

(16) Sachanlagen

Die hierunter ausgewiesenen Grundstücke und Gebäude sowie die

Betriebs- und Geschäftsausstattung werden zu Anschaffungskosten,

vermindert um planmäßige Abschreibungen, angesetzt. Wertmin-

derungen werden in der Höhe vorgenommen, in der der Buchwert

den höheren Wert aus Fair Value abzüglich Veräußerungskosten

und aus dem Nutzungswert des Vermögenswerts übersteigt.

Sofern der Grund für eine in früheren Geschäftsjahren vorge-

nommene Wertminderung entfallen ist, werden die Vermögens-

werte bis maximal zu den fortgeführten Anschaffungs- und Her-

stellungskosten zugeschrieben.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beachtung

der voraussichtlichen physischen Abnutzung, der technischen

Veralterung sowie rechtlicher und vertraglicher Beschränkungen

vorgenommen. Alle Sachanlagen werden linear über die folgenden

Zeiträume abgeschrieben:

Anschaffungen geringwertiger Sachanlagen sind aus Wesent-

lichkeitsgründen direkt als Verwaltungsaufwand erfasst. Gewinne

aus der Veräußerung von Sachanlagen vereinnahmen wir in den

Sonstigen Erträgen, Verluste weisen wir in den Sonstigen Auf-

wendungen aus.

(17) Leasinggeschäft

Nach IAS 17 wird ein Leasinggeschäft als Operating Leasing-Ver-

hältnis klassifiziert, wenn es nicht im Wesentlichen alle Chancen

und Risiken, die mit dem Eigentum verbunden sind, auf den Lea-

singnehmer überträgt. Demgegenüber gelten als Finanzierungs-

leasing solche Vertragsverhältnisse, in denen der Leasingnehmer

alle wesentlichen Chancen und Risiken trägt.
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Konzern als Leasinggeber

Operating-Leasing

Soweit die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Leasing-

gegenstand beim Leasinggeber verbleiben (Operating-Leasing),

wird dieser weiterhin bilanziert. Die Leasinggegenstände wer-

den in der Konzernbilanz unter den Sonstigen Aktiva ausge-

wiesen. Die Bilanzierung der Leasingobjekte erfolgt zu An-

schaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um die über

die wirtschaftliche Nutzungsdauer planmäßig erfolgenden

Abschreibungen oder Wertminderungen. Die Leasingerlöse

werden, sofern in Einzelfällen nicht eine andere Verteilung

geboten ist, linear über die Vertragslaufzeit vereinnahmt und im

Sonstigen Ergebnis ausgewiesen.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine unkünd-

bare Grundmietzeit und sind in der Regel mit Ankaufsrechten

der Leasingnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrages festgeleg-

ten Restwerte der Leasingobjekte. Während der unkündbaren

Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezogenen

Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft. Die

Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Leasing-

gegenstands trägt der Leasinggeber. Die Leasingverträge für

vermietete Fahrzeuge sind dagegen als Teilamortisationsver-

träge ohne Andienungsrechte ausgestaltet.

Finanzierungsleasing

Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem Leasinggegen-

stand auf den Leasingnehmer übergehen (Finanzierungslea-

sing), weisen wir im Commerzbank-Konzern eine Forderung

gegenüber dem Leasingnehmer aus. Der Ausweis der Forde-

rung erfolgt in Höhe des Nettoinvestitionswertes zum Zeit-

punkt des Vertragsabschlusses. Vereinnahmte Leasingraten

werden in einen ertragswirksamen Zinsanteil und einen Til-

gungsanteil aufgespalten. Die Erträge werden als Zinserträge

auf der Basis einer periodengerechten Abgrenzung verteilt

vereinnahmt.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine unkünd-

bare Grundmietzeit und sind in der Regel mit Ankaufsrechten

der Leasingnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrages festge-

legten Restwerte der Leasingobjekte. Während der unkünd-

baren Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezo-

genen Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft.

Die Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Lea-

singgegenstands trägt der Leasinggeber.

Die Leasingverträge für Mobilien (Fahrzeuge, Kopierer)

sind dagegen als Teilamortisationsverträge mit Andienungs-

rechte und als kündbare Verträge ausgestaltet. Im Fall der

Teilamortisationsverträge wird aufgrund der im Verhältnis zur

betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer kürzeren Grundmietzeit

nur ein Teil der Gesamtinvestitionskosten amortisiert.

Kündbare Leasingverträge besitzen keine feste Grundmiet-

zeit. Im Fall einer Kündigung wird eine im Voraus vereinbarte

Abschlusszahlung fällig, die die noch nicht amortisierten

Gesamtinvestitionskosten deckt. Erfolgt keine Kündigung, ver-

längert sich das Mietverhältnis. Die Gefahr des zufälligen oder

teilweisen Untergangs des Leasingobjektes trägt wieder der

Leasinggeber.

Konzern als Leasingnehmer

Aufwendungen für Operating-Leasingverhältnisse werden grund-

sätzlich linear über die Laufzeit des Leasingvertrags erfasst und im

Verwaltungsaufwand ausgewiesen.

Finanzierungsleasingverträge, bei denen der Commerzbank-

Konzern als Leasingnehmer auftritt, sind von untergeordneter

Bedeutung.

(18) Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

und zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und

Veräußerungsgruppen

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Investment Pro-

perties) sind solche Grundstücke und Gebäude zu verstehen, die

zur Erzielung von Mieteinnahmen oder aus Gründen eines erwar-

teten Wertzuwachses gehalten werden. Der Commerzbank-Kon-

zern weist im Wesentlichen die im Rahmen der Sicherheitenver-

wertung erworbenen Immobilien aus.

Die Bewertung der Investment Properties erfolgt im Zugangs-

zeitpunkt gemäß IAS 40 mit den Anschaffungs- beziehungsweise

Herstellungskosten unter Einbeziehung der direkt zurechenbaren

Transaktionskosten. Für die Folgebewertung der als Finanzinves-

titionen gehaltenen Immobilien wird das Modell der beizulegen-

den Zeitwerte (Fair Value) angewandt. Die Ermittlung der Fair

Values basiert im Wesentlichen auf jährlich aktualisierten Bewer-

tungen von internen Sachverständigen sowie auf den bei der aktu-

ellen Marktlage erzielbaren Marktpreisen. Die Bewertung gewerb-

lich genutzter Objekte erfolgt in der Regel ertragswertorientiert;

individuelle Wohnungsbauten werden üblicherweise sach- oder

vergleichswertorientiert bewertet. Ein Gewinn beziehungsweise

Verlust, der durch die Änderung des Fair Values entsteht, wird im

Sonstigen Ergebnis der Periode erfolgswirksam berücksichtigt.

Laufende Erträge und Aufwendungen werden entsprechend im

Zinsüberschuss ausgewiesen.
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Langfristige Vermögenswerte und Veräußerungsgruppen, die

in ihrem gegenwärtigen Zustand veräußert werden können und

deren Veräußerung wahrscheinlich ist, sind als zur Veräußerung

bestimmt zu klassifizieren. Die entsprechenden Vermögenswerte

sind mit ihrem beizulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungs-

kosten anzusetzen, sofern dieser niedriger als der Buchwert ist.

Aufgrund von untergeordneter Bedeutung für den Commerz-

bank-Konzern werden beide Kategorien innerhalb der Sonstigen

Aktiva beziehungsweise Sonstigen Passiva gezeigt.

(19) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und

Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden mit fortgeführten Anschaf-

fungskosten bilanziert. Die in den Verbindlichkeiten eingebetteten

Derivate (Embedded Derivatives) wurden, sofern trennungspflich-

tig, abgespalten und mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value)

bewertet unter den Handelsaktiva oder -passiva ausgewiesen. Im

Rahmen des Hedge Accounting wurden gesicherte Verbindlichkei-

ten um die dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Fair Value-

Änderungen angepasst. Verbindlichkeiten, auf die die Fair Value

Option angewendet wird, sind mit ihrem beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) bilanziert.

(20) Negative Marktwerte aus

derivativen Sicherungsinstrumenten

In diesem Posten werden derivative Finanzinstrumente ausge-

wiesen, die zur Absicherung eingesetzt werden und sich für das

Hedge Accounting qualifizieren, sofern sie einen negativen Markt-

wert haben. Die Bewertung der Sicherungsinstrumente erfolgt

zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Sicherungsinstrumente werden mit Börsenkur-

sen bewertet; bei den nicht börsennotierten erfolgt die Bewertung

anhand von Vergleichspreisen und interner Bewertungsverfah-

ren (Barwert- oder Optionspreismodelle). Im Rahmen von Fair

Value Hedges werden Änderungen des beizulegenden Zeitwerts

der Sicherungsinstrumente im Ergebnis aus Sicherungszusam-

menhängen innerhalb des Handelsergebnisses in der Gewinn-

und Verlustrechnung ausgewiesen. Effektive Teile der Wertände-

rungen aus Cash Flow Hedges werden hingegen im Bewertungs-

ergebnis aus Cash Flow Hedges im Eigenkapital gezeigt.

(21) Handelspassiva

Derivative Finanzinstrumente und Kreditzusagen des Handels-

buchs, die einen negativen Marktwert besitzen, sowie Lieferver-

pflichtungen aus Wertpapierleerverkäufen sind als Handelspassiva

ausgewiesen. Die Bewertung der Handelspassiva erfolgt ergeb-

niswirksam zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Bei börsen-

notierten Finanzinstrumenten werden Börsenkurse verwendet; für

nicht börsennotierte Produkte werden Vergleichspreise oder

interne Bewertungsverfahren (Barwert- oder Optionspreismodelle)

genutzt. Alle realisierten Gewinne und Verluste sowie nicht reali-

sierte Bewertungsergebnisse sind Teil des Handelsergebnisses in

der Gewinn- und Verlustrechnung. Ebenfalls im Handelsergebnis

ausgewiesen werden Zins- und Dividendenerträge aus Handels-

beständen, gekürzt um die Refinanzierungsaufwendungen.

(22) Rückstellungen

Eine Rückstellung ist anzusetzen, wenn zum Bilanzstichtag aus

einem Ereignis der Vergangenheit eine gegenwärtige rechtliche

oder faktische Verpflichtung entstanden, der Abfluss von Res-

sourcen zur Erfüllung dieser Verpflichtung wahrscheinlich und

eine verlässliche Schätzung der Höhe der Verpflichtung möglich

ist. Rückstellungen bilden wir daher für ungewisse Verbindlich-

keiten gegenüber Dritten und drohende Verluste aus schwebenden

Geschäften in Höhe der zu erwartenden Inanspruchnahmen.

Der für eine Rückstellung angesetzte Betrag stellt die best-

mögliche Schätzung der Ausgabe dar, die zur Erfüllung der gegen-

wärtigen Verpflichtung zum Abschlussstichtag erforderlich ist.

Risiken und Unsicherheiten sind bei der Schätzung berücksichtigt.

Rückstellungen sind mit ihrem Barwert angesetzt, soweit der Zins-

effekt wesentlich ist.

Die Zuführung zu den unterschiedlichen Rückstellungsarten

erfolgt über verschiedene Posten der Gewinn- und Verlustrech-

nung. Rückstellungen im Kreditgeschäft werden dem Risikovor-

sorgeaufwand und Restrukturierungsrückstellungen den Restruk-

turierungsaufwendungen belastet. Die übrigen Rückstellungen

werden grundsätzlich zu Lasten der Verwaltungsaufwendungen

gebildet.

(23) Rückstellungen für Pensionen und

ähnliche Verpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung für die aktiven und ehemaligen

Mitarbeiter und Hinterbliebenen der Commerzbank Aktiengesell-

schaft sowie einiger inländischer Tochterunternehmen richtet sich

nach verschiedenen Versorgungssystemen (beitrags- und leis-

tungsorientierte Pläne).

Zum einen erwerben die Mitarbeiter eine Anwartschaft auf

Versorgungsansprüche aufgrund einer mittelbaren Versorgungs-

zusage (Defined Contribution Plan). Zur Finanzierung leistet der

Konzern unter Beteiligung der aktiven Mitarbeiter einen festge-

legten Beitrag an externe Versorgungsträger (unter anderem Ver-

sicherungsverein des Bankgewerbes a.G. (BVV), Berlin, Versor-

gungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin).

Die Höhe der gegenwärtigen und künftigen Pensionsleistungen

wird hier durch die gezahlten Beiträge und die damit verbundenen

Vermögenserträge bestimmt. Für diese mittelbaren Systeme wer-
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den die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen

beitragsorientierten Plan (Defined Contribution Plan) angewendet,

das heißt die Beiträge an die externen Versorgungsträger im Per-

sonalaufwand erfasst. Rückstellungen werden nicht gebildet.

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Versorgungs-

anwartschaften und laufenden Leistungen aufgrund einer unmit-

telbaren Versorgungszusage der Commerzbank, bei der die Höhe

der Versorgungsleistung festgelegt und von Faktoren wie Alter,

Vergütung und Betriebszugehörigkeit abhängig ist (Defined Bene-

fit Plan).

Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. De-

zember 2004 in die Dienste der Commerzbank AG und anderen

konsolidierten Gesellschaften eingetreten sind, richten sich die

unmittelbaren Versorgungsansprüche nach den Regelungen im

Commerzbank Bausteinplan zur Altersvorsorge (CBA). Die Leis-

tungen nach dem CBA setzen sich der Höhe nach aus einem Ini-

tialbaustein für die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus

einem Versorgungsbaustein – gegebenenfalls zuzüglich eines

Dynamikbausteins – für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem

Jahr 2005 zusammen. Seit dem 1. Januar 2005 eingetretene Mit-

arbeiter erhalten eine Zusage nach dem Commerzbank Kapitalplan

zur betrieblichen Altersvorsorge (CKA). Die Leistungen nach dem

CKA setzen sich der Höhe nach aus einer beitragsorientierten

Garantieleistung für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem

Jahr 2005 zuzüglich einer performanceabhängigen Zulage zusam-

men. Die Performancemessung erstreckt sich über den Zeitraum

der Beitragszahlung bis zum Eintritt des Versorgungsfalls. Für

diese Versorgungssysteme werden die Rechnungslegungsvor-

schriften gemäß IAS 19 für einen leistungsorientierten Plan ange-

wendet, das heißt es werden Rückstellungen gebildet.

Zur Erfüllung der unmittelbaren Versorgungsverpflichtungen

wurden Deckungsmittel an einen rechtlich unabhängigen Treu-

händer, den Commerzbank Pension-Trust e.V (CPT), übertragen.

Das vom CPT gehaltene Treuhandvermögen qualifiziert als

Planvermögen im Sinne von IAS 19.7. Gemäß IAS 19.54 sind die

übertragenen Vermögenswerte mit den Pensionsrückstellungen zu

saldieren, woraus eine entsprechende Reduzierung der Pensions-

rückstellungen im Konzern resultiert.

Der im Personalaufwand zu erfassende Pensionsaufwand für

die unmittelbaren Versorgungszusagen setzt sich aus mehreren

Komponenten zusammen: zum einen aus dem Dienstzeitaufwand

(Service Cost), der die von den Anwärtern im Geschäftsjahr erdien-

ten Ansprüche repräsentiert, zum anderen aus den Zinsaufwen-

dungen (Interest Cost) auf den Barwert der Pensionsverpflichtun-

gen, da der Zeitpunkt der Erfüllung der Pensionsverpflichtungen

eine Periode vorangeschritten ist. Dagegen mindern die erwarte-

ten Nettoerträge aus dem Planvermögen den Pensionsaufwand.

Weiterhin wird der Pensionsaufwand durch die Tilgung bisher

nicht erfolgswirksam erfasster versicherungsmathematischer

Gewinne beziehungsweise Verluste in seiner Höhe beeinflusst.

Wurden die unmittelbaren Versorgungszusagen geändert und

ergibt sich hieraus eine Änderung der Leistungsverpflichtung, ist

ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand beziehungsweise

-ertrag zu erfassen.

Die Höhe der Rückstellung berechnet sich gemäß IAS 19.54 fol-

gendermaßen:

Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung für

Direktzusagen (DBO)

abzüglich beizulegendem Zeitwert des Planvermögens

abzüglich /zuzüglich nicht erfasster versicherungs-

mathematischer Verluste oder Gewinne

abzüglich /zuzüglich eines gegebenenfalls bisher noch

nicht erfassten, nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands

oder -ertrages

= Höhe der Pensionsrückstellung

Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensionsverpflich-

tungen und ähnliche Verpflichtungen (Altersteilzeit, Vorruhestand,

Jubiläen) jährlich von einem unabhängigen Versicherungsmathe-

matiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit

Credit Method) ermittelt. Dabei werden neben biometrischen An-

nahmen (zum Beispiel Heubeck-Richttafeln 2005G) insbesondere

ein aktueller Marktzins für langfristige, festverzinsliche Industrie-

anleihen höchster Bonität, Fluktuation und Karrieretrends sowie

künftig zu erwartende Gehalts- oder Rentensteigerungsraten in die

Berechnung einbezogen.

Etwaige, noch nicht getilgte versicherungsmathematische

Gewinne und Verluste brauchen nach IAS 19.92 ff. erst in der

Berichtsperiode erfasst zu werden, an deren Anfang sie den Kor-

ridor von 10% des Maximums aus DBO und dem beizulegenden

Zeitwert des Planvermögens übersteigen beziehungsweise unter-

schreiten. Sie müssen allerdings nur mit dem Teil aufwandswirk-

sam erfasst werden, der sich aus dem außerhalb des Korridors

ermittelten Betrag dividiert durch die erwartete durchschnittliche

Restlebensarbeitszeit der vom Plan erfassten Arbeitnehmer ergibt.

(24) Mitarbeitervergütungspläne

a) Commerzbank AG

Für Führungskräfte und ausgewählte weitere Mitarbeiter legt der

Konzern jährlich „Long Term Performance-Pläne“ (LTP) auf. Im

Geschäftsjahr 2008 wurden für den LTP 2005 8,0 Mio Euro ver-

gütet. Im Vorjahr wurde für den LTP 2004 18,3 Mio Euro ausge-

zahlt. Die noch laufenden Pläne LTP 2006 – 2008 ermöglichen eine

an der Aktien- / Indexkursentwicklung orientierte Vergütung. Teil-
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nahmeberechtigt sind Mitarbeiter in der Commerzbank Aktien-

gesellschaft, verschiedener inländischer Tochtergesellschaften

sowie ausgewählter operativer Auslandseinheiten.

Die Teilnahme an den LTP ist mit einer Eigenbeteiligung der

Berechtigten an Commerzbank-Aktien verbunden. Die Höhe der

Eigenbeteiligung für Mitarbeiter außerhalb des Vorstands ist ab-

hängig von der Funktionsgruppe des Teilnehmers (mögliche Betei-

ligung: zwischen 100 und 1200 Aktien). Voraussetzung für Zah-

lungen aus den LTP sind das Erreichen mindestens einer der fol-

genden Ausübungshürden:

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien gilt:

Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie übertrifft die

des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (eine Outperformance von

mindestens 1 Prozentpunkt wird mit 10 Euro honoriert, für

jeden weiteren Prozentpunkt Outperformance gibt es zusätz-

lich 10 Euro bis maximal 100 Euro je Aktie).

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien gilt:

Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie (eine Kurs-

steigerung um mindestens 25 Prozent wird mit 10 Euro hono-

riert, für jede weiteren 3 Prozentpunkte gibt es zusätzlich 10

Euro bis maximal 100 Euro je Aktie).

Der Berechtigte erhält maximal 100 Euro pro Aktie, die bar aus-

gezahlt werden.

Die Auszahlung der LTP ist an die Bedingung geknüpft, dass

die Commerzbank Aktiengesellschaft eine Dividende im Geschäfts-

jahr der Auszahlung ausschüttet.

Ende März jedes Ausgabejahres wird der Basiswert des Index

für den Performance-Vergleich wie auch der Basiskurs der

Commerzbank-Aktie bestimmt.

Der Basiskurs der Commerzbank-Aktie ist der Durchschnitt der

im Nachhinein um Kapitalmaßnahmen adjustierten täglichen

Xetra-Schlusskurse im ersten Quartal des Ausgabejahres

Der Basiswert für den Index ist der Durchschnitt der täglichen

Schlusskurse des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (Kursindex) im

ersten Quartal des Ausgabejahres

Nach drei Jahren werden die Basiswerte des Ausgabejahres mit

den Daten des ersten Quartals des Berichtsjahres verglichen und

festgestellt, ob eine Outperformance von mindestens einem Pro-

zentpunkt gegenüber dem Dow Jones Euro Stoxx® Bank erzielt

wurde und/oder die Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie min-

destens 25% im Vergleich zum Basiswert beträgt.

Sollte nach drei Jahren keines der Ausübungskriterien erreicht

worden sein, wird der Abgleich jeweils im Jahresabstand wieder-

holt. Vergleichsbasis bleiben die Daten des Ausgabejahres. Wird

nach einer Laufzeit von fünf Jahren keine der Erfolgshürden über-

sprungen, wird der Plan beendet. Kommt es zu Auszahlungen,

werden von den Vorstandsmitgliedern jeweils 50% des Brutto-

zahlungsbetrags in Commerzbank-Aktien investiert.

b) Eurohypo AG

Für die Führungskräfte der Eurohypo besteht aus dem Geschäfts-

jahr 2005 ein eigenständiger Langfrist Incentive-Plan (LFI). Seit

2006 wurde kein neuer LFI aufgelegt. Statt dessen waren die Vor-

standsmitglieder der Eurohypo seit 2006 und alle Führungskräfte

der Eurohypo seit 2007 berechtigt, am LTP der Commerzbank AG

teilzunehmen. Im Rahmen des LFI hatten die Mitarbeiter das

Recht auf Bezug von Aktien der Eurohypo, sofern ein bestimmter

Wert der Zielgröße „Eigenkapitalrendite vor Steuern“ erreicht

wird. Wird die Zielgröße über- oder unterschritten, erhöhte bezie-

hungsweise reduzierte sich die Anzahl der beziehbaren Aktien je

Prozentpunkt Über- /Unterperformance um 25%. Die Berechnung

der beziehbaren Aktien richtete sich nach dem Durchschnitts-

börsenkurs des Geschäftsjahres 2003. In 2006 wurden grundsätz-

lich die für 2004 und 2005 erworbenen Anwartschaften auf Aktien

der Eurohypo im Verhältnis 1 : 1 in Anwartschaften auf Aktien der

Commerzbank AG gewandelt. Der LFI 2004 wurde im Juni 2008 an

alle berechtigten Mitarbeiter mit 2,0 Mio Euro in bar ausgezahlt.

Maßgebend war der Kurs der Commerzbank Aktie nach Ablauf der

Hauptversammlung der Commerzbank AG imMai 2008 von 23,52

Euro pro Aktie. Für den LFI 2005 erfolgt die Auszahlung frühestens

nach Ablauf der Hauptversammlung der Commerzbank AG, die

über die Gewinnverwendung des Geschäftsjahres 2008 entschei-

det. Ob der LFI 2005 in Aktien oder in bar ausgezahlt wird, liegt

im Ermessen der Eurohypo.

c) BRE Bank S.A.

Im März 2008 hat die BRE Bank S.A. für deren Vorstandsmitglie-

der zwei neue aktienbasierte Vergütungspläne aufgelegt. Während

das erste Programm den Bezug von BRE-Aktien vorsieht, ermög-

licht das zweite Programm den Bezug von Commerzbank-Aktien.

Die Vorstandsmitglieder können in den Jahren 2009-2018 an die-

sen Programmen teilnehmen. Die Teilnahme ist jedoch an ver-

schiedene Bedingungen geknüpft, wie zum Beispiel der Eigenkapi-

talrendite oder dem Jahresüberschuss der BRE Bank.

Während das Programm zum Bezug der BRE-Aktien jedes Jahr

die gleichen Bedingungen aufweist, ist der Bezug von Commerz-

bank-Aktien jedes Jahr von deren Preis innerhalb der letzten 30

Tage vor dem jeweiligen Bezugstag maßgebend. Beide Pro-

gramme sind als aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit Aus-

gleich durch Eigenkapitalinstrumente einzustufen.
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d) Sonstige konsolidierte Gesellschaften

Darüber hinaus besteht bei weiteren konsolidierten Unternehmen

(zum Beispiel comdirect bank AG) für ausgewählte Mitarbeiter die

Möglichkeit, im Rahmen von Beteiligungsmodellen an der typi-

sierten Wertentwicklung der jeweiligen Gesellschaft zu partizipie-

ren. Eine Vergütung ist dabei vom Erreichungsgrad vereinbarter

Ziele abhängig. Zu diesen Modellen zählt auch die direkte Betei-

ligung an Aktien der entsprechenden Gesellschaft. Häufig werden

diese zu vergünstigten Preisen und/oder in Kombination mit Call-

beziehungsweise Put-Optionen angeboten. Darüber hinaus werden

Optionsscheine und Bezugsrechte zum Aktienerwerb begeben.

Auch Prämien werden gewährt, die entweder zur Aktienzeich-

nung verwandt werden können oder in bar vergütet werden. Die

Einhaltung von Sperrfristen sowie spätere Rückkaufvereinbarun-

gen bedingen den Erhalt zusätzlicher Erträge.

e) Bilanzierung und Bewertung

Die Bilanzierung der hier beschriebenen Mitarbeitervergütungs-

pläne erfolgt nach den Vorschriften des IFRS 2 „Aktienbasierte Ver-

gütung / Share-based Payment“. IFRS 2 unterscheidet aktienba-

sierte Vergütungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapital-

instrumente und mit Barausgleich. Für beide Formen gilt jedoch,

dass die Gewährung von aktienbasierten Vergütungen zum beizu-

legenden Zeitwert im Jahresabschluss zu erfassen ist. Die Mehrzahl

der beschriebenen Mitarbeitervergütungspläne wird als Vergü-

tungstransaktionen mit Barausgleich eingestuft und bilanziert.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit Ausgleich durch

Eigenkapitalinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von aktienbasierten Vergütungs-

transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente ist

als Personalaufwand mit einer entsprechenden Berücksichti-

gung im Eigenkapital (Kapitalrücklage) zu erfassen. Der bei-

zulegende Zeitwert (ausgenommen der Effekt nicht markt-

basierter Ausübungsbedingungen) ist zum Zeitpunkt der Ge-

währung der Rechte zu ermitteln und aufwandswirksam linear

über die Laufzeit zu verteilen, in der der Mitarbeiter unwider-

ruflich Ansprüche auf die Rechte erwirbt. Der als Aufwand

erfasste Betrag wird nur insoweit angepasst, als sich die von

dem Bilanzierenden gemachten Schätzungen über die Anzahl

der endgültig zu gewährenden Eigenkapitalinstrumente ändern.

Sofern Rechte infolge des Ausbleibens von Ausübungs-

bedingungen (zum Beispiel Nichterreichung einer Leistungs-

vorgabe) nicht endgültig ausgeübt werden können, erfolgt

keine Änderung der bisher im Eigenkapital erfassten Beträge.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit Barausgleich

Der Anteil des beizulegenden Zeitwerts von aktienbasierten

Vergütungen mit Barausgleich, der auf bis zum Bewertungs-

stichtag geleistete Dienste entfällt, wird als Personalaufwand

mit einem gleichzeitigen Ausweis als Rückstellung erfasst. Der

beizulegende Zeitwert wird an jedem Bilanzstichtag und bis

einschließlich des Auszahlungstags neu ermittelt. Jede Ände-

rung des beizulegenden Zeitwerts der Verpflichtung ist auf-

wandswirksam zu berücksichtigen. Somit muss am Auszah-

lungstag die Rückstellung möglichst dem Betrag entsprechen,

der als Zahlung an die begünstigten Mitarbeiter geleistet wird.

Bewertungsmodelle

Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte für die in der

Commerzbank-Gruppe bestehenden Mitarbeitervergütungs-

pläne haben wir externe Aktuare beauftragt. Zur Bewertung

werden entweder ein Monte Carlo-Modell oder ein Binominal-

Modell verwendet.

Für die Bewertung der nach den LTP eingeräumten Rechte

wird ein Monte Carlo-Modell genutzt, das kurssteigernde Ände-

rungen der zukünftigen Aktienkurse simuliert. Das Modell

basiert auf der Annahme, dass die Aktienrenditen um einen Mit-

telwert, der einer risikofreien Zinsanlage entspricht, statistisch

normalverteilt sind.

Für die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts der in den

übrigen konsolidierten Gesellschaften bestehenden Optionen

aus den Mitarbeitervergütungsplänen wird in der Regel ein ver-

sicherungsmathematisches Binominal-Modell verwendet. Die-

ses berücksichtigt die Bedingungen und Konditionen, mit

denen diese Rechte eingeräumt wurden. Der Aktienpreis zu

jedem Bewertungsstichtag und der Ausübungspreis werden auf

der Basis der in den Plänen enthaltenen spezifizierten Bedin-

gungen und Formeln, die an den Nachsteuergewinn der jewei-

ligen Gesellschaft geknüpft sind, berechnet.

(25) Ertragsteuern

Tatsächliche Ertragsteueransprüche und -schulden werden anhand

der steuerlichen Bestimmungen der jeweiligen Länder mit den

aktuell gültigen Steuersätzen in der Höhe ermittelt, in der die

Erstattung von der beziehungsweise die Zahlung an die jeweilige

Steuerbehörde erwartet wird.

Aktive und passive latente Steuern werden für Differenzen zwi-

schen den IFRS-Buchwerten der Vermögenswerte oder Schulden

und deren steuerlichen Wertansätzen gebildet, soweit hieraus

voraussichtlich zukünftige Ertragsteuerbelastungs- oder -entlas-

tungseffekte resultieren (temporäre Unterschiede) und kein

Ansatzverbot besteht. Darüber hinaus werden aktive latente Steu-

ern auch für steuerliche Verlustvorträge sowie für noch nicht
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genutzte Steuergutschriften gebildet. Für die Bewertung der laten-

ten Steuern sind die zum 31. Dezember 2008 bereits beschlosse-

nen, bei Realisierung der Unterschiede anwendbaren Ertragsteu-

ersätze maßgebend.

Aktive latente Steuern auf steuerentlastende temporäre Diffe-

renzen, auf noch nicht genutzte steuerliche Verluste sowie auf

noch nicht genutzte Steuergutschriften werden nur in dem Umfang

bilanziert, im dem es wahrscheinlich ist, dass in absehbarer

Zukunft steuerliche Ergebnisse des gleichen Steuersubjekts und in

Bezug auf die gleiche Steuerbehörde anfallen.

Die Bildung und Fortführung aktiver und passiver latenter

Steuern erfolgt – in Abhängigkeit von der Behandlung des

zugrunde liegenden Sachverhaltes – entweder erfolgswirksam in

den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag oder erfolgsneutral

in der entsprechenden Eigenkapitalposition.

Der Ertragsteueraufwand beziehungsweise -ertrag ist in der

Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns als Steuern vom Ein-

kommen und vom Ertrag ausgewiesen.

Latente Ertragsteueransprüche und -schulden wurden saldiert,

soweit ein Recht zur Aufrechnung tatsächlicher Ertragsteuern

besteht und sich die aktiven und passiven latenten Steuern auf

Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehörde für

das gleiche Steuersubjekt erhoben werden.

Eine Unterscheidung zwischen tatsächlichen und latenten

Ertragsteueransprüchen sowie zwischen tatsächlichen und laten-

ten Ertragsteuerschulden erfolgt in den Notes 53 und 61.

(26) Nachrang- und Hybridkapital

Als Nachrang- und Hybridkapital bilanzieren wir Genussrechts-

emissionen, verbriefte und unverbriefte nachrangige Verbindlich-

keiten sowie hybride Kapitalinstrumente. Die Bilanzierung erfolgt

zu fortgeführten Anschaffungskosten. Agien oder Disagien werden

über die Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zinsergebnis verein-

nahmt.

(27) Treuhandgeschäfte

Treuhandgeschäfte, die eine Verwaltung oder Platzierung von

Vermögenswerten für fremde Rechnung zur Basis haben, werden

in der Bilanz nicht ausgewiesen. Provisionszahlungen aus diesen

Geschäften sind in der Gewinn- und Verlustrechnung im Provi-

sionsüberschuss enthalten.

(28) Eventualverbindlichkeiten und

unwiderrufliche Kreditzusagen

Hier weisen wir im Wesentlichen Eventualverbindlichkeiten aus

Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen sowie unwiderruf-

liche Kreditzusagen zum Nominalwert aus.

Als Bürgschaften sind Sachverhalte auszuweisen, bei denen die

meldende Gesellschaft als Bürge gegenüber dem Gläubiger eines

Dritten für die Erfüllung der Verbindlichkeit des Dritten einsteht.

Unter Gewährleistungen fallen vertragliche Verpflichtungen, die das

Einstehen für einen bestimmten Erfolg oder Leistung beinhalten.

Als unwiderrufliche Kreditzusagen sind Verpflichtungen auszuwei-

sen, aus denen ein Kreditrisiko entstehen kann, sofern sie nicht zu

Handelszwecken gehalten werden. Dazu gehören Verpflichtungen,

Darlehen zu gewähren (zum Beispiel extern dem Kunden bekannt

gegebene Linien), Wertpapiere zu kaufen oder Garantien und

Akzepte bereitzustellen.

Die Risikovorsorge für Eventualverbindlichkeiten und unwider-

rufliche Kreditzusagen wird als Rückstellung für Risiken aus dem

Kreditgeschäft gezeigt.

(29) Eigene Aktien

Die von der Commerzbank Aktiengesellschaft zum Bilanzstichtag

im Bestand befindlichen eigenen Aktien werden direkt vom Eigen-

kapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Gewinne oder

Verluste sind ergebnisneutral verrechnet worden.
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Erwerb / Veräußerung der Mehrheit
der Anteile an anderen Unternehmen

Am 18. September 2007 hat die Commerzbank Aktiengesellschaft

einen Vertrag über den Kauf von 60% plus einer Aktie an der

ukrainischen Bank Forum abgeschlossen. Am 6. März 2008 wurde

der Kauf vollzogen und diese vollkonsolidiert. Die Gesellschaft

verfügte zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung über Vermögens-

werte von 1,85 Mrd Euro und Schulden von 1,65 Mrd Euro. Der

Kaufpreis betrug 438 Mio Euro und wurde vollständig in Barmit-

teln beglichen. Für die erworbenen Anteile haben wir im Rahmen

der Kaufpreisallokation den Unterschiedsbetrag (356 Mio Euro)

zwischen den Anschaffungskosten und dem anteiligen Eigenkapi-

tal soweit wie möglich auf bilanzierte Vermögenswerte und sons-

tige einzeln identifizierbare Werte (Kundenbeziehungen, Marken-

namen) verteilt (24 Mio Euro). Der danach verbleibende Betrag

(332 Mio Euro) wurde als Geschäfts- oder Firmenwerte behandelt.

Im Geschäftsjahr 2008 hat die Bank Forum mit –0,2 Mio Euro zum

Konzernüberschuss beigetragen.

Daneben wurden folgende Tochtergesellschaften, Fonds und

Zweckgesellschaften in 2008 erstmalig konsolidiert:

Commerz Systems GmbH (vormals: SOLTRX Solutions for

Financial Business GmbH), Frankfurt am Main

cominvest ABS active, Frankfurt am Main

cominvest ABS Opportunity S.A., Luxemburg

Semper Finance 2006-1 Ltd., St. Helier/Jersey

ComStage ETF Dax, Luxemburg

ComStage ETF Comm.B. Eonia Index, Luxemburg

ComStage ETF DJ Euro Stoxx 50, Luxemburg

ComStage ETF DJ Euro Select Dividend 30, Luxemburg

ComStage ETF DJ Industrial Average, Luxemburg

ComStage ETF DJ Stoxx 600, Luxemburg

ComStage ETF MSCI World TRN, Luxemburg

ILSP Mutual Fund AG & Co.KG, Vaduz (Liechtenstein)

Diese Gesellschaften verfügen über Vermögenswerte von

18,1 Mrd Euro und Schulden von 15,9 Mrd Euro. Die Anschaf-

fungskosten beliefen sich insgesamt auf 2,8 Mrd Euro. Ein Unter-

schiedsbetrag ist nicht entstanden.

Für unsere Tochtergesellschaft Caisse Centrale de Réescompte,

S.A., Paris, wurde am 23. Oktober 2007 ein Verkaufsvertrag unter-

zeichnet. Am 1. Februar 2008 haben wir die Gesellschaft veräußert.

Das Ergebnis aus der Endkonsolidierung beträgt 0,2 Mrd Euro.

Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)

Der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) hat der

Commerzbank zum 31. Dezember 2008 eine stille Einlage in Höhe

von 8,2 Mrd Euro zur Verfügung gestellt. Details zu dieser Einlage

werden in Note 65 genannt.

Weiterhin räumt der SoFFin der Commerzbank-Gruppe eine

Garantie für Schuldverschreibungen über bis zu 15 Mrd Euro ein.

Für die Garantie zahlt die Bank eine Bereitstellungsgebühr von

0,1% p.a des nicht in Anspruch genommenen Betrags. Bei Aus-

gabe von garantierten Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit

von bis zu zwölf Monaten werden 0,5% p.a. berechnet. Für Lauf-

zeiten von über einem Jahr sind rund 0,95% p.a. zu zahlen. Vom

SoFFin garantierte Schuldverschreibungen haben eine Laufzeit von

maximal 36 Monaten.
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(31) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

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

(30) Zinsüberschuss

Der so genannte Unwinding-Effekt beläuft sich in 2008 auf 131 Mio Euro.

Zinsspanne: Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva für kommerzielle Geschäfte, betrug 2,83% (Vorjahr:

2,04%).

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale) 21 040 21 578 –2,5

Vorfälligkeitsentschädigungen 35 14 .

Gewinne aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten – 134 .

Dividenden aus Wertpapieren 104 64 62,5

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 66 66 0,0

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen
an assoziierten Unternehmen 40 36 11,1

Laufende Erträge aus Vermögenswerten, die zur
Veräußerung oder als Finanzinvestition gehalten werden 87 33 .

Zinserträge 21 372 21 925 –2,5

darunter:
Zinserträge aus der Anwendung der Fair Value Option 169 173 –2,3

Zinserträge aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 70 19 .

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital 792 787 0,6

Zinsaufwendungen für Verbriefte Verbindlichkeiten 7 210 8 364 –13,8

Zinsaufwendungen für sonstige Verbindlichkeiten 8 585 8 733 –1,7

Verluste aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 2 6 –66,7

Laufende Aufwendungen aus Vermögenswerten, die zur
Veräußerung oder als Finanzinvestition gehalten werden 54 28 92,9

Zinsaufwendungen 16 643 17 918 –7,1

darunter:
Zinsaufwendungen aus der Anwendung der Fair Value Option 37 56 –33,9

Zinsaufwendungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 44 12 .

Gesamt 4 729 4 007 18,0

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Zuführung zur Risikovorsorge –2 839 –1 551 83,0

Auflösung von Risikovorsorge 1 580 1 272 24,2

Direktabschreibungen –639 –228 .

Zuschreibungen, Eingänge auf abgeschriebene Forderungen 43 28 53,6

Gesamt –1 855 –479 .
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(32) Provisionsüberschuss

In den Provisionserträgen sind 209 Mio Euro (Vorjahr: 182 Mio

Euro) und in den Provisionsaufwendungen sind 140 Mio Euro

(Vorjahr: 158 Mio Euro) enthalten, die aus Geschäften mit Finanz-

instrumenten resultieren, die nicht erfolgswirksam zum beizu-

legenden Zeitwert bewertet werden. Der Rückgang in der Position

Vermögensverwaltung erklärt sich im Wesentlichen aus der End-

konsolidierung der Jupiter International Group und der Caisse

Centrale de Réescompte.

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Wertpapiergeschäft 947 1 155 –18,0

Vermögensverwaltung 544 861 –36,8

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 607 530 14,5

Immobilienkreditgeschäft 412 380 8,4

Bürgschaften 358 219 63,5

Ergebnis aus Syndizierungen 131 123 6,5

Treuhandgeschäfte 3 6 –50,0

Übrige Erträge 527 558 –5,6

Provisionserträge 3 529 3 832 –7,9

Wertpapiergeschäft 67 70 –4,3

Vermögensverwaltung 142 219 –35,2

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 64 51 25,5

Immobilienkreditgeschäft 81 69 17,4

Bürgschaften 150 45 .

Ergebnis aus Syndizierungen 8 8 0,0

Treuhandgeschäfte 0 3 .

Übrige Aufwendungen 171 217 –21,2

Provisionsaufwendungen 683 682 0,1

Provisionsüberschuss

Wertpapiergeschäft 880 1 085 –18,9

Vermögensverwaltung 402 642 –37,4

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 543 479 13,4

Immobilienkreditgeschäft 331 311 6,4

Bürgschaften 208 174 19,5

Ergebnis aus Syndizierungen 123 115 7,0

Treuhandgeschäfte 3 3 0,0

Übriger 356 341 4,4

Gesamt 2 846 3 150 –9,7
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Das Handelsergebnis haben wir in vier Komponenten aufgeteilt:

Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuldschein-

darlehen, Edelmetallen und derivativen Instrumenten.

Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente,

die nicht dem Handelsbuch zugehören und sich nicht für das

Hedge Accounting qualifizieren.

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen.

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden mit dem

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung bör-

sennotierter Produkte verwenden wir Börsenkurse, für nicht börsen-

gehandelte Handelsgeschäfte liegen der Bestimmung des Zeitwerts

interne Preismodelle (insbesondere Barwert- und Optionspreis-

modelle) zugrunde. Im Handelsergebnis sind, neben den aus Han-

delsaktivitäten entstandenen, realisierten und unrealisierten Ergeb-

nissen, auch die auf diese Geschäfte entfallenden Zins- und Dividen-

denerträge sowie Refinanzierungsaufwendungen enthalten.

Das Zinsergebnis aus dem Handel setzt sich aus 5 896 Mio Euro

Zinserträgen (Vorjahr: 5 004 Mio Euro) und 5 000 Mio Euro Zins-

aufwendungen (Vorjahr: 4 462 Mio Euro) für die Refinanzierung

von Handelsgeschäften zusammen.

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Ergebnis aus dem Handel 738 988 –25,3

Realisierungen –136 498 .

Bewertungsergebnis –22 –52 –57,7

Zinsergebnis 896 542 65,3

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten –1 007 –105 .

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen 56 –10 .

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option –237 6 .

Realisierungen –120 19 .

Bewertungsergebnis –117 –13 .

Gesamt –450 879 .

(33) Handelsergebnis
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Die so genannte „Day-One-P&L“ (Differenz aus Transaktionspreis und Modellwert), die im Ergebnis aus dem Handel enthalten ist, hat

sich im Geschäftsjahr wie folgt entwickelt:

in Mio € 2008

Bestand zum 1. Januar –

Erfolgsneutrale Zuführungen 7

Erfolgswirksame Auflösungen 3

Bestand zum 31. Dezember 4
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in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Fair Value Hedge
Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten –4 340 763 .

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschäften 4 396 –773 .

Cash Flow Hedge
Ergebnis aus effektiv gesicherten Cash Flow Hedges
(nur ineffektiver Teil) – – .

Gesamt 56 –10 .
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In dem Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen schlagen sich

zum einen die Bewertungsergebnisse aus effektiven Sicherungs-

zusammenhängen im Rahmen des Hedge Accounting (Fair Value

Hedge) nieder. Zum anderen enthält das Ergebnis aus Sicherungs-

zusammenhängen den ineffektiven Teil der Fair Value-Bewertung

aus effektiven Cash Flow Hedges. Es setzt sich wie folgt zusammen:

(34) Ergebnis aus Finanzanlagen

1 Hierin sind Umbuchungen aus im Geschäftsjahr 2008 entstandener Neubewertungsrücklage in Höhe von –114 Mio Euro (Vorjahr: 88 Mio Euro) enthalten.

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Ergebnis aus zinstragendem Geschäft –777 –480 61,9

der Kategorie Available for Sale –18 116 .

Veräußerungsgewinne
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1 286 343 –16,6

Veräußerungsverluste
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1 –304 –227 33,9

der Kategorie Kredite und Forderungen –34 –6 .

Veräußerungsgewinne 4 19 –78,9

Veräußerungsverluste –38 –25 52,0

Bewertungsergebnis –725 –590 22,9

Ergebnis aus Eigenkapitalinstrumenten 112 606 –81,5

der Kategorie Available for Sale 194 281 –31,0

Veräußerungsgewinne
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1 263 291 –9,6

Veräußerungsverluste
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1 –69 –10 .

der Kategorie Available for Sale,
die zu Anschaffungskosten bewertet wurden 264 410 –35,6

Bewertungsergebnis –346 –85 .

Veräußerungs- und Bewertungsergebnis aus
Anteilen an assoziierten Unternehmen – – .

Gesamt –665 126 .

Im Ergebnis aus Finanzanlagen weisen wir Veräußerungs- und

Bewertungsergebnisse (Wertminderungen) aus dem zur Veräuße-

rung verfügbaren Wertpapierbestand, Beteiligungen, Anteilen an

assoziierten Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen,

die nicht konsolidiert wurden, aus.

Das Gesamtvolumen von Subprime-Underlyings in der Commerz-

bank-Gruppe beläuft sich per 31. Dezember 2008 auf Basis von

Nominalwerten auf 1,3 Mrd Euro, von denen 34% zumeist in Form

von Collateralized Debt Obligations (CDO) in der Commerzbank AG

in New York und London sowie in der CB Europe in Dublin gehal-

ten werden; der Rest besteht aus Residential Mortgage Backed

Securities (RMBS) bei der Eurohypo New York.

Für diese Portfolien mit Subprime-Bezug hat sich im Geschäfts-

jahr 2008 ein Wertminderungsaufwand von 501 Mio Euro vor

Steuern (Vorjahr: 583 Mio Euro) ergeben.
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(35) Sonstiges Ergebnis

(36) Verwaltungsaufwendungen

Personalaufwand

Im Personalaufwand sind 322 Mio Euro Aufwendungen für soziale Abgaben enthalten (Vorjahr: 324 Mio Euro).

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Wesentliche sonstige Aufwendungen 376 423 –11,1
Aufwendungen aus Operating Lease-Verträgen 175 178 –1,7
Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 47 83 –43,4
Zuführungen zu Rückstellungen 126 135 –6,7
Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 28 27 3,7

Wesentliche sonstige Erträge 435 589 –26,1
Erträge aus Operating Lease-Verträgen 182 191 –4,7
Auflösungen von Rückstellungen 134 265 –49,4
Mietkauferlös und Zwischenmietertrag 37 36 2,8
Erträge aus Bau- und Architektenleistungen 55 91 –39,6
Erträge aus der Veräußerung von Sachanlagen 27 6 .

Übrige sonstige Aufwendungen / Erträge (saldiert) –86 30 .

Sonstiges Ergebnis –27 196 .

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Löhne und Gehälter 2 366 2 867 –17,5

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 133 215 –38,1
darunter:
Beiträge zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 58 55 5,5
Betriebliche Altersversorgung 75 160 –53,1

Gesamt 2 499 3 082 –18,9

Im Sonstigen Ergebnis sind vor allem Zuführungen und Auflösun-

gen von Rückstellungen, Aufwendungen und Erträge aus Opera-

ting Lease-Verträgen sowie Zwischenmietaufwendungen und

-erträge aus Mietkaufvereinbarungen enthalten. Aufwendungen

und Erträge aus Bau- und Architektengebühren fallen im Rahmen

des Baumanagements unseres Teilkonzerns Commerz Real AG an.

Auch die Sonstigen Steuern sind in dieser Position enthalten.

Die Verwaltungsaufwendungen von 4 956 Mio Euro im Konzern

setzen sich zusammen aus Personalaufwand von 2 499 Mio Euro,

Sachaufwand von 2 149 Mio Euro und Abschreibungen auf Be-

triebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige imma-

terielle Anlagewerte von 308 Mio Euro. Die Aufwendungen glie-

dern sich wie folgt:

Commerzbank Geschäftsbericht 2008216

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

F-66

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



An unsere Aktionäre Unternehmerische Verantwortung Konzern-Lagebericht Konzern-Abschluss Weitere Informationen

189 Gewinn- und Verlustrechnung
190 Bilanz
191 Eigenkapitalveränderungsrechnung
193 Kapitalflussrechnung
195 Anhang (Notes)
292 Bestätigungsvermerk

217

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

Das im Geschäftsjahr in Deutschland als Aufwand erfasste Honorar (exklusive Umsatzsteuer) für den Abschlussprüfer in Höhe von 20,8 Mio

Euro setzt sich wie folgt zusammen:

In den Abschreibungen auf Gebäude des Sachanlagevermögens ist eine Wertminderung von 8 Mio Euro (Vorjahr: 19 Mio Euro) enthalten.

Die Restrukturierungsaufwendungen in Höhe von 25 Mio Euro ste-

hen im Zusammenhang mit der Integration der Hypothekenbank

in Essen AG in die Eurohypo AG. Die wesentlichen Kostenblöcke

entfallen auf den IT- und den Personalbereich.

Sachaufwand

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Raumaufwendungen 557 521 6,9

EDV-Aufwendungen 484 423 14,4

Pflichtbeiträge, Beratungsaufwendungen, sonstige Verwaltungs-
aufwendungen und gesellschaftsrechtliche Aufwendungen 448 418 7,2

Aufwendungen für Werbung, Öffentlichkeitsarbeit
und Repräsentation 250 234 6,8

Arbeitsplatzaufwendungen 197 188 4,8

Übriger Sachaufwand 213 184 15,8

Gesamt 2 149 1 968 9,2

in Tsd € 2008 2007 Veränderung in %

Abschlussprüfung 11 905 10 149 17,3

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 6 468 2 660 .

Steuerberatungsleistungen 224 326 –31,3

Sonstige Leistungen 2 156 599 .

Gesamt 20 753 13 734 51,1

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Betriebs- und Geschäftsausstattung 135 175 –22,9

Immobilien 39 43 –9,3

Immaterielle Anlagewerte 134 98 36,7

Gesamt 308 316 –2,5

Abschreibungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlagewerte

(37) Restrukturierungsaufwendungen

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Aufwendungen für eingeleitete
Restrukturierungsmaßnahmen 25 8 .

Gesamt 25 8 .

F-67

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



Der für die Commerzbank Aktiengesellschaft und den inländi-

schen Organkreis geltende tarifliche kombinierte Ertragsteuer-

satz beträgt 30,9%.

Im Zuge der am 12. Januar 2009 vollzogenen Übernahme der

Dresdner Bank AG und der Finanzierung durch den Sonderfonds

Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) wurde der Horizont der ope-

rativen Planung erheblich ausgeweitet und sowohl Restrukturie-

rungsaufwendungen, Synergieeffekte als auch Zins- und Til-

gungszahlungen an den SoFFin berücksichtigt. Dies führte zur

entsprechenden Erweiterung des steuerlichen Planungshorizonts

für die Bewertung der latenten Steueransprüche und damit zu

einer Schätzungsänderung im Sinne von IAS 8. Im Ergebnis führte

dies zu einer Nachaktivierung von latenten Steueransprüchen auf

steuerliche Verlustvorträge im inländischen Organkreis von 407

Mio Euro.

Der latente Steueraufwand enthält 45 Mio Euro aus der Auflö-

sung von aktivierten Vorteilen aus steuerlichen Verlustvorträgen

ausländischer Konzerneinheiten, die im Geschäftsjahr genutzt

werden konnten.

Im Geschäftsjahr 2008 wurde im Rahmen der Vereinbarung zur

Übernahme der Dresdner Bank die Veräußerung der cominvest-

Gruppe beschlossen. Der auf diese zum 31. Dezember 2008 mit

Veräußerungsabsicht gehaltenen Tochtergesellschaften entfal-

lende Steueraufwand in Bezug auf die Veräußerung der Anteile

beträgt 0,03 Mio Euro und hinsichtlich der gewöhnlichen Ge-

schäftstätigkeit 9,7 Mio Euro.

Die nachfolgende Überleitungsrechnung zeigt den Zusam-

menhang zwischen dem Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach

IFRS sowie den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag im

Geschäftsjahr.

Der als Basis für die Überleitungsrechnung gewählte, anzu-

wendende Konzernertragsteuersatz setzt sich zusammen aus dem

in Deutschland geltenden Körperschaftsteuersatz von 15,0%

zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,5% und einem durch-

schnittlichen Steuersatz für die Gewerbesteuer von 15,0%. Es er-

gibt sich somit ein inländischer Ertragsteuersatz von 30,9%.

Ertragsteuereffekte ergeben sich aufgrund unterschiedlicher

Steuersätze bei ausländischen Einheiten. Die Steuersätze im Aus-

land betrugen zwischen 0% (Dubai) und 46% (New York).

Zum 31. Dezember 2008 beträgt die Konzernsteuerquote

115,4% (Vorjahr: 23,2%).

(38) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in Mio € 2008 2007 Veränderung in %

Tatsächliche Ertragsteuern 242 503 –51,9

Steueraufwand / -ertrag für das laufende Jahr 236 461 –48,8

Steueraufwand / -ertrag Vorjahre 6 42 –85,7

Latente Ertragsteuern –707 77 .

Steueraufwand / -ertrag aufgrund der Veränderung
von temporären Differenzen und Verlustvorträgen –142 253 .

Steuersatzdifferenzen –158 24 .

Steuerertrag aus bisher nicht berücksichtigten
steuerlichen Verlustvorträgen –407 –200 .

Gesamt –465 580 .

Commerzbank Geschäftsbericht 2008218
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Erfolgsneutral bilanzierte Ertragsteuern | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Tatsächliche Ertragsteuern 36 9 .

Latente Ertragsteuern 1 605 351 .

Bewertungsunterschiede aus Cash Flow Hedges 585 165 .

Neubewertungsrücklage 1 071 713 50,2

Sonstiges –51 –527 –90,3

Gesamt 1 641 360 .

Nachfolgende Tabelle zeigt den Bestand der tatsächlichen und latenten Steuern, die aus Posten resultieren, die direkt im Eigenkapital

gutgeschrieben beziehungsweise belastet wurden:
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in Mio € 2008 2007

Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IFRS –403 2 505

Konzernertragsteuersatz (%) 30,9 39,4

Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschäftsjahr –124 987

Auswirkungen wegen abweichender Steuersätze
bei erfolgswirksamen Steuerabgrenzungen –158 –179

Auswirkungen Steuerreform 2008 – 203

Auswirkungen aus dem Ansatz von latenten Steuern auf Verlustvorträge
aufgrund der aktualisierten Langfristplanung –407 –200

Auswirkungen von nicht abziehbaren Betriebsausgaben
und steuerfreien Erträgen 180 –315

Nicht angesetzte latente Steuern 34 67

Auswirkungen von Hinzurechnungen und
Kürzungen für Gewerbesteuer 20 3

Sonstige Auswirkungen –10 14

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag –465 580

(39) Ergebnis je Aktie

Der gemäß IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem den

Commerzbank-Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss.

Im Geschäftsjahr und zum 31. Dezember 2008 waren keine

Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf. Ein verwässertes Ergeb-

nis war nicht zu berechnen.

31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Operatives Ergebnis (Mio €) –378 2 513 .

Den Commerzbank-Aktionären
zurechenbarer Konzernüberschuss (Mio €) 3 1 917 –99,8

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stück) 677 026 389 656 626 962 3,1

Operatives Ergebnis je Aktie (€) –0,56 3,83 .

Gewinn je Aktie (€) 0,00 2,92 .
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In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resultate der im

Commerzbank-Konzern eingebundenen operativen Geschäftsfelder

wider. Als Grundlage dienen unsere internen Management-Infor-

mationen, die den IFRS-Vorgaben entsprechend monatlich erstellt

werden.

Im Geschäftsjahr 2008 ordnete die Commerzbank ihre Struktur

neu. Danach besteht „Public Finance und Treasury“ nicht mehr als

eigenständiges Segment fort. In der Segmentberichterstattung

wird das Public Finance-Geschäft damit dem Segment „Corporates

& Markets“ zugeordnet.

Die Vorjahreszahlen wurden an den neuen Ausweis angepasst.

In unserer Segmentberichterstattung berichten wir über sechs

Segmente:

Das Segment „Privat- und Geschäftskunden“ umfasst das Filial-

geschäft mit Privaten, Freiberuflern und Gewerbetreibenden,

das Private Banking, die Aktivitäten der comdirect bank, das

Retail Banking der Eurohypo und das Geschäftsfeld Deutsches

Asset Management (cominvest).

In der „Mittelstandsbank“ werden die Ergebnisse des Corporate

Banking Inland, der Region Asien sowie des Geschäftsfelds

Financial Institutions abgebildet.

Das Segment „Mittel- und Osteuropa“ umfasst die Aktivitäten

der Tochtergesellschaften und Filialen der Region Mittel- und

Osteuropa.

„Corporates & Markets“ umfasst den Aktien- und Rentenhan-

del, den Handel mit derivativen Instrumenten, das Zins- und

Währungsmanagement sowie Corporate Finance. Darüber

hinaus ist hier das Geschäft mit multinationalen Unternehmen

angesiedelt. Außerdem gehören zu diesem Segment die Aus-

landsregionen Westeuropa, Amerika und Afrika. Das im Seg-

ment enthaltene Public-Finance-Geschäft besteht aus der Erste

Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in Luxem-

burg, dem Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo sowie

dem Geschäftsfeld Group Treasury.

Im Segment „Commercial Real Estate“ werden die Ergebnisse

der Commerz Real sowie des gewerblichen Immobilien-

geschäfts der Eurohypo abgebildet.

In den Bereich „Sonstige und Konsolidierung“ werden Erträge

und Aufwendungen eingestellt, die nicht in die Verantwor-

tungsbereiche der operativen Geschäftsfelder fallen. Hierzu

gehören auch jene Aufwendungen und Erträge, die erforderlich

sind, um die in der Segmentberichterstattung der operativen

Geschäftsfelder dargestellten betriebswirtschaftlichen Steue-

rungsgrößen des internen Rechnungswesens auf die entspre-

chenden Daten der externen Rechnungslegung überzuleiten.

Darüber hinaus beinhaltet dieses Segment Beteiligungen, die

nicht den operativen Segmenten zugeordnet sind sowie die

internationalen Asset Management-Aktivitäten (Commerzbank

Europe Ireland und CAM Asia Pacific).

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des opera-

tiven 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 gebundenen Eigenkapital

die Anteile Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment ver-

antwortlich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt.

Die Eigenkapitalrendite errechnet sich aus dem Verhältnis des

Ergebnisses (operativ und vor Steuern) zum durchschnittlich

gebundenen Eigenkapital. Sie gibt an, wie sich das im Segment

eingesetzte Kapital verzinst hat. Die Aufwandsquote im operativen

Geschäft spiegelt die Kosteneffizienz der Segmente wider; sie

errechnet sich aus dem Verhältnis von Verwaltungsaufwand zu

Erträgen vor Risikovorsorge.

Erträge und Aufwendungen werden verursachungsgerecht zu

Marktpreisen und im Zinsbereich nach der Marktzinsmethode bei

den Segmenten ausgewiesen. Im Zinsüberschuss werden die tat-

sächlichen Refinanzierungsaufwendungen für die den jeweiligen

Segmenten zugeordneten geschäftsspezifischen Beteiligungen ge-

(41) Segmentberichterstattung

Die Aufwandsquote spiegelt das Verhältnis der Verwaltungsaufwendungen zu den Erträgen vor Risikovorsorge wider.

(40) Aufwandsquote

2008 2007 Veränderung in
in % in % Prozentpunkten

Aufwandsquote vor
Restrukturierungsaufwendungen 77,0 64,2 12,8

Commerzbank Geschäftsbericht 2008220

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

F-70

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



221An unsere Aktionäre Unternehmerische Verantwortung Konzern-Lagebericht Konzern-Abschluss Weitere Informationen

189 Gewinn- und Verlustrechnung
190 Bilanz
191 Eigenkapitalveränderungsrechnung
193 Kapitalflussrechnung
195 Anhang (Notes)
292 Bestätigungsvermerk

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

zeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem

Eigenkapital wird im Verhältnis des durchschnittlich gebundenen

Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der jeweiligen Segmente zuge-

ordnet. Der Zinssatz entspricht dem Zinssatz einer risikofreien

Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Ermittlung des

durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals erfolgt in 2008 nach

Basel II-Systematik auf Basis der ermittelten durchschnittlichen

Risikoaktiva und der Anrechnungsbeträge für Marktrisikopositio-

nen (Risikoaktivaäquivalente). Auf Konzernebene wird das Inves-

torenkapital gezeigt, das der Berechnung der Eigenkapitalrendite

dient. Die für die Segmentberichterstattung unterstellte Kapital-

unterlegung der Risikoaktiva beträgt 6%.

Direkte und indirekte Aufwendungen stellen den Verwaltungs-

aufwand dar, der im operativen Ergebnis ausgewiesen wird. Er

beinhaltet den Personalaufwand, den Sachaufwand sowie die

Abschreibungen auf Sachanlagen und sonstige immaterielle

Anlagewerte. Restrukturierungsaufwendungen werden unterhalb

des operativen Ergebnisses im Ergebnis vor Steuern ausgewiesen.

Die Zuordnung des Verwaltungsaufwands zu den einzelnen Seg-

menten erfolgt nach dem Verursachungsprinzip. Die sich aus den

internen Leistungen ergebenden indirekten Aufwendungen wer-

den dem Leistungsempfänger in Rechnung gestellt beziehungs-

weise führen beim Leistungserbringer zu einer entsprechenden

Entlastung.

Geschäftsjahr 2008 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 1 382 1 266 661 473 827 120 4 729

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –162 –179 –190 –676 –618 –30 –1 855

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 1 220 1 087 471 –203 209 90 2 874

Provisionsüberschuss 1 460 610 197 164 418 –3 2 846

Handelsergebnis –1 5 93 –457 –17 –73 –450

Ergebnis aus Finanzanlagen –37 –7 69 –374 –473 157 –665

Sonstiges Ergebnis –16 –87 29 116 –81 12 –27

Erträge vor Risikovorsorge 2 788 1 787 1 049 –78 674 213 6 433

Erträge nach Risikovorsorge 2 626 1 608 859 –754 56 183 4 578

Verwaltungsaufwendungen 2 075 740 555 934 480 172 4 956

Operatives Ergebnis 551 868 304 –1 688 –424 11 –378

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – 25 – – 25

Ergebnis vor Steuern 551 868 304 –1 713 –424 11 –403

Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 1 554 2 869 1 595 3 388 3 577 1 785 14 768

Operative
Eigenkapitalrendite (%) 35,5 30,3 19,1 –49,8 –11,9 . –2,6

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 74,4 41,4 52,9 –1 197,4 71,2 . 77,0

Eigenkapitalrendite
des Ergebnisses
vor Steuern (%) 35,5 30,3 19,1 –50,6 –11,9 . –2,7

Mitarbeiterdurchschnitt 11 980 4 359 9 538 2 360 1 624 9 378 39 239

Aufteilung nach Segmenten
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Geschäftsjahr 2007 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 1 296 1 082 395 371 845 18 4 007

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –240 68 –56 –131 –115 –5 –479

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 1 056 1 150 339 240 730 13 3 528

Provisionsüberschuss 1 575 645 172 162 411 185 3 150

Handelsergebnis 4 1 94 730 33 17 879

Ergebnis aus Finanzanlagen –8 –18 25 –176 –194 497 126

Sonstiges Ergebnis –24 –30 12 61 31 146 196

Erträge vor Risikovorsorge 2 843 1 680 698 1 148 1 126 863 8 358

Erträge nach Risikovorsorge 2 603 1 748 642 1 017 1 011 858 7 879

Verwaltungsaufwendungen 2 202 768 370 1 084 564 378 5 366

Operatives Ergebnis 401 980 272 –67 447 480 2 513

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – 8 – – 8

Ergebnis vor Steuern 401 980 272 –75 447 480 2 505

Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 2 478 2 331 865 3 470 4 267 31 13 442

Operative
Eigenkapitalrendite (%) 16,2 42,0 31,4 –1,9 10,5 . 18,7

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 77,5 45,7 53,0 94,4 50,1 . 64,2

Eigenkapitalrendite
des Ergebnisses
vor Steuern (%) 16,2 42,0 31,4 –2,2 10,5 . 18,6

Mitarbeiterdurchschnitt 11 711 4 181 5 437 2 212 1 610 9 645 34 796

Aufteilung nach Segmenten
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1. Quartal 2008 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 329 289 121 56 204 20 1 019

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –40 –11 –17 –57 –50 – –175

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 289 278 104 –1 154 20 844

Provisionsüberschuss 395 145 47 39 108 –2 732

Handelsergebnis –1 5 34 137 2 –4 173

Ergebnis aus Finanzanlagen –4 –2 39 –103 –84 128 –26

Sonstiges Ergebnis – – 4 17 –2 15 34

Erträge 679 426 228 89 178 157 1 757

Verwaltungsaufwendungen 532 194 105 283 121 87 1 322

Operatives Ergebnis 147 232 123 –194 57 70 435

Restrukturierungsaufwendungen – – – 25 – – 25

Ergebnis vor Steuern 147 232 123 –219 57 70 410

2. Quartal 2008 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 343 299 150 124 209 49 1 174

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –40 –8 –26 –42 –298 – –414

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 303 291 124 82 –89 49 760

Provisionsüberschuss 405 144 56 31 95 –14 717

Handelsergebnis –4 –2 35 343 0 3 375

Ergebnis aus Finanzanlagen –5 –3 21 14 –119 6 –86

Sonstiges Ergebnis – 8 2 16 26 39 91

Erträge 699 438 238 486 –87 83 1 857

Verwaltungsaufwendungen 542 193 146 328 135 29 1 373

Operatives Ergebnis 157 245 92 158 –222 54 484

Restrukturierungsaufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 157 245 92 158 –222 54 484

Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern
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3. Quartal 2008 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 346 324 206 84 213 38 1 211

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –43 –12 –71 –382 –92 –28 –628

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 303 312 135 –298 121 10 583

Provisionsüberschuss 346 150 49 56 121 –2 720

Handelsergebnis 2 –5 30 –263 –1 –60 –297

Ergebnis aus Finanzanlagen –4 – 1 –209 –143 126 –229

Sonstiges Ergebnis –2 3 –1 7 –15 –7 –15

Erträge 645 460 214 –707 83 67 762

Verwaltungsaufwendungen 527 197 144 191 139 39 1 237

Operatives Ergebnis 118 263 70 –898 –56 28 –475

Restrukturierungsaufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 118 263 70 –898 –56 28 –475

4. Quartal 2008 Privat- und Mittel- Mittel- und Corporates Commercial Sonstige Gesamt
Geschäfts- standsbank Osteuropa & Markets Real Estate und Kon-

in Mio € kunden solidierung

Zinsüberschuss 364 354 184 209 201 13 1 325

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –39 –148 –76 –195 –178 –2 –638

Zinsüberschuss
nach Risikovorsorge 325 206 108 14 23 11 687

Provisionsüberschuss 314 171 45 38 94 15 677

Handelsergebnis 2 7 –6 –674 –18 –12 –701

Ergebnis aus Finanzanlagen –24 –2 8 –76 –127 –103 –324

Sonstiges Ergebnis –14 –98 24 76 –90 –35 –137

Erträge 603 284 179 –622 –118 –124 202

Verwaltungsaufwendungen 474 156 160 132 85 17 1 024

Operatives Ergebnis 129 128 19 –754 –203 –141 –822

Restrukturierungsaufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 129 128 19 –754 –203 –141 –822

Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern

Commerzbank Geschäftsbericht 2008224
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Geschäftsjahr 2008 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

in Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 4 267 385 76 1 4 729

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –1 439 –379 –39 2 –1 855

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 828 6 37 3 2 874

Provisionsüberschuss 2 851 –32 26 1 2 846

Handelsergebnis –320 –153 21 2 –450

Ergebnis aus Finanzanlagen –93 –573 1 – –665

Sonstiges Ergebnis –52 – 25 – –27

Erträge 5 214 –752 110 6 4 578

Verwaltungsaufwendungen 4 772 109 69 6 4 956

Operatives Ergebnis 442 –861 41 0 –378

Risikoaktiva 193 625 9 709 3 955 148 207 437

Geschäftsjahr 2007 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

in Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 665 278 56 8 4 007

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –387 –99 5 2 –479

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 3 278 179 61 10 3 528

Provisionsüberschuss 3 052 73 26 –1 3 150

Handelsergebnis 851 8 13 7 879

Ergebnis aus Finanzanlagen 691 –543 –22 – 126

Sonstiges Ergebnis 183 3 10 – 196

Erträge 8 055 –280 88 16 7 879

Verwaltungsaufwendungen 5 145 153 61 7 5 366

Operatives Ergebnis 2 910 –433 27 9 2 513

Risikoaktiva nach BIZ1 223 744 7 419 2 774 639 234 576

Ergebnisse nach geographischen Märkten

Die Zuordnung zu den Segmenten nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nachfolgende Verteilung:

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Märkten folgende Ergebnisse:

1 ohne Marktpreisrisiken
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(42) Barreserve

Als Barreserve fassen wir folgende Posten zusammen:

(43) Forderungen an Kreditinstitute

Erläuterungen zur Bilanz

Im Guthaben bei Zentralnotenbanken sind Forderungen in Höhe

von 4 136 Mio Euro (Vorjahr: 3 108 Mio Euro) an die Deutsche

Bundesbank enthalten. Das im Durchschnitt vorzuhaltende Min-

destreserve-Soll betrug für die Erfüllungsperiode Dezember 2008

bis Januar 2009 3161 Mio Euro (Vorjahr: 2 933 Mio Euro). Da sich

die Erfüllung der Mindestreservepflicht nach den durchschnitt-

lichen Guthaben bemisst, gibt es keine Verfügungsbeschrän-

kungen für Guthaben bei der Deutschen Bundesbank.

In den Forderungen an Kreditinstitute sind 13 981 Mio Euro (Vor-

jahr: 19599 Mio Euro) Kommunaldarlehen der Hypothekenbanken

enthalten.

Die Forderungen an Kreditinstitute belaufen sich nach Ab-

zug der Risikovorsorge auf 62 969 Mio Euro (Vorjahr: 74 043 Mio

Euro).

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Kassenbestand 892 893 –0,1

Guthaben bei Zentralnotenbanken 5 294 4 069 30,1

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 380 195 94,9

Gesamt 6 566 5 157 27,3

gesamt täglich fällig andere Forderungen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränd. in % 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Kreditinstitute
in Deutschland 29 504 32 362 –8,8 8 524 6 648 20 980 25 714

Kreditinstitute
außerhalb Deutschlands 33 731 41 696 –19,1 10 516 16 663 23 215 25 033

Gesamt 63 235 74 058 –14,6 19 040 23 311 44 195 50 747

darunter entfallen
auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 63 235 74 058 –14,6

Zur Veräußerung verfügbare
finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der
Fair Value Option – – .
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(44) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

In den Forderungen an Kunden sind grundpfandrechtlich gesi-

cherte Darlehen (Kredite bis zu 60% des Beleihungswerts) und

Hypothekendarlehen in Höhe von 117 035 Mio Euro (Vorjahr:

116 974 Mio Euro) sowie Kommunalkredite der Hypothekenban-

ken in Höhe von 51 304 Mio Euro (Vorjahr: 57 421 Mio Euro) ent-

halten.

Die Forderungen an Kunden belaufen sich nach Abzug der

Risikovorsorge auf 284815 Mio Euro (Vorjahr: 283469 Mio Euro).

Kredite grenzen wir gegenüber den Forderungen an Kreditinstitute

und Kunden dahingehend ab, dass als Kredite nur solche Forde-

rungen gezeigt werden, für die besondere Kreditvereinbarungen

mit den Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit werden zum

Beispiel Geldhandelsgeschäfte mit Banken und Repo-Geschäfte

nicht als Kredite ausgewiesen. In den Krediten an Kunden sind

auch Wechselkredite enthalten.

(45) Kreditvolumen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kunden in Deutschland 180 121 192 384 –6,4

Forderungen an Kunden außerhalb Deutschlands 110 027 97 025 13,4

Gesamt 290 148 289 409 0,3

darunter entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 286 030 286 740 –0,2

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 4 118 2 669 54,3

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Kredite an Kreditinstitute 30 089 33 770 –10,9

Kredite an Kunden 283 564 282 792 0,3

Gesamt 313 653 316 562 –0,9
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(46) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

Die erfolgswirksamen Zuführungen und Auflösungen führen unter

Berücksichtigung von Direktabschreibungen, Zuschreibungen und

Eingängen auf abgeschriebene Forderungen zu einem Risikovor-

sorgeaufwand von 1855 Mio Euro (Vorjahr: 479 Mio Euro). In der

Risikovorsorge 2008 ist ein Unwinding-Effekt von 131 Mio Euro

enthalten.

1 Portfoliowertberichtigungen für kleinere, akut ausfallgefährdete Engagements ordnen wir seit diesem Geschäftsjahr nicht mehr den pauschalen, sondern den konkreten Aus-
fallrisiken zu. Daher haben wir die Vorjahreszahlen angepasst und 43 Mio Euro aus den Portfoliowertberichtigungen in die Einzelwertberichtigungen umgegliedert.

Wertberichtigungen und Wertberichtigungen und
Rückstellungen für Rückstellungen für Gesamt

Einzelrisiken Portfoliorisiken

in Mio € 2008 2007 2008 2007 2008 2007 Veränd. in %

Stand 1.1. 5 434 7 066 973 852 6 407 7 918 –19,1

Zuführungen 2 483 1 317 356 234 2 839 1 551 83,0

Abgänge 2 850 2 971 280 110 3 130 3 081 1,6
davon Inanspruchnahmen 1 550 1 806 – 3 1 550 1 809 –14,3
davon Auflösungen 1 300 1 165 280 107 1 580 1 272 24,2

Veränderungen im
Konsolidierungskreis 31 –4 – – 31 –4 .

Wechselkursänderungen /
Umbuchungen1 –87 26 –15 –3 –102 23 .

Risikovorsorge im
Kreditgeschäft zum 31.12. 5 011 5 434 1 034 973 6 045 6 407 –5,7

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kreditinstitute 266 15 .

Forderungen an Kunden 5 333 5 940 –10,2

Risikovorsorge für Bilanzposten 5 599 5 955 –6,0

Rückstellungen für Einzelrisiken im Kreditgeschäft 232 252 –7,9

Rückstellungen für Portfoliorisiken im Kreditgeschäft 214 200 7,0

Risikovorsorge für außerbilanzielle Posten 446 452 –1,3

Gesamt 6 045 6 407 –5,7

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft wird nach konzerneinheit-

lichen Regeln gebildet und deckt alle erkennbaren Bonitätsrisiken

ab. Für eingetretene, aber noch nicht bekannt gewordene Ausfälle

wurden Portfoliowertberichtigungen anhand der aus der Basel II-

Systematik abgeleiteten Verfahren ermittelt.

Risikovorsorge wurde gebildet für:
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Einzelwertberichtigungen Kreditausfälle1 Nettozuführung2 zu den
und Rückstellungen in 2008 Wertberichtigungen

für das Kreditgeschäft und Rückstellungen
in Mio € im Kreditgeschäft

Kunden in Deutschland 3 650 1 832 220

Unternehmen und wirtschaftlich
selbstständige Privatpersonen 3 023 1 466 99

Verarbeitendes Gewerbe 682 188 166

Baugewerbe 250 157 –7

Handel 264 163 40

Dienstleistungen einschließlich freier Berufe und Übrige 1 827 958 –100

Übrige Privatkunden 627 366 121

Kunden außerhalb Deutschlands 1 128 324 733

Firmenkunden und Privatkunden 1 128 324 733

Öffentliche Haushalte – – –

Risikovorsorge Kunden 4 778 2 156 953

Kreditinstitute in Deutschland 14 1 14

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 219 32 216

Risikovorsorge Kreditinstitute 233 33 230

Gesamt 5 011 2 189 1 183

Die Risikovorsorge für Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

1 Direktabschreibungen, Verbrauch von Wertberichtigungen und Verbrauch von Rückstellungen im Kreditgeschäft
2 Zuführung abzüglich Auflösung

3 Nettorisikovorsorge (Neubildung abzüglich Auflösung von Wertberichtigungen und Rückstellungen für im Kreditgeschäft zuzüglich des Saldos aus Direktabschreibungen,
Zuschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kreditvolumen

4 Kreditausfälle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rückstellungen im Kreditgeschäft zuzüglich des Saldos aus Direktabschreibungen, Zuschreibungen und Eingängen
auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kreditvolumen

5 Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rückstellungen im Kreditgeschäft) in Relation zum Kreditvolumen

Kreditvolumen=Forderungen aus besonderen Kreditvereinbarungen mit Kreditnehmern (Note 45)

in % 2008 2007

Zuführungsquote3 0,59 0,15

Ausfallquote4 0,68 0,63

Bestandsquote5 1,92 2,02

Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge
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(47) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

(48) Handelsaktiva

Die Handelsaktivitäten des Konzerns umfassen den Handel mit

Schuldverschreibungen und anderen zinsbezogenen Wertpapie-

ren, Aktien und anderen eigenkapitalbezogenen Wertpapieren,

Schuldscheindarlehen, Devisen und Edelmetallen sowie derivati-

ven Finanzinstrumenten und Kreditzusagen. Alle Handelsbestände

werden zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert.

In den positiven Marktwerten sind auch derivative Finanz-

instrumente enthalten, die nicht als Sicherungsinstrumente im

Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt werden können.

Von den Schuldverschreibungen und anderen zinsbezogenen

Wertpapieren sowie Aktien und anderen eigenkapitalbezogenen

Wertpapieren waren 19 535 Mio Euro (Vorjahr: 26 713 Mio Euro)

börsennotiert.

Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden

aufgerechnet und netto in der Bilanz ausgewiesen, wenn eine Sal-

dierung sowohl rechtlich durchsetzbar ist, als auch die Absicht

besteht, die Geschäfte auf Nettobasis abzuwickeln oder gleichzei-

tig mit der Verwertung des Vermögenswerts die dazugehörige Ver-

bindlichkeit abzulösen.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Positive Marktwerte aus effektiven Fair Value Hedges 5 680 4 602 23,4

Positive Marktwerte aus effektiven Cash Flow Hedges 4 848 4 368 11,0

Gesamt 10 528 8 970 17,4

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 17 352 21 118 –17,8

Geldmarktpapiere 1 132 1 143 –1,0
von öffentlichen Emittenten 235 10 .
von anderen Emittenten 897 1 133 –20,8

Anleihen und Schuldverschreibungen 16 220 19 975 –18,8
von öffentlichen Emittenten 3 117 4 383 –28,9
von anderen Emittenten 13 103 15 592 –16,0

Schuldscheindarlehen 1 110 1 144 –3,0

Kredite und positive Marktwerte von Kreditzusagen 1 650 1 023 .

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 5 475 10 265 –46,7

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 92 982 64 049 45,2

Währungsbezogene Geschäfte 17 382 6 680 .
Zinsbezogene Geschäfte 63 159 50 235 25,7
Übrige Geschäfte 12 441 7 134 74,4

Gesamt 118 569 97 599 21,5

Hier werden derivative Finanzinstrumente mit positiven Markt-

werten ausgewiesen, die zur Absicherung eingesetzt sind und

sich für das Hedge Accounting qualifizieren.

Die Bewertung der Instrumente erfolgt mit dem beizulegenden

Zeitwert (Fair Value). Als Sicherungsinstrumente werden überwie-

gend Zins- und Zins- /Währungsswaps eingesetzt.

Commerzbank Geschäftsbericht 2008230
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(49) Finanzanlagen

Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die keinem ande-

ren Bilanzposten zugeordnet werden. Sie setzen sich zusammen

aus den nicht Handelszwecken dienenden Schuldverschreibungen

und anderen zinsbezogenen Wertpapieren, Aktien und anderen

eigenkapitalbezogenen Wertpapieren, den Beteiligungen, Antei-

len an nach der Equity-Methode bewerteten assoziierten Unter-

nehmen und den Anteilen an nicht konsolidierten Tochterunter-

nehmen.

Marktwerte des börsennotierten Bestands:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 123 938 127 109 –2,5

Geldmarktpapiere 7 685 1 068 .
von öffentlichen Emittenten 0 471 .
von anderen Emittenten 7 685 597 .

Anleihen und Schuldverschreibungen 116 253 126 041 –7,8
von öffentlichen Emittenten 57 814 65 819 –12,2
von anderen Emittenten 58 439 60 222 –3,0

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 999 2 757 –27,5

Beteiligungen 1 093 1 876 –41,7
davon an Kreditinstituten 318 330 –3,6

Anteile an assoziierten Unternehmen 296 308 –3,9
davon an Kreditinstituten 227 250 –9,2

Anteile an Tochterunternehmen 124 142 –12,7
davon an Kreditinstituten 3 6 .

Gesamt 127 450 132 192 –3,6

darunter entfallen auf at equity bewertete
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 296 308 –3,9

darunter entfallen auf die Kategorie:
Forderungen und Kredite 83 563 – .

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte 41 534 131 060 –68,3
darunter: mit Anschaffungskosten bewertet 576 578 –0,3

Anwendung der Fair Value Option 2 057 824 .

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 97 347 109 558 –11,1

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 999 1 845 –45,9

Beteiligungen 641 1 440 –55,5

Gesamt 98 987 112 843 –12,3
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Geschäfts- oder Firmenwerte aus at equity angesetzten Unter-

nehmen sind in den Anteilen an assoziierten Unternehmen ent-

halten (3 Mio Euro). Der Anstieg der Geschäfts- oder Firmen-

werte im Geschäftsjahr hängt imWesentlichen mit dem Erwerb der

Joint Stock Commercial Bank Forum, Kiew, zusammen.

Von den Sonstigen erworbenen immateriellen Anlagewerten

entfallen 153 Mio Euro (Vorjahr: 168 Mio Euro) auf Software

sowie 122 Mio Euro (Vorjahr: 153 Mio Euro) auf Kundenbezie-

hungen und Markennamen. Auf den Markennamen Eurohypo

wurde eine Wertminderung von 40 Mio Euro vorgenommen.

Das Amendment des IASB vom 13. Oktober 2008 (vergl. Note 5)

haben wir im Geschäftsjahr 2008 wie folgt angewendet:

Am 30. September und am 30. November 2008 wurden Wert-

papiere des Public Finance-Portfolios aus der Kategorie „Available

for Sale“ in die Kategorie „Loans and Receivables“ umkategori-

siert.

Zu den Umkategorisierungszeitpunkten beträgt das Nominal-

volumen des ausgewählten Bestands 45 Mrd Euro beziehungs-

weise 32 Mrd Euro und der Fair Value 44 Mrd Euro beziehungs-

weise 34 Mrd Euro. Die Neubewertungsrücklage nach latenten

Steuern beläuft sich für die umkategorisierten Wertpapiere auf

–1,1 Mrd Euro im Vergleich zu –0,4 Mrd Euro zum 31. Dezember

2007. Dieser negative Bestand verbleibt in der Neubewertungs-

rücklage und wird über die Restlaufzeit der umkategorisierten

Wertpapiere aufgelöst. Ohne die durchgeführte Umkategorisierung

hätte sich eine Neubewertungsrücklage nach latenten Steuern für

diesen Bestand von –1,3 Mrd Euro zum 31. Dezember 2008 erge-

ben; zum 31. Dezember 2008 beträgt der Buchwert 79,9 Mrd

Euro, der Fair Value beläuft sich auf 79,5 Mrd Euro.

Durch die Bildung einer General Loan Loss Provision (GLLP)

ergibt sich ein einmaliger Effekt von 25 Mio Euro auf die Gewinn-

und Verlustrechnung im Geschäftsjahr 2008.

Die Geschäfte weisen durchschnittliche Effektivzinssätze zwi-

schen 1,0% und 16,9% auf und es wird daraus ein Zahlungs-

mittelzufluss in Höhe von 107 Mrd Euro erwartet.

(50) Immaterielle Anlagewerte

(51) Sachanlagen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Geschäfts- oder Firmenwerte 1 006 894 12,5

Selbsterstellte Anlagewerte (Software) 55 50 10,0

Sonstige erworbene immaterielle Anlagewerte 275 321 –14,3

Gesamt 1 336 1 265 5,6

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Grundstücke und Gebäude 786 799 –1,6

Betriebs- und Geschäftsausstattung 454 494 –8,1

Gesamt 1 240 1 293 –4,1

Commerzbank Geschäftsbericht 2008232
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Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen

Geschäfts- Selbsterstellte Sonstige Grundstücke Betriebs- und
oder Anlagewerte immaterielle und Gebäude Geschäfts-

in Mio € Firmenwerte (Software) Anlagewerte ausstattung

Buchwert zum 1.1.2007 1 287 59 334 836 552

Anschaffungskosten / Herstellungskosten
zum 1.1.2007 2 097 227 884 1 236 2 976
Zugänge in 2007 – 13 79 43 134
Abgänge in 2007 1 032 2 34 49 101
Umbuchungen / Veränderungen
Konsolidierungskreis –30 2 10 –12 –32

Anschaffungskosten / Herstellungskosten
zum 31.12.2007 1 035 240 939 1 218 2 977

Zuschreibungen in 2007 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 810 168 550 400 2 424
Wechselkursveränderungen – – 3 –7 6
Zugänge in 2007 – 23 75 43 175
Abgänge in 2007 650 1 13 14 91
Umbuchungen / Veränderungen
Konsolidierungskreis –19 – 3 –3 –31

Kumulierte Abschreibungen
zum 31.12.2007 141 190 618 419 2 483

Buchwert zum 31.12.2007 894 50 321 799 494

Anschaffungskosten / Herstellungskosten
zum 1.1.2008 1 035 240 939 1 218 2 977
Wechselkursveränderungen –87 –2 –23 –50 –22
Zugänge in 2008 340 22 85 55 122
Abgänge in 2008 2 – 167 34 294
Umbuchungen / Veränderungen
Konsolidierungskreis –200 –1 613 22 –602

Anschaffungskosten / Herstellungskosten
zum 31.12.2008 1 086 259 1 447 1 211 2 181

Zuschreibungen in 2008 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2008 141 190 618 419 2 483
Wechselkursveränderungen – –2 –12 –32 –18
Zugänge in 2008 – 17 116 39 135

darunter außerplanmäßig – – 40 6 15
Abgänge in 2008 – – 136 1 261
Umbuchungen / Veränderungen
Konsolidierungskreis –61 –1 586 – –612

Kumulierte Abschreibungen
zum 31.12.2008 80 204 1 172 425 1 727

Buchwert zum 31.12.2008 1 006 55 275 786 454

(52) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Anteile an assoziierten Unternehmen und

Tochterunternehmen im Geschäftsjahr stellt sich wie folgt dar:
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Beteiligungen Anteile an Anteile an
assoziierten Tochter-

in Mio € Unternehmen unternehmen

Anschaffungskosten zum 1.1.2007 1 349 147 225
Zugänge in 2007 361 – 34
Abgänge in 2007 192 8 30
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis – – 55

Anschaffungskosten zum 31.12.2007 1 518 139 284

Zuschreibungen in 2007 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 362 4 93
Zugänge in 2007 73 – 2
Abgänge in 2007 8 4 4
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis /
Wechselkursveränderungen 9 – 52

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2007 436 – 143

kumulierte Veränderungen aus der
Bewertung zum Fair Value oder at equity 794 169 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2007 1 850 298 133

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2007 1 876 308 142

Anschaffungskosten zum 1.1.2008 1 518 139 284
Zugänge in 2008 59 16 21
Abgänge in 2008 89 3 43
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis /
Wechselkursveränderungen –9 8 –14

Anschaffungskosten zum 31.12.2008 1 479 160 248

Zuschreibungen in 2008 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2008 436 – 143
Zugänge in 2008 89 – 11

darunter außerplanmäßig 89 – 11
Abgänge in 2008 9 – 31
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis /
Wechselkursveränderungen 3 – 2

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2008 519 – 125

kumulierte Veränderungen aus der
Bewertung zum Fair Value oder at equity 133 136 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2008 1 876 308 142

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2008 1 093 296 124
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(53) Ertragsteueransprüche

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Tatsächliche Ertragsteueransprüche 684 985 –30,6
in Deutschland 642 944 –32,0
außerhalb Deutschlands 42 41 2,4

Latente Ertragsteueransprüche 6 014 5 454 10,3
erfolgswirksame Ertragsteueransprüche 2 686 3 457 –22,3
erfolgsneutrale Ertragsteueransprüche 3 328 1 997 66,6

Gesamt 6 698 6 439 4,0
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Die latenten Steueransprüche auf steuerliche Verlustvorträge der

Commerzbank Filiale New York (179 Mio Euro) und der Eurohypo

Filiale New York ( 183 Mio Euro) sind trotz Verlusten in den Jah-

ren 2007 und 2008 als werthaltig anzusehen, da die Verluste im

Wesentlichen aus der in 2007 begonnenen Finanzmarktkrise resul-

tieren. Es wird davon ausgegangen, dass diese Filialen mit Erho-

lung der USWirtschaft wieder positive operative Ergebnisse erzie-

len, um die Verlustvorträge im Planungshorizont zu nutzen. Auch

im inländischen Organkreis (latente Steueransprüche auf steuer-

liche Verlustvorträge in Höhe von 734 Mio Euro) und anderen Kon-

zerneinheiten (105 Mio Euro) sind in 2008 steuerliche Verluste aus

der Finanzmarktkrise entstanden, die im Planungszeitraum genutzt

werden können.

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertragsteuerentlas-

tungen aus temporären Unterschieden zwischen denWertansätzen

der Vermögenswerte und Schulden in der Konzernbilanz nach

IFRS und den Steuerwerten nach lokalen steuerrechtlichen Vor-

schriften der Konzernunternehmen sowie zukünftige Ertragsteuer-

entlastungen aus steuerlichen Verlustvorträgen und noch nicht

genutzten Steuergutschriften ab. Für folgende steuerlichen Ver-

lustvorträge wurden zum 31. Dezember 2008 aufgrund des zeitlich

beschränkten Planungshorizonts und der dadurch bedingten nicht

ausreichenden Wahrscheinlichkeit der Nutzung keine latenten Er-

tragsteueransprüche aktiviert beziehungsweise bestehende latente

Ertragsteueransprüche wertberichtigt.

Steuerliche Verlustvorträge | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Körperschaftsteuer /Corporation Tax /Federal Tax 387 2 777 –86,1
unbegrenzt vortragsfähig 304 2 777 –89,1
Begrenzt vortragsfähig 83 – .
davon Verfall in der Folgeperiode – – .

Gewerbesteuer / Lokale Steuer 246 2 463 –90,0
unbegrenzt vortragsfähig 242 2 463 –90,2
Begrenzt vortragsfähig 4 – .
davon Verfall in der Folgeperiode – – .
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Die zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerte setzen sich zum 31. Dezember 2008 wie folgt zusammen:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kreditinstitute 38 568 –93,3

Forderungen an Kunden 2 353 –99,4

Handelsaktiva 0 27 .

Finanzanlagen 179 1 127 –84,1

Sachanlagen 290 2 .

Sonstige Aktivposten 175 269 –34,9

Gesamt 684 2 346 –70,8
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(54) Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Einzugspapiere 764 958 –20,3

Edelmetalle 815 991 –17,8

Leasinggegenstände 358 291 23,0

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 684 2 346 –70,8

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 909 266 .

Übrige einschließlich Rechnungsabgrenzungsposten 1 495 1 195 25,1

Gesamt 5 025 6 047 –16,9

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2 216 1 844 20,2

Handelsaktiva und -passiva 313 738 –57,6

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 268 495 –45,9

Finanzanlagen 1 104 845 30,7

Rückstellungen 135 201 –32,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 25 65 –61,5

Übrige Bilanzposten 715 795 –10,1

Steuerliche Verlustvorträge 1 238 471 .

Gesamt 6 014 5 454 10,3

Latente Ertragsteueransprüche wurden in Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:
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Leasing- Zur Veräußerung Als Finanzinvestition
gegenstände gehaltene gehaltene

in Mio € Vermögenswerte Vermögenswerte

Anschaffungskosten / Herstellungskosten zum 1.1.2007 326 282 305
Wechselkursveränderungen – – –
Zugänge in 2007 136 951 28
Abgänge in 2007 86 79 61
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis 2 1 294 1

Anschaffungskosten / Herstellungskosten zum 31.12.2007 378 2 448 273

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 67 122 –
Wechselkursveränderungen – – –
Zugänge in 2007 56 – –
Abgänge in 2007 36 12 –
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2007 87 110 –

kumulierte Veränderungen aus der
Bewertung zum Fair Value – 8 –7

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2007 259 160 289

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2007 291 2 346 266

Anschaffungskosten / Herstellungskosten zum 1.1.2008 378 2 448 273
Wechselkursveränderungen –3 –13 –
Zugänge in 2008 150 238 17
Abgänge in 2008 18 1 585 107
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis –3 –364 814

Anschaffungskosten / Herstellungskosten zum 31.12.2008 504 724 997

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2008 87 110 –
Wechselkursveränderungen – – –
Zugänge in 2008 64 40 –
drunter außerplanmäßig 4 – –

Abgänge in 2008 2 110 –
Umbuchungen / Veränderungen Konsolidierungskreis –3 – –

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2008 146 40 –

kumulierte Veränderungen aus der
Bewertung zum Fair Value – – –88

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2008 291 2 346 266

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2008 358 684 909

Die Entwicklung der Leasinggegenstände, der zur Veräußerung und der als Finanzinvestition gehaltenen Vermögenswerte stellt sich wie

folgt dar:
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(55) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

(56) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, täglich fälligen Geldern und Termineinlagen einschließlich Spar-

briefen zusammen.

gesamt

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Kreditinstitute in Deutschland 62 817 67 075 –6,3

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 65 675 58 045 13,1

Gesamt 128 492 125 120 .

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 128 479 125 110 2,7

Anwendung der Fair Value Option 13 10 .

davon: täglich fällig andere Verbindlichkeiten

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Kreditinstitute in Deutschland 6 097 11 971 56 720 55 104

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 13 797 13 842 51 878 44 203

Gesamt 19 894 25 813 108 598 99 307

gesamt

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Kunden in Deutschland 139 133 128 160 8,6
Firmenkunden 84 753 82 549 2,7
Privatkunden und Übrige 47 894 38 569 24,2
Öffentliche Haushalte 6 486 7 042 –7,9

Kunden außerhalb Deutschlands 31 070 31 027 0,1
Firmen- und Privatkunden 29 080 28 923 0,5
Öffentliche Haushalte 1 990 2 104 –5,4

Gesamt 170 203 159 187 6,9

darunter entfallen auf die Kategorie:

Zu fortgeführten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 169 848 159 003 6,8

Anwendung der Fair Value Option 355 184 .
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Die Spareinlagen sind wie folgt unterteilt:

(57) Verbriefte Verbindlichkeiten

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen

einschließlich Hypothekenpfandbriefe und öffentliche Pfandbriefe,

Geldmarktpapiere (zum Beispiel Certificates of Deposit, Euro-

Notes, Commercial Papers), Indexzertifikate, Eigene Akzepte und

Solawechsel im Umlauf ausgewiesen.

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssätzen zwischen

0,05% und 11,00% (Vorjahr: 0,54% bis 59,9%) verzinst; Schuld-

verschreibungen zu 0,03% bis 15,11% (Vorjahr: 0,01% bis

60,0%). Die Ursprungslaufzeiten betragen bei Geldmarktpapieren

bis zu einem Jahr. Von den Schuldverschreibungen haben 124 Mrd

Euro (Vorjahr: 148 Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit von mehr als

vier Jahren. In den verbrieften Verbindlichkeiten sind Hypotheken-

pfandbriefe in Höhe von 30 953 Mio Euro (Vorjahr: 31 926 Mio

Euro) sowie öffentliche Pfandbriefe in Höhe von 88 695 Mio Euro

(Vorjahr: 110 457 Mio Euro) enthalten.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist
von drei Monaten 9 131 9 639 –5,3

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist
von mehr als drei Monaten 690 688 0,3

Gesamt 9 821 10 327 –4,9

gesamt davon: gegeben von Hypothekenbanken

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Begebene Schuldverschreibungen 154 801 191 882 130 026 162 129

Begebene Geldmarktpapiere 10 923 13 621 – 2 988

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 103 146 79 136

Gesamt 165 827 205 649 130 105 165 253

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 164 560 204 555 130 105 165 253

Anwendung der Fair Value Option 1 267 1 094 – –

Spareinlagen andere Verbindlichkeiten

täglich fällig mit vereinbarter Laufzeit
oder Kündigungsfrist

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Kunden in Deutschland 7 658 9 030 44 137 40 860 87 338 78 270
Firmenkunden 67 56 23 523 23 388 61 163 59 105
Privatkunden und Übrige 7 591 8 971 19 897 16 356 20 406 13 242
Öffentliche Haushalte 0 3 716 1 116 5 770 5 923

Kunden außerhalb Deutschlands 2 163 1 297 13 746 14 413 15 161 15 317
Firmen- und Privatkunden 2 162 1 296 13 424 13 789 13 494 13 838
Öffentliche Haushalte 1 1 323 624 1 666 1 479

Gesamt 9 821 10 327 57 883 55 273 102 499 93 587
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Gegenwert Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

in Mio € in %

1 000 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,750 2018

1 000 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,500 2013

1 000 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,142 2011

1 000 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 3,292 2011

1 000 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 3,292 2010

Die folgende Aufstellung enthält die wesentlichen, im Geschäftsjahr 2008 begebenen Schuldverschreibungen:

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken dienen, aber zur

effektiven Absicherung eingesetzt sind und einen negativen Markt-

wert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten ausgewiesen.

Die Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) bewertet. Als Sicherungsinstrumente werden über-

wiegend Zins- und Zins- /Währungsswaps eingesetzt.

In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus deri-

vativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsinstrumente

im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt sind sowie Kredit-

zusagen mit negativen Marktwerten, ausgewiesen. Außerdem sind

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen in den Han-

delspassiva enthalten.

Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden auf-

gerechnet und netto in der Bilanz ausgewiesen, wenn eine Sal-

dierung sowohl rechtlich durchsetzbar ist, als auch die Absicht

besteht die Geschäfte auf Nettobasis abzuwickeln oder gleichzei-

tig mit der Verwertung des Vermögenswerts die dazugehörige Ver-

bindlichkeit abzulösen.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Negative Marktwerte aus effektiven Fair Value Hedges 14 787 9 870 49,8

Negative Marktwerte aus effektiven Cash Flow Hedges 6 676 4 953 34,8

Gesamt 21 463 14 823 44,8

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Währungsbezogene Geschäfte 15 707 5 602 .

Zinsbezogene Geschäfte 63 351 50 674 25,0

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen
und negative Marktwerte von Kreditzusagen 4 414 4 742 –6,9

Übrige Geschäfte 12 736 9 275 37,3

Gesamt 96 208 70 293 36,9

(58) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

(59) Handelspassiva
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Die Pensionsverpflichtungen werden jährlich von unabhängigen

Aktuaren nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-

Unit-Credit-Methode) ermittelt. Dabei werden folgende Annah-

men zugrunde gelegt:

Die Pensionsverpflichtungen haben sich folgendermaßen entwickelt:

Der Pensionsaufwand beträgt im Berichtsjahr insgesamt 75 Mio

Euro (Vorjahr: 160 Mio Euro), davon entfallen 68 Mio Euro auf die

Zuführung zu den Pensionsrückstellungen (Vorjahr: 142 Mio

Euro). Die 68 Mio Euro entsprechen dem Saldo aus 182 Mio Euro

Zuführungen zu den Pensionsrückstellungen abzüglich 114 Mio

Euro erwarteter Erträge aus dem Planvermögen.

Der erwartete Ertrag aus dem Planvermögen orientiert sich im

Fall von festverzinslichen Wertpapieren an den langfristigen Ren-

diten des Kapitalmarktes am Abschlussstichtag und im Fall ande-

rer Kapitalanlagen an den in der Vergangenheit beobachteten

Kapitalmarktentwicklungen.

(60) Rückstellungen

Die Rückstellungen gliedern sich wie folgt:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 195 538 –63,8

Sonstige Rückstellungen 1 835 2 381 –22,9

Gesamt 2 030 2 919 –30,5

in Mio € 2008 2007 2006 2005 2004

Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 2 331 2 513 2 078 1 797 1 644

Zuführung zu den Pensionsrückstellungen 182 218 206 190 149

Dienstzeitaufwand 42 51 45 32 29

Zinsaufwand 117 96 98 84 71

Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 19 37 23 29 16

Amortisation versicherungsmathematischer Verluste 4 34 40 45 33

Pensionsleistungen –153 –139 –141 –115 –110

Versicherungsmathematische Gewinne /Verluste –112 –387 –51 193 82

Sonstige Veränderungen (Wechselkurse, Umbuchungen,
Konsolidierungskreis, Vertragsbedingungen) 19 126 421 13 32

Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2 267 2 331 2 513 2 078 1 797

davon vollständig oder teilweise durch
Planvermögen finanziert 2 108 1 907 2 030 2 007 1 717

davon nicht durch Planvermögen finanziert 159 424 483 71 80

a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen

in % 31.12.2008 31.12.2007

Rechnungszinsfuß 6,00 5,50

Gehaltsentwicklung 2,50 2,50

Rentenanpassung 1,60 1,60

Erwartete Rendite des Planvermögens 5,50 4,50
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Im abgelaufenen Geschäftsjahr haben sich die Pensionsrückstellungen folgendermaßen entwickelt:

Stand Pensions- Zuführungen Veränderung Umbuchungen / Stand
1.1.2008 leistungen des Plan- Änderung Kon- 31.12.2008

in Mio € vermögens1 solidierungskreis

Anwartschaften der aktiven und
ausgeschiedenen Mitarbeiter sowie
Pensionsansprüche der Pensionäre 442 111 152 388 17 112

Vorruhestand 86 24 12 – 1 75

Altersteilzeit 10 18 18 3 1 8

Gesamt 538 153 182 391 19 195

1 soweit im Rahmen der Rückstellungsermittlung berücksichtigt

Das Planvermögen hat sich folgendermaßen entwickelt:

Eine Dotierung des Planvermögens in 2009 ist zum Aufstellungszeitpunkt nicht geplant. Die Zusammensetzung des Planvermögens stellt

sich wie folgt dar:

in Mio € 2008 2007 2006 2005 2004

Beizulegender Zeitwert zum 1. Januar 1 864 1 650 140 147 139

Einstellung / Entnahme 277 203 1 423 –9 3

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen 114 76 38 5 5

Differenz aus erwarteten und tatsächlichen Erträgen –183 –65 49 –3 –

Pensionsleistungen – – – – –

Beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 2 072 1 864 1 650 140 147

tatsächliche Erträge aus dem Planvermögen –69 11 87 2 5

in % 31.12.2008 31.12.2007

Liquide Mittel 8,5 9,8

Aktien 10,0 20,3

Festverzinsliche Wertpapiere 67,5 68,0

Fondsanteile 0,0 0,5

Sonstige 14,0 1,4

Nachfolgende Tabelle zeigt die Deckung der Pensionsverspflichtungen:

in Mio € 2008 2007 2006 2005 2004

Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert) 2 267 2 331 2 513 2 078 1 797

Fair Value des Planvermögens 2 072 1 864 1 650 140 147

nicht erfasste versicherungsmathematische
Gewinne / Verluste (–) und nachzuverrechnender
Dienstzeitertrag / -aufwand (–) – 71 –251 –351 –155

Pensionsrückstellung 195 538 612 1 587 1 495
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Die Rückstellungen für den Personalbereich beinhalten unter

anderem Jubiläumsrückstellungen, die aufgrund ihres Charakters

langfristig sind und in nachfolgenden Perioden sukzessive ver-

braucht werden. Die für Restrukturierungsmaßnahmen gebildeten

Rückstellungen haben eine durchschnittliche Restlaufzeit von zwei

Jahren und werden voraussichtlich bis 2010 verbraucht. Die übri-

gen Rückstellungen weisen im Wesentlichen eine Restlaufzeit bis

zu einem Jahr auf.

Entwicklung der Sonstigen Rückstellungen:

Stand Zuführungen Verbrauch Auflösung Umbuchung / Stand
1.1.2008 Umbuchung / Änderung Kon- 31.12.2008

in Mio € solidierungskreis

Personalbereich 983 275 689 104 –58 407

Restrukturierungsmaßnahmen 258 25 98 15 2 172

Einzelrisiken aus dem Kreditgeschäft 252 147 12 117 –38 232

Portfoliorisiken aus dem Kreditgeschäft 200 163 – 144 –5 214

Bonifikation für Sondersparformen 91 46 51 1 – 85

Prozesse und Regresse 236 149 36 50 29 328

Übrige 361 196 141 39 20 397

Gesamt 2 381 1 001 1 027 470 –50 1 835

b) Sonstige Rückstellungen

(61) Ertragsteuerschulden

Rückstellungen für Ertragsteuern sind potenzielle Steuerver-

pflichtungen, für die noch keine rechtskräftigen Steuerbescheide

ergangen sind beziehungsweise für Risiken im Rahmen von

Betriebsprüfungen. Die Verbindlichkeiten gegenüber Finanz-

ämtern beinhalten Zahlungsverpflichtungen aus laufenden Ertrag-

steuern gegenüber inländischen und ausländischen Steuerbehör-

den. Passive latente Steuern stellen die potenziellen Ertragsteuer-

belastungen aus temporären Unterschieden zwischen Wertansät-

zen der Vermögenswerte und Schulden in der Konzernbilanz nach

IFRS und den Steuerwerten nach lokalen steuerrechtlichen Vor-

schriften der Konzernunternehmen dar.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Tatsächliche Ertragsteuerschulden 627 944 –33,6
Verbindlichkeiten gegenüber Steuerbehörden aus Ertragsteuern 128 390 –67,2
Rückstellungen für Ertragsteuern 499 554 –9,9

Latente Ertragsteuerschulden 2 534 4 001 –36,7
Erfolgswirksame Ertragsteuerschulden 811 2 357 –65,6
Erfolgsneutrale Ertragsteuerschulden 1 723 1 644 4,8

Gesamt 3 161 4 945 –36,1
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Die Verbindlichkeiten in Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten setzen sich zum 31. Dezember 2008 wie

folgt zusammen:

(62) Sonstige Passiva

In den Sonstigen Passiva in Höhe von 2 914 Mio Euro (Vorjahr:

2 946 Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch ausstehenden

Rechnungen, abzuführenden Gehaltsabzügen sowie abgegrenzten

Verbindlichkeiten enthalten. Zudem wurden Verbindlichkeiten,

die in Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermö-

genswerten stehen, in Höhe von 329 Mio Euro (Vorjahr: 1 423 Mio

Euro) sowie Fremdkapital aus Anteilen im Fremdbesitz in Höhe von

675 Mio Euro in diesen Posten einbezogen.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 2 135 .

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden – 574 .

Verbriefte Verbindlichkeiten – 307 .

Nachrang- und Hybridkapital 5 54 .

Sonstige Passivposten 322 353 –8,8

Gesamt 329 1 423 –76,9

Latente Ertragsteuerschulden wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Handelsaktiva und -passiva 278 103 .

Beizulegende Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 636 1 952 –16,2

Finanzanlagen 33 132 –75,0

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 76 89 –14,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 184 258 –28,7

Verbriefte Verbindlichkeiten – 489 .

Übrige Bilanzposten 327 978 –66,6

Gesamt 2 534 4 001 –36,7
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(63) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist wie folgt aufgeteilt:

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind Eigenmittel im Sinne

des § 10 Abs. 5a KWG. Ansprüche von Gläubigern auf Rück-

zahlung dieser Verbindlichkeiten sind gegenüber anderen Gläu-

bigern nachrangig. Eine vorzeitige Rückzahlungsverpflichtung

kann nicht entstehen. Im Fall einer Insolvenz oder Liquidation dür-

fen sie erst nach Befriedigung aller nicht nachrangigen Gläubiger

zurückgezahlt werden.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Nachrangige Verbindlichkeiten 10 006 9 478 5,6
darunter: Drittrangmittel i.S. des § 10 Abs. 7 KWG 25 100 –75,0
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 2 366 1 771 33,6

Genussrechtskapital 1 124 1 341 –16,2
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 652 502 29,9

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 225 244 –7,8

Bewertungseffekte 481 –17 .

Gesamt 11 836 11 046 7,2

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten 11 836 11 046 7,2

Anwendung der Fair Value Option – – .

Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2006 1 250 1 250 EUR Commerzbank AG 4,125 2016

2007 750 750 EUR Commerzbank AG 5,625 2017

2000 600 600 EUR Commerzbank AG 6,500 2010

1999 550 550 EUR Commerzbank AG 4,750 2009

2001 500 500 EUR Commerzbank AG 6,125 2011

2008 500 500 EUR Commerzbank AG 6,250 2014

1999 300 300 EUR Commerzbank AG 6,250 2009

2001 250 250 EUR Commerzbank AG 5,900 2011

2003 250 250 EUR Eurohypo AG 5,000 2016

2003 220 220 EUR Eurohypo AG 5,000 2014

2006 177 300 CAD Commerzbank AG 4,500 2016

1999 157 150 GBP Commerzbank AG 6,625 2019

2002 150 150 EUR Eurohypo AG 5,750 2012

Ende 2008 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand für nachrangige

Verbindlichkeiten in Höhe von 528 Mio Euro (Vorjahr: 486 Mio

Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht

gezahlte Zinsen sind in Höhe von 226 Mio Euro (Vorjahr: 212

Mio Euro) ausgewiesen.

F-95

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



246 Commerzbank Geschäftsbericht 2008

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2006 1 000 1 000 EUR Commerzbank Capital Funding Trust I 5,012 unbefristet

2006 840 800 GBP Commerzbank Capital Funding Trust II 5,905 unbefristet

2003 600 600 EUR Eurohypo Capital Funding Trust I 6,445 unbefristet

2006 300 300 EUR Commerzbank Capital Funding Trust III 5,250 unbefristet

2005 300 300 EUR Eurohypo Capital Funding Trust II 4,482 unbefristet

Ende 2008 waren folgende wesentliche hybride Kapitalinstrumente im Umlauf:

Für das Geschäftsjahr 2008 sind auf das Hybridkapital zu zahlende Zinsen in Höhe von 174 Mio Euro (Vorjahr: 184 Mio Euro) angefallen.

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010

1996 256 Commerzbank AG 7,900 20081

1999 150 Commerzbank AG 6,375 2009

Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden Eigenkapi-

tals entsprechend den Vorschriften des §10 Abs. 5 KWG. Es

nimmt bis zur vollen Höhe am Verlust teil. Zinszahlungen erfol-

gen nur im Rahmen eines vorhandenen Bilanzgewinns der emit-

tierenden Gesellschaft. Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber

auf Rückzahlung des Kapitals sind gegenüber den Ansprüchen

der anderen Gläubiger nachrangig.

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital für das Ge-

schäftsjahr 2008 sind in Höhe von 90 Mio Euro (Vorjahr: 117

Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch

nicht gezahlte Zinsen sind in Höhe von 78 Mio Euro (Vorjahr:

110 Mio Euro) ausgewiesen.

Ende 2008 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

1 Rückzahlung erfolgt in 2009

(64) Hybrides Kapital

Das Hybridkapital ist wie folgt aufgeteilt:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Hybridkapital 3 038 3 281 –7,4

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 107 117 –8,5

Bewertungseffekte 13 16 –18,8

Gesamt 3 158 3 414 –7,5

darunter entfallen auf die Kategorie:
Zu fortgeführten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 3 158 3 414 –7,5

Anwendung der Fair Value Option – – .
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in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

a) Gezeichnetes Kapital 1 877 1 708 9,9

b) Kapitalrücklage 6 619 5 709 15,9

c) Gewinnrücklagen 5 904 6 158 –4,1

d) stille Einlage SoFFin 8 200 – .

e) Neubewertungsrücklage –2 221 903 .

f) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges –872 34 .

g) Rücklage aus der Währungsumrechnung –260 –34 .

h) Konzerngewinn – 657 .

Gesamt vor Fremdanteilen 19 247 15 135 27,2

Anteile in Fremdbesitz 657 997 –34,1

Eigenkapital 19 904 16 132 23,4

(65) Zusammensetzung des Eigenkapitals

a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank Aktiengesellschaft besteht aus nennwertlosen Stückaktien mit einem rech-

nerischen Wert von 2,60 Euro. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stückzahl

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2008 656 931 150

zuzüglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 237 391

Ausgabe neuer Aktien (einschließlich Belegschaftsaktien) 65 384 615

Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2008 722 553 156

abzüglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 224 941

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2008 722 328 215

Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen eigenen Ak-

tien beläuft sich das Gezeichnete Kapital auf 1 879 Mio Euro.

Vorzugsrechte oder Beschränkungen in Bezug auf die Ausschüt-

tung von Dividenden liegen bei der Commerzbank Aktiengesell-

schaft nicht vor. Alle ausgegebenen Aktien sind voll eingezahlt.

Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

31.12.2008 31.12.2007

Mio € Stückzahl Tsd Mio € Stückzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1 879 722 553 1 709 657 168
./. Eigene Aktien im Bestand 1 225 1 237

= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 878 722 328 1 708 656 931

+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 662 254 615 832 320 000

Gesamt 2 540 976 943 2 540 976 931

Die Anzahl der autorisierten Aktien beträgt 977 168 Tsd Stück

(Vorjahr: 977 169 Tsd Stück). Der rechnerische Wert der autori-

sierten Aktien beläuft sich auf 2 541 Mio Euro (Vorjahr: 2 541 Mio

Euro).

Wir hatten zum 31. Dezember 2008 im Konzern 6 178 Tsd

Stück Aktien (Vorjahr: 2 886 Tsd Stück Aktien) als Pfand genom-

men. Dies entspricht 0,9% (Vorjahr: 0,4%) der am Bilanzstichtag

im Umlauf befindlichen Aktien.
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Die Bank hat sich gegenüber dem Finanzmarktstabilisierungs-

fonds, vertreten durch die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, ver-

pflichtet, keine Aktien oder sonstigen Bestandteile der haftenden

Eigenmittel der Bank (außer im Rahmen des § 71 Abs.1 Nrn. 2, 4

(Einkaufskommission) oder Nr. 7 AktG) selbst oder durch verbun-

dene Unternehmen zurückzukaufen.

b) Kapitalrücklage

In der Kapitalrücklage werden neben Agiobeträgen aus der Aus-

gabe von Aktien auch beizulegende Zeitwerte von aktienbasier-

ten Vergütungstransaktionen ausgewiesen, für die ein Ausgleich

in Eigenkapitalinstrumenten erfolgt, die aber noch nicht ausge-

übt wurden. Außerdem sind die Beträge, die bei der Ausgabe von

Schuldverschreibungen für Wandlungs- und Optionsrechte zum

Erwerb von Anteilen erzielt wurden, in der Kapitalrücklage ent-

halten.

c) Gewinnrücklagen

Die Gewinnrücklagen untergliedern sich in die gesetzliche Rück-

lage und andere Rücklagen. In der gesetzlichen Rücklage sind

nach nationalem Recht zwingend zu bildende Rücklagen erfasst;

die hier eingestellten Beträge unterliegen im Einzelabschluss

einem Ausschüttungsverbot. Der Gesamtbetrag der in der Bilanz

ausgewiesenen Gewinnrücklagen setzt sich aus 3 Mio Euro (Vor-

jahr: 3 Mio Euro) gesetzlichen und 5901 Mio Euro (Vorjahr:

6 155 Mio Euro) anderen Gewinnrücklagen zusammen.

d) Stille Einlage SoFFin

Die Einlage der stillen Gesellschaft Finanzmarktstabilisierungs-

fonds, vertreten durch die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, in

Höhe von 8,2 Mrd Euro wurde zum 31. Dezember 2008 erbracht.

Grundlage dieser stillen Einlage bildet der Vertrag vom 19. De-

zember 2008 über die Errichtung einer Stillen Gesellschaft zwi-

schen dem Finanzmarktstabilisierungfonds, vertreten durch die

Finanzmarktstabilisierungsanstalt und der Commerzbank Aktien-

gesellschaft. Die Commerzbank Aktiengesellschaft hat sich ge-

genüber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds, vertreten durch

die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, verpflichtet, im Geschäfts-

jahr vom 1. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 2009 sowie im

Geschäftsjahr vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010 für

das jeweilige vorangegangene Geschäftsjahr keine Dividende zu

zahlen. Die stille Einlage wird mit einem Kupon von 9% jährlich

verzinst und zu 100% als Kernkapital (Tier 1) angerechnet. Eine

Rückzahlung der stillen Einlage wird zum Nominalwert erfolgen.

In Jahren mit Dividendenzahlungen steigt der Zinssatz der stillen

Einlage. Der dann zu zahlende Zinsaufschlag ergibt sich aus der

Gesamthöhe der ausgeschütteten Bardividende. Für je rund 4,4

Mio Euro Bardividende erhöht sich der Zinssatz so um 0,01 Pro-

zentpunkte. Die Einlage ist nach IFRS innerhalb des Eigenkapi-

tals gesondert zu bilanzieren, die Vergütung der SoFFin wird

ohne Berührung der Gewinn- und Verlustrechnung direkt mit

dem Eigenkapital verrechnet. Für 2008 belaufen sich die Kosten

auf 2 Mio Euro.

e) Neubewertungsrücklage

In die Neubewertungsrücklage werden die Ergebnisse aus der

Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert (Fair

Value) nach Berücksichtigung latenter Steuern eingestellt. Eine

erfolgswirksame Erfassung der Gewinne oder Verluste erfolgt

erst, wenn der Vermögenswert veräußert beziehungsweise wert-

gemindert worden ist.

f) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges

Die aus Sicherungsinstrumenten zur Absicherung des Cash

Flows ermittelten Bewertungsergebnisse aus dem effektiven Teil

der Absicherungen sind nach Berücksichtigung latenter Steuern

in diesem Eigenkapitalposten ausgewiesen.

g) Rücklage aus der Währungsumrechnung

Die Rücklage aus der Währungsumrechnung beinhaltet Umrech-

nungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der Kapitalkonsoli-

dierung entstanden sind. Einbezogen wurden dabei Wechsel-

kursdifferenzen aus der Konsolidierung von Tochterunterneh-

men und assoziierten Unternehmen.

Wertpapierhandelsgeschäfte in eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Anzahl Aktien Rechnerischer Anteil am Grund-
Stück Wert1 in Tsd kapital in %

Bestand am 31.12.2008 224 941 585 0,03

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 6 809 285 17 704 0,94

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.12.2008 6 177 602 16 062 0,85

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 282 279 168 733 926 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 282 291 618 733 958 –

1 rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

F-98

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



249An unsere Aktionäre Unternehmerische Verantwortung Konzern-Lagebericht Konzern-Abschluss Weitere Informationen

189 Gewinn- und Verlustrechnung
190 Bilanz
191 Eigenkapitalveränderungsrechnung
193 Kapitalflussrechnung
195 Anhang (Notes)
292 Bestätigungsvermerk

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der

Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu 416 000 000,00

Euro, eingeteilt in 160 000 000 auf den Inhaber lautende Stück-

aktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008/I). Die bedingte

Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die Inhaber

beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuldverschreibungen

oder Wandelgenussrechten oder von Optionsscheinen aus Options-

schuldverschreibungen oder Optionsgenussrechten, die von der

Commerzbank Aktiengesellschaft oder unmittelbarer oder mittel-

barer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank

Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1

Aktiengesetz) auf der Grundlage des Ermächtigungsbeschlusses

der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008/I)

bis zum 14. Mai 2013 ausgegeben beziehungsweise garantiert

werden, von ihren Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechten

Gebrauch machen beziehungsweise ihre entsprechenden Wand-

lungspflichten erfüllen und das bedingte Kapital nach Maßgabe der

Bedingungen der Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit

Wandlungs- oder Optionsrechten) benötigt wird.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des Beschlus-

ses der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu

416000000,00 Euro, eingeteilt in 160000000 auf den Inhaber lau-

tende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008/II). Die

bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die

Inhaber beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuldverschrei-

bungen oder Wandelgenussrechten oder von Optionsscheinen aus

Optionsschuldverschreibungen oder Optionsgenussrechten, die

von der Commerzbank Aktiengesellschaft oder unmittelbarer oder

mittelbarer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerz-

bank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1

Aktiengesetz) auf der Grundlage des Ermächtigungsbeschlusses

der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008/II)

bis zum 14. Mai 2013 ausgegeben beziehungsweise garantiert

werden, von ihren Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechten

Gebrauch machen beziehungsweise ihre entsprechenden Wand-

lungspflichten erfüllen und das bedingte Kapital nach Maßgabe der

Bedingungen der Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit

Wandlungs- oder Optionsrechten) benötigt wird.

Die bedingte Kapitalerhöhung gemäß der Ermächtigung der

Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 um bis zu 403 000 000,00

Euro ist zum 30. Mai 2008 ausgelaufen.

davon

Bedingtes Zugänge Verfall/ Bedingtes belegtes freie
Kapital Verbrauch Kapital bedingtes Linien

Mio € 1.1.2008 31.12.2008 Kapital

Wandel-/Optionsanleihen/
Genussrechte 403 832 403 832 – –

Gesamt 403 832 403 832 – –

Das bedingte Kapital ist für die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit Wandlungs-

oder Optionsrechten vorgesehen.

Entwicklung des bedingten Kapitals:

(66) Bedingtes Kapital
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Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Aus-

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehr-

fach, jedoch insgesamt höchstens um 225000 000,00 Euro, zu

erhöhen (Genehmigtes Kapital 2004/I). Dabei ist den Aktionären

grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist

jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-

recht der Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in dem es

erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank Aktien-

gesellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheits-

beteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgege-

benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrech-

ten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach Ausübung

des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde. Ferner kön-

nen Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen

werden.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft

bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch

Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig

oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 225000000,00

Euro, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2004/II). Dabei ist den

Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vor-

stand ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in

dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank

Aktiengesellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehr-

heitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesell-

schaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz)

ausgegebenen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Op-

tionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach

Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde.

Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre

ausgenommen werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, soweit die Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen zum

Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an

Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft

bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch

Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder

mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 1,00 Euro, zu erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2006/I). Der Vorstand kann mit Zustim-

mung des Aufsichtrats das Bezugsrecht der Aktionäre ausschlie-

ßen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis

der bereits börsennotierten Aktien gleicher Ausstattung nicht

wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft

bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch

Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig

oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 200000000,00

Euro, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/II). Dabei ist den

Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vor-

stand ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtrats das

Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in

dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank

Aktiengesellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehr-

heitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesell-

schaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz)

ausgegebenen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder

Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach

Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde.

Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre

ausgenommen werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, soweit die Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen zum

Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an

Unternehmen erfolgt.

(67) Genehmigtes Kapital

Datum der Ursprüng- In Vorjahren für 2008 für Kapital- Befristung verbleibender Befristung
Beschluss- licher Betrag Kapitalerhöhungen erhöhungen ausgelaufen Betrag
fassung verbraucht verbraucht

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

17.05.2006 170 – 170 – 0 30.04.2011

17.05.2006 200 – – – 200 30.04.2011

17.05.2006 12 – – – 12 30.04.2011

Gesamt 832 – 170 – 662
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Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft

bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch

Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder

mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 12000000,00 Euro, zu

erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/III) und hierbei das Bezugs-

recht der Aktionäre zum Zweck der Ausgabe von Belegschafts-

aktien an Mitarbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft und

unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungsgesell-

schaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunterneh-

men i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) auszuschließen.

Im Geschäftsjahr 2008 wurde unter (teilweiser) Ausnutzung der

Ermächtigung der Hauptversammlung vom 17. Mai 2006 (§ 4

Absatz 7 der Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft) für die

Grundkapitalerhöhung durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen genehmigtes Kapital in Höhe von 169 999 999,00

Euro verwendet.

Durch Wechselkursveränderungen hat sich die Konzernbilanz-

summe im Geschäftsjahr 2008 um rund 5 Mrd Euro erhöht (Vor-

jahr: Rückgang um 13 Mrd Euro). Das Kreditvolumen stieg um

3 Mrd Euro (Vorjahr: Rückgang um 7 Mrd Euro).

Den offenen Bilanzposten stehen entsprechende laufzeitkon-

gruente Devisentermingeschäfte oder Währungsswaps gegen-

über.

(68) Fremdwährungsvolumina

Zum 31. Dezember 2008 wurden im Konzern folgende Vermögenswerte und Verbindlichkeiten (ohne Marktwerte aus Derivaten) in frem-

der Währung bilanziert:

31.12.2008 31.12.2007 Veränderung

in Mio € USD PLN GBP andere Gesamt Gesamt in %

Barreserve 384 587 10 405 1 386 1 113 24,5

Forderungen an Kreditinstitute 16 220 484 6 259 5 614 28 577 16 901 69,1

Forderungen an Kunden 36 552 4 772 9 397 18 069 68 790 58 290 18,0

Handelsaktiva 5 549 2 513 499 1 187 9 748 9 496 2,7

Finanzanlagen 25 079 1 852 2 287 4 500 33 718 29 834 13,0

Andere Bilanzposten 3 927 315 592 1 456 6 290 5 307 18,5

Fremdwährungsaktiva 87 711 10 523 19 044 31 231 148 509 120 941 22,8

Verbindlichkeiten
gegenüber Kreditinstituten 30 935 1 205 8 932 8 866 49 938 35 696 39,9

Verbindlichkeiten
gegenüber Kunden 13 170 7 149 983 5 210 26 512 21 027 26,1

Verbriefte Verbindlichkeiten 20 729 14 2 325 8 271 31 339 34 674 –9,6

Handelspassiva 408 1 221 75 552 2 256 1 542 46,3

Andere Bilanzposten 2 994 250 1 619 1 695 6 558 8 634 –24,0

Fremdwährungspassiva 68 236 9 839 13 934 24 594 116 603 101 573 14,8
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Die nachstehenden Tabellen stellen das Geschäft des Commerz-

bank-Konzerns mit derivativen Finanzinstrumenten zum Bilanz-

stichtag dar.

Bei einem Derivat handelt es sich um ein Finanzinstrument,

dessen Wert von einem so genannten Basiswert abhängt. Dieser

Basiswert kann beispielsweise ein Zinssatz, ein Warenpreis, ein

Aktien-, Währungs- oder Anleihenkurs sein.

Bei dem größten Teil der Derivattransaktionen handelt es sich

um OTC-Derivate, bei denen Nominalbetrag, Laufzeit und Preis

jeweils individuell zwischen der Bank und ihren Gegenparteien

ausgehandelt werden. Die Bank schließt Derivate jedoch auch

an regulierten Börsen ab. Es handelt sich hier um standardisierte

Kontrakte mit standardisierten Nominalbeträgen und Erfüllungs-

terminen.

Dabei gibt der Nominalbetrag das von der Bank gehandelte

Geschäftsvolumen an. Die in den Tabellen aufgeführten positiven

beziehungsweise negativen Marktwerte sind dagegen die Auf-

wendungen, die der Bank beziehungsweise der Gegenpartei für

den Ersatz der ursprünglich geschlossenen Kontrakte durch wirt-

schaftlich gleichwertige Geschäfte entstehen würden. Ein positiver

Marktwert gibt damit aus Sicht der Bank das maximale potenzielle

kontrahentenbezogene Adressenausfallrisiko an, das am Bilanz-

stichtag aus derivativen Geschäften bestanden hat.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des ökonomischen als

auch des regulatorischen Kreditrisikos aus diesen Instrumenten

schließt unsere Rechtsabteilung Rahmenverträge (zweiseitige Auf-

rechnungsvereinbarungen) mit unseren Geschäftspartnern ab (wie

beispielsweise 1992 ISDA Master Agreement Multicurrency Cross

Border; Deutscher Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte).

Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger Aufrechnungsver-

einbarungen können die positiven und negativen Marktwerte der

unter einem Rahmenvertrag einbezogenen derivativen Kontrakte

miteinander verrechnet sowie die regulatorischen Zuschläge für

zukünftige Risiken (Add-ons) dieser Produkte verringert werden.

Im Rahmen dieses Nettingprozesses reduziert sich das Kredit-

risiko auf eine einzige Nettoforderung gegenüber dem Vertrags-

partner (Close-out-Netting).

Sowohl für die regulatorischen Meldungen als auch für die

interne Messung und Überwachung unserer Kreditengagements

setzen wir derartige risikoreduzierenden Techniken nur dann ein,

wenn wir sie bei Insolvenz des Geschäftspartners in der jeweiligen

Jurisdiktion auch für durchsetzbar halten. Zur Prüfung der Durch-

setzbarkeit nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-

leien hierfür erstellten Rechtsgutachten.

Analog zu den Rahmenverträgen gehen wir mit unseren Ge-

schäftspartnern auch Sicherheitenvereinbarungen ein (zum Bei-

spiel Besicherungsanhang für Finanztermingeschäfte, Credit Sup-

port Annex), um die sich nach Netting ergebende Nettoforderung/

-verbindlichkeit abzusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherhei-

ten). Dieses Sicherheitenmanagement führt in der Regel zur Kre-

ditrisikominderung durch zeitnahe (meist tägliche oder wöchent-

liche) Bewertung und Anpassung der Kundenengagements.

Für die in den Prozess der risikoreduzierenden Techniken ein-

gebundenen derivativen Kontrakte und Sicherheiten erreichen

wir im Durchschnitt eine Kreditrisikominderung von 79,5% des

Exposures.

Die folgende Übersicht zeigt neben den Nominalbeträgen und

Marktwerten des Derivategeschäfts, die nach zinsabhängigen,

währungsabhängigen und von sonstigen Preisrisiken abhängigen

Kontrakten aufgegliedert sind, auch die Laufzeitstruktur dieser

Geschäfte. Als Marktwerte sind die Summen der positiven und ne-

gativen Beträge pro Kontrakt ohne Kürzung von Sicherheiten und

ohne Berücksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen angege-

ben, da diese produktübergreifend wirken. Bei verkauften Optio-

nen ergeben sich definitionsgemäß keine positiven Marktwerte.

Der Nominalbetrag stellt das Bruttovolumen aller Käufe und Ver-

käufe dar. Die aufgeführte Fristengliederung der Geschäfte beruht

dabei auf den Restlaufzeiten, wobei auf die Kontraktlaufzeit und

nicht auf die Laufzeit des Underlyings abgestellt wird.

Erläuterungen zu Finanzinstrumenten

(69) Derivative Geschäfte
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31.12.2008
Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein über ein bis über Summe positiv negativ
in Mio € Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 320 079 137 066 56 581 513 726 17 856 16 294
Devisenkassa- und -termingeschäfte 202 694 23 075 405 226 174 7 693 5 638
Zins-/Währungsswaps 51 465 96 684 52 719 200 868 8 135 8 794
Devisenoptionen – Käufe 31 299 7 859 1 722 40 880 1 955 –
Devisenoptionen – Verkäufe 33 420 9 237 700 43 357 – 1 759
Sonstige Devisenkontrakte 1 201 211 1 035 2 447 73 103

Börsengehandelte Produkte 1 270 13 – 1 283 – –
Devisenfutures 1 270 13 – 1 283 – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 321 349 137 079 56 581 515 009 17 856 16 294

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 664 086 2 084 115 2 143 295 5 891 496 72 020 84 151
Forward Rate Agreements 462 651 6 504 – 469 155 1 095 991
Zinsswaps 1 166 959 2 008 008 2 069 764 5 244 731 67 418 79 052
Zinsoptionen – Käufe 18 194 32 346 32 337 82 877 3 264 –
Zinsoptionen – Verkäufe 14 978 32 806 38 757 86 541 – 3 535
Sonstige Zinskontrakte 1 304 4 451 2 437 8 192 243 573

Börsengehandelte Produkte 71 760 4 212 721 76 693 – –
Zinsfutures 70 427 4 176 633 75 236 – –
Zinsoptionen 1 333 36 88 1 457 – –

Gesamt 1 735 846 2 088 327 2 144 016 5 968 189 72 020 84 151

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 63 258 114 051 24 715 202 024 13 634 12 812
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 6 718 9 997 2 348 19 063 3 483 2 126
Aktienoptionen – Käufe 9 585 5 406 570 15 561 4 022 –
Aktienoptionen – Verkäufe 10 119 5 289 426 15 834 – 4 918
Kreditderivate 27 316 92 263 21 371 140 950 5 402 5 184
Edelmetallgeschäfte 8 656 446 – 9 102 256 343
Sonstige Geschäfte 864 650 – 1 514 471 241

Börsengehandelte Produkte 40 855 22 916 1 615 65 386 – –
Aktienfutures 2 597 – – 2 597 – –
Aktienoptionen 37 333 22 427 1 615 61 375 – –
Sonstige Futures 556 269 – 825 – –
Sonstige Optionen 369 220 – 589 – –

Gesamt 104 113 136 967 26 330 267 410 13 634 12 812

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 2 047 423 2 335 232 2 224 591 6 607 246 103 510 113 257

Börsengehandelte Produkte 113 885 27 141 2 336 143 362 – –

Gesamt 2 161 308 2 362 373 2 226 927 6 750 608 103 510 113 257
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31.12.2007
Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein über ein bis über Summe positiv negativ
in Mio € Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 349 005 127 046 60 858 536 909 7 492 6 607
Devisenkassa- und -termingeschäfte 201 480 15 900 354 217 734 2 264 2 230
Zins-/Währungsswaps 46 864 90 207 56 954 194 025 4 218 3 423
Devisenoptionen – Käufe 50 153 9 566 2 139 61 858 992 –
Devisenoptionen – Verkäufe 49 381 11 271 396 61 048 – 895
Sonstige Devisenkontrakte 1 127 102 1 015 2 244 18 59

Börsengehandelte Produkte 1 147 60 – 1 207 – –
Devisenfutures 1 147 60 – 1 207 – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 350 152 127 106 60 858 538 116 7 492 6 607

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 565 969 1 992 914 2 134 394 5 693 277 58 297 64 433
Forward Rate Agreements 226 666 6 538 – 233 204 119 120
Zinsswaps 1 297 161 1 907 036 2 052 323 5 256 520 56 115 62 018
Zinsoptionen – Käufe 18 424 36 754 32 629 87 807 1 649 –
Zinsoptionen – Verkäufe 15 122 38 207 41 332 94 661 – 2 014
Sonstige Zinskontrakte 8 596 4 379 8 110 21 085 414 281

Börsengehandelte Produkte 89 728 5 248 2 134 97 110 – –
Zinsfutures 66 888 4 364 1 307 72 559 – –
Zinsoptionen 22 840 884 827 24 551 – –

Gesamt 1 655 697 1 998 162 2 136 528 5 790 387 58 297 64 433

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 83 850 148 283 26 499 258 632 7 230 9 334
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 14 463 12 768 2 965 30 196 1 642 3 608
Aktienoptionen – Käufe 17 566 15 111 1 259 33 936 4 219 –
Aktienoptionen – Verkäufe 19 433 16 652 873 36 958 – 4 427
Kreditderivate 24 822 102 692 21 402 148 916 856 859
Edelmetallgeschäfte 7 304 727 – 8 031 353 296
Sonstige Geschäfte 262 333 – 595 160 144

Börsengehandelte Produkte 76 270 52 269 2 605 131 144 – –
Aktienfutures 5 608 – – 5 608 – –
Aktienoptionen 70 236 51 937 2 605 124 778 – –
Sonstige Futures 310 211 – 521 – –
Sonstige Optionen 116 121 – 237 – –

Gesamt 160 120 200 552 29 104 389 776 7 230 9 334

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 998 824 2 268 243 2 221 751 6 488 818 73 019 80 374

Börsengehandelte Produkte 167 145 57 577 4 739 229 461 – –

Gesamt 2 165 969 2 325 820 2 226 490 6 718 279 73 019 80 374
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Kreditgruppengliederung im derivativen Geschäft:

Die folgende Tabelle weist die positiven und negativen Marktwerte

der derivativen Geschäfte des Commerzbank-Konzerns nach den

jeweiligen Kontrahenten aufgegliedert auf. Der Commerzbank-

Konzern betreibt derivative Geschäfte überwiegend mit Kontra-

henten einwandfreier Bonität. Der überwiegende Teil der Markt-

werte konzentriert sich auf Kredit- und Finanzinstitute mit Sitz in

einem OECD-Land.

Das Volumen der Kreditderivate haben wir gegenüber dem Vorjahr

um 5,4% reduziert. Damit beträgt das Volumen, bei dem der

Commerzbank-Konzern als Sicherungsnehmer (Käufer) bezie-

hungsweise als Sicherungsgeber (Verkäufer) auftritt, zum Bilanz-

stichtag 72659 Mio Euro beziehungsweise 68291 Mio Euro. Diese

dem Transfer von Kreditrisiken dienenden Produkte werden von

uns sowohl im Handelsbereich zum Arbitrieren als auch im Anlage-

bereich zum Diversifizieren unserer Kreditportfolien eingesetzt.

Die nachfolgende Tabelle veranschaulicht dabei unsere Risiko-

struktur bezogen auf die jeweils abgesicherten Risikoaktiva.

Gliederung nach Referenzaktiva:

31.12.2008 31.12.2007

Marktwert Marktwert
in Mio € positiv negativ positiv negativ

OECD Zentralregierungen 351 169 173 81

OECD Banken 93 700 105 777 45 915 51 864

OECD Finanzinstitute 1 679 3 277 24 610 25 722

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 7 343 3 708 1 992 2 468

Nicht-OECD Banken 437 326 329 239

Gesamt 103 510 113 257 73 019 80 374

31.12.2008 31.12.2007

Nominale Nominale
Mio € Sicherungsnehmer Sicherungsgeber Sicherungsnehmer Sicherungsgeber

OECD Zentralregierungen 3 957 6 389 2 557 8 470

OECD Banken 4 789 4 875 4 938 5 361

OECD Finanzinstitute 7 798 6 798 8 782 7 894

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 55 134 49 814 56 986 53 508

Nicht-OECD Banken 981 415 252 168

Gesamt 72 659 68 291 73 515 75 401
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(70) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer

derivativen Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate sowohl für

Handels- als auch für Absicherungszwecke ein. In den Notes 5, 12,

13, 20 und 21 haben wir die vorgenannten Kriterien beschrieben.

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen

echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus wurden Sicher-

heiten für zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wert-

papierleihgeschäfte gestellt. Die Transaktionen wurden unter den

handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpapier-

leih- und -pensionsgeschäfte ausgeführt.

Nachstehende Vermögenswerte waren als Sicherheiten für die vorgenannten Verbindlichkeiten übertragen:

31.12.2008 31.12.2007

Marktwert Marktwert
in Mio € positiv negativ positiv negativ

Für Handelszwecke genutzte
derivative Finanzinstrumente 79 053 77 579 58 582 59 969

Sicherungsderivate, die nicht für das Hedge
Accounting eingesetzt werden können 13 929 14 215 5 467 5 582

Als Sicherungsinstrumente
eingesetzte Derivate 10 528 21 463 8 970 14 823

für Fair Value Hedge Accounting 5 680 14 787 4 602 9 870

für Cash Flow Hedge Accounting 4 848 6 676 4 368 4 953

Gesamt 103 510 113 257 73 019 80 374

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 64 279 73 844 –13,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 7 999 4 589 74,3

Verbriefte Verbindlichkeiten 355 1 378 –74,2

Handelspassiva – 1 499 .

Gesamt 72 633 81 310 –10,7

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 18 727 18 895 –0,9

Handelsaktiva sowie Finanzanlagen 57 248 64 710 –11,5

Sonstige Aktiva 5 – .

Gesamt 75 980 83 605 –9,1

(71) Als Sicherheit übertragene Vermögenswerte

Für folgende Verbindlichkeiten wurden Vermögenswerte als Sicherheit in Höhe der angegebenen Werte übertragen:
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(72) Restlaufzeitengliederung

Als Restlaufzeit wird der Zeitraum zwischen Bilanzstichtag und

der vertraglichen Fälligkeit der Finanzinstrumente angesehen. Bei

Finanzinstrumenten, die in Teilbeträgen gezahlt werden, ist die

Restlaufzeit für jeden einzelnen Teilbetrag angesetzt worden.

Restlaufzeiten zum 31.12.2008

täglich fällig bis drei Monate ein Jahr bis über
in Mio € und unbefristet drei Monate bis ein Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 19 040 18 964 8 916 10 148 6 167

Forderungen an Kunden 20 454 46 306 27 275 98 238 97 875

Schuldverschreibungen und andere
zinsbezogene Wertpapiere sowie
Schuldscheindarlehen der Handelsaktiva – 1 691 2 096 8 344 6 331

Schuldverschreibungen und
andere zinsbezogene Wertpapiere
der Finanzanlagen – 12 903 5 384 34 682 70 969

Gesamt 39 494 79 864 43 671 151 412 181 342

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 19 894 70 252 13 677 11 398 13 271

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 57 883 55 056 18 517 12 826 25 921

Verbriefte Verbindlichkeiten 218 23 823 29 848 84 576 27 362

Nachrang- und Hybridkapital1 – 396 1 556 3 832 8 384

Gesamt 77 995 149 527 63 598 112 632 74 938

1 ohne Zinsabgrenzungen und Disagien (332 Mio Euro) und Bewertungseffekte (494 Mio Euro)

Restlaufzeiten zum 31.12.2007

täglich fällig bis drei Monate ein Jahr bis über
in Mio € und unbefristet drei Monate bis ein Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 23 311 17 733 11 437 13 609 7 968

Forderungen an Kunden 21 058 47 377 28 060 93 516 99 398

Schuldverschreibungen und andere
zinsbezogene Wertpapiere sowie
Schuldscheindarlehen der Handelsaktiva – 1 529 2 057 9 659 9 017

Schuldverschreibungen und
andere zinsbezogene Wertpapiere
der Finanzanlagen – 7 028 9 527 39 077 71 477

Gesamt 44 369 73 667 51 081 155 861 187 860

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 25 813 68 059 6 902 10 031 14 315

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 55 273 55 454 8 952 14 336 25 172

Verbriefte Verbindlichkeiten 134 25 184 39 536 107 013 33 782

Nachrang- und Hybridkapital1 – 82 1 011 5 006 8 001

Gesamt 81 220 148 779 56 401 136 386 81 270

1 ohne Zinsabgrenzungen und Disagien (361 Mio Euro) und Bewertungseffekte (–1 Mio Euro)
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In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden Zeit-

werte (Fair Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten gegen-

übergestellt. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) ist der Betrag,

zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingun-

gen verkauft oder gekauft werden können. Sofern für ein Finanz-

instrument Marktpreise verfügbar sind, werden diese zur Bewer-

tung herangezogen. Falls keine Marktpreise verfügbar sind, erfolgt

die Bewertung mit Hilfe von Bewertungsmethoden. Zum Einsatz

kommen dabei hauptsächlich Optionspreismodelle und die Bar-

wertmethode.

Die Bewertung der einzelnen Bilanzposten erfolgt im Commerz-

bank-Konzern wie folgt:

Für die Barreserve wird der Nominalbetrag als beizulegender

Zeitwert (Fair Value) angesetzt.

Bei Forderungen an Kreditinstitute liegen häufig keine Markt-

preise vor, so dass der beizulegende Zeitwert durch Bewertungs-

modelle ermittelt wird. Ein wesentlicher Teil der Forderungen an

Kreditinstitute hat eine Ursprungslaufzeit von weniger als einem

Jahr. Aus Vereinfachungsgründen wird in diesen Fällen der bei-

zulegende Zeitwert dem Bilanzwert gleichgesetzt.

Zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Forderungen

an Kunden kann in vielen Fällen ebenfalls nicht auf Marktpreise

zurückgegriffen werden, so dass Bewertungsmethoden eingesetzt

werden. Üblicherweise wird die Barwertmethode verwendet. Hier-

bei werden zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts die ver-

traglichen Cash-flows des Finanzinstruments mit einem Diskont-

faktor verbarwertet, der neben der risikolosen Zinsstrukturkurve

auch den individuellen Credit Spread der Forderungen umfasst.

Sofern für die Credit Spreads keine Marktdaten verfügbar sind,

werden die Credit Spreads auf Basis der internen Ratings und

unter Berücksichtigung von eventuell vorhandenen Sicherheiten

ermittelt, so dass für jedes Geschäft individuelle Spreads verwen-

det werden. Der Diskontfaktor wird ferner mit einem pauschalen

Zinsaufschlag adjustiert, der die Verwaltungs- und Risikokapital-

kosten berücksichtigt.

Der beizulegende Zeitwert von Sicherungsinstrumenten (Aktiv-

und Passivseite) wird mit Barwert- oder Optionspreismodellen

ermittelt. Als Eingangsparameter für diese Modelle werden die am

Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktdaten verwendet.

Auch für die in den Handelsaktiva/Handelspassiva enthaltenen

derivativen Finanzinstrumente werden die beizulegenden Zeit-

werte mit Barwert- und Optionspreismodellen unter Verwendung

von am Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktdaten ermit-

telt. Zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von nicht-deri-

vativen Finanzinstrumenten wird grundsätzlich der Börsenkurs

verwendet. Sofern keine Börsenkurse vorliegen, erfolgt eine

Bewertung unter Anwendung marktüblicher Verfahren (Bewer-

tungsmethoden) unter Zugrundelegung instrumentenspezifischer

Marktparameter. Zur Anwendung kommt insbesondere die Bar-

wertmethode.

Zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Finanzanlagen

werden ebenfalls Marktpreise verwendet. Sofern diese nicht ver-

fügbar sind, wird auf die Bewertung mit der Barwertmethode

zurückgegriffen. In seltenen Ausnahmefällen werden für Anteile an

Personengesellschaften und nicht börsennotierten Kapitalgesell-

schaften, für die keine verlässliche Bewertung durchgeführt wer-

den kann, Anschaffungskosten angesetzt.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Verbindlich-

keiten gegenüber Kunden und Kreditinstituten erfolgt meist durch

Bewertungsmodelle, da in der Regel keine Marktpreise verfügbar

sind. Wie bei den Forderungen weisen auch die Verbindlichkeiten

gegenüber Kreditinstituten vielfach eine Ursprungslaufzeit von

weniger als einem Jahr auf, so dass aus Vereinfachungsgründen

der beizulegende Zeitwert dem Bilanzwert gleichgesetzt wird.

Für die Verbrieften Verbindlichkeiten liegt in den meisten Fäl-

len ein Marktpreis vor, der zur Ermittlung des beizulegenden Zeit-

werts herangezogen werden kann. Sollte kein Marktpreis vor-

liegen, wird üblicherweise die Barwertmethode zur Bewertung

herangezogen.

Zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts des Nachrang-

und Hybridkapitals werden nach Möglichkeit Marktpreise ver-

wendet. Sollten keine Marktpreise vorliegen, kommen Bewer-

tungsmodelle zum Einsatz.

(73) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten
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Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und

Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. Dezember 2008

auf 5,9 Mrd Euro (Vorjahr: –0,3 Mrd Euro).

Die zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts eingesetzten

Bewertungsmodelle basieren grundsätzlich auf beobachtbaren

Marktdaten. In einigen Fällen lassen sich jedoch nicht alle benö-

tigten Parameter am Markt beobachten, so dass auf unterneh-

mensinterne Schätzwerte zurückgegriffen werden muss. Dies

betrifft auch Finanzinstrumente, die bilanziell zum Fair Value an-

gesetzt werden. Die in den Bewertungsmodellen verwendeten

unternehmensinternen Schätzwerte werden sorgfältig aus der

Bandbreite vorhandener alternativer Annahmen, die ebenfalls als

zulässiger Parameter eingesetzt werden könnten, ausgewählt.

Wenn die Bewertung der zum Fair Value bilanzierten Finanz-

instrumente zum 31. Dezember 2008 unter Verwendung der Werte

durchgeführt wird, die jeweils am äußeren Ende der beschriebe-

nen Bandbreite alternativer Annahmen liegen, würde dies zu

einem Anstieg des beizulegenden Zeitwerts um 173 Mio Euro

beziehungsweise zu einem Rückgang des beizulegenden Zeit-

wertes um 214 Mio Euro führen.

Aufgrund unrealisierter Bewertungsänderungen von Finanz-

instrumenten, für deren Bewertung nicht-beobachtbare Para-

meter verwendet werden, wurde im Geschäftsjahr 2008 ein Verlust

von 119 Mio Euro in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Diese Änderung des beizulegenden Zeitwerts basiert nicht nur auf

Änderungen von unternehmensinternen Schätzwerten, sondern

auch auf Änderungen von beobachtbaren Marktdaten, die ebenfalls

in diese Modelle einfließen.

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

in Mrd € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Aktiva

Barreserve 6,6 5,2 6,6 5,2 – –

Forderungen an Kreditinstitute 63,0 73,9 63,0 74,0 0,0 –0,1

Forderungen an Kunden 284,2 281,3 284,8 283,5 –0,6 –2,2

Sicherungsinstrumente 10,5 9,0 10,5 9,0 – –

Handelsaktiva 118,6 97,6 118,6 97,6 – –

Finanzanlagen 126,9 132,2 127,5 132,2 –0,6 –

Passiva

Verbindlichkeiten
gegenüber Kreditinstituten 127,1 124,9 128,5 125,1 –1,4 –0,2

Verbindlichkeiten
gegenüber Kunden 169,4 158,3 170,2 159,2 –0,8 –0,9

Verbriefte Verbindlichkeiten 164,0 205,0 165,8 205,6 –1,8 –0,6

Sicherungsinstrumente 21,5 14,8 21,5 14,8 – –

Handelspassiva 96,2 70,3 96,2 70,3 – –

Nachrang- und Hybridkapital 11,9 14,2 15,0 14,5 –3,1 –0,3

F-�09

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



Im Commerzbank-Konzern wird die Fair Value Option imWesent-

lichen zur Vermeidung von Ansatz- und Bewertungsinkongruen-

zen (accounting mismatch) aus Wertpapieren und Krediten, die mit

Zins- beziehungsweise Kreditderivaten gesichert sind, angewen-

det. Das gilt gleichermaßen bei begebenen strukturierten Schuld-

verschreibungen, die mit Zins- und Fremdwährungsderivaten gesi-

chert sind. Darüber hinaus wird sie für Finanzinstrumente, deren

Management und Performance-Messung auf Fair Value-Basis

erfolgt beziehungsweise für Finanzinstrumente mit eingebetteten

Derivaten genutzt.

Das Bewertungsergebnis aus der Anwendung der Fair Value

Option beläuft sich insgesamt auf –237 Mio Euro (Vorjahr: 6 Mio

Euro) (vgl. Note 33).

Für die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Forderungen

von 4 118 Mio Euro werden 3 451 Mio Euro (Vorjahr: 2 493 Mio

Euro) durch Kreditderivate gesichert. Die Höhe der Änderungen

des beizulegenden Zeitwerts der Forderungen, die auf Änderun-

gen des Ausfallrisikos zurückzuführen ist, beträgt im Geschäftsjahr

–507 Mio Euro (Vorjahr: –43 Mio Euro) und kumuliert –545 Mio

Euro (Vorjahr: –38 Mio Euro); die Änderung der Fair Values der

zugehörigen risikobegrenzenden Kreditderivate beläuft sich im

Geschäftsjahr auf 381 Mio Euro (Vorjahr: 47 Mio Euro) und kumu-

liert auf 424 Mio Euro (Vorjahr: 43 Mio Euro).

Für Verbindlichkeiten, auf die die Fair Value Option angewen-

det wird, beträgt die im Geschäftsjahr 2008 eingetretene kredit-

risikobedingte Änderung der beizulegenden Zeitwerte –176 Mio

Euro (Vorjahr: –18 Mio Euro). Kumuliert beläuft sich die Verän-

derung auf –191 Mio Euro (Vorjahr: –15 Mio Euro). Der Rückzah-

lungsbetrag für die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finan-

ziellen Verbindlichkeiten beträgt 1 776 Mio Euro (Vorjahr: 1 359

Mio Euro).

Die kreditrisikobedingten Änderungen der beizulegenden Zeit-

werte der Forderungen und Verbindlichkeiten werden imWesent-

lichen als Änderungen der beizulegenden Zeitwerte abzüglich der

aus Marktkonditionen resultierenden Wertänderungen ermittelt.

Aus der Anwendung der Fair Value Option ergeben sich in den einzelnen Bilanzposten folgende Wertansätze:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kunden 4 118 2 669 54,3

Finanzanlagen 2 057 824 .

Gesamt Aktiva 6 175 3 493 76,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 13 10 30,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 355 184 92,9

Verbriefte Verbindlichkeiten 1 267 1 094 15,8

Gesamt Passiva 1 635 1 288 26,9

(74) Angaben zu finanziellen Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten,

auf die die Fair Value Option angewendet wurde

Commerzbank Geschäftsbericht 2008260
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Die gezielte Übernahme von Risiken und deren professionelle

Steuerung bilden die Grundlage für die wertbasierte Gesamt-

banksteuerung im Commerzbank-Konzern. Daher sind die Kern-

aufgaben des Risikomanagements der Commerzbank die Identi-

fikation aller wesentlichen Risiken des Konzerns, die – soweit

möglich – exakte Messung dieser Risiken und die auf diesen Er-

gebnissen aufbauende Steuerung der Risikopositionen.

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr möglicher

Verluste oder entgangener Gewinne. Diese Gefahr kann durch

interne oder externe Faktoren ausgelöst werden. Die Risikosteue-

rung unterscheidet grundsätzlich zwischen quantifizierbaren

– also messbaren – und nicht-quantifizierbaren Risikoarten.

Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leitlinien im

Rahmen der von ihm festgelegten, jährlich überprüften Gesamt-

risikostrategie für den Konzern, die sich aus Teilstrategien für die

wesentlichen Risikoarten zusammensetzt. Die Gesamtrisiko-

strategie basiert auf der ebenfalls durch den Vorstand festgeleg-

ten Geschäftsstrategie und sichert damit den Gleichlauf der stra-

tegischen Ausrichtung des Konzerns mit seiner Risikosteuerung.

Innerhalb des Vorstands ist der Chief Risk Officer (CRO) für das

Controlling aller quantifizierbaren Risiken (insbesondere Kredit-,

Markt-, Liquiditäts- und operationelle Risiken) der Commerzbank-

Gruppe sowie die Erarbeitung und die Umsetzung der Gesamt-

risikostrategie verantwortlich. Im Rahmen der konzernweiten

Marktfolgeverantwortung obliegt dem CRO außerdem die Manage-

mentfunktion für alle Kreditrisiken.

Das Controlling der Risiken der geschäftsstrategischen Aus-

richtung und der Reputationsrisiken liegt im Verantwortungs-

bereich des Vorstandssprechers (CEO). Für das Controlling der

Compliancerisiken (Anlegerschutz, Insiderrichtlinien, Geldwäsche

etc.) zeichnet der Finanzvorstand (CFO) verantwortlich.

Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch eine umfas-

sende, objektive Berichterstattung über die Risikosituation der

Bank informiert.

Risikomanagement

Die jährlich zu überarbeitende Konzernrisikostrategie bestimmt

den Umgang des Konzerns mit allen quantifizierbaren und nicht-

quantifizierbaren Risiken, die im Detail in den Teilrisikostrategien

festgeschrieben sind.

Die nicht-quantifizierbaren Risiken sind im Einklang mit der

Säule II des Baseler Accords und den Mindestanforderungen an

das Risikomanagement (MaRisk) einer strikten qualitativen Über-

wachung unterworfen.

Die einzelnen quantitativen Risiken werden durch die Vorgabe

von Zielwerten oder die Festsetzung von Limiten gesteuert. Zen-

trale Steuerungsgrößen des Commerzbank-Konzerns sind dabei:

Erwarteter Verlust (EL – Expected Loss)

Er wird ermittelt für die Adressenausfall- und operationellen Risi-

ken und basiert auf den unter Basel II maßgeblichen Risikopara-

metern: der Ausfallwahrscheinlichkeit des Kontrahenten (PD –

Probability of Default), den werthaltigen Sicherheiten (1 – LGD–

Loss Given Default) und der voraussichtlichen Höhe der Forderung

zum Zeitpunkt des Ausfalls (EaD –Exposure at Default). Der Ex-

pected Loss entspricht dem im Mittel zu erwartenden Verlust aus

Kreditausfällen des Portfolios innerhalb eines Jahres. Er wird sich

daher über den Konjunkturzyklus in der Risikovorsorge materia-

lisieren.

Value-at-Risk (VaR)

Marktpreisänderungen und Business Risks können sich anders als

Kreditausfälle und Verluste aus operationellen Risiken gleich-

berechtigt zugunsten oder zu Lasten der Bank auswirken. Es gibt

daher hier keinen erwarteten Verlust. Es besteht vielmehr das

Risiko, dass negative Marktpreisänderungen mit einer gewissen

Wahrscheinlichkeit eintreten können und so zu Verlusten führen.

Dieses Risiko begrenzen wir durch die Vorgabe von VaR-Limiten,

die verhindern, dass Positionen eingegangen werden, bei denen

mit einer festgesetzten Restwahrscheinlichkeit ein Verlust in Höhe

des VaR oder darüber hinaus eintreten kann.

Ökonomisches Kapital

Mit dem Ökonomischen Kapital ist der Kapitalbetrag bezeichnet,

der zur Abdeckung aller unerwarteten Verluste aus risikobehaf-

teten Positionen mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,95% aus-

reicht. Das Ökonomische Kapital setzt sich zusammen aus Adres-

senausfall-, Markt- (inklusive Beteiligungs- und Immobilienrisiko),

operationellen Risiken und Business Risk. Es berücksichtigt Kor-

relationen und Diversifikationseffekte innerhalb und zwischen

den Risikoarten. Alle Risikoarten werden auf einem einheitlichen

Konfidenzniveau von 99,95% (korrespondierend zum Zielrating

der Commerzbank von A+) und einer Haltedauer von einem Jahr

berechnet.

(75) Risikosteuerung

(76) Konzernrisikostrategie

K
on

ze
rn
-A
bs

ch
lu
ss

F-���

Konzernabschluss .2008 Konzernabschluss .2008



Risikotragfähigkeit

Im Rahmen der Überwachung der Risikotragfähigkeit wird das

aggregierte Gesamtbankrisiko des Konzerns (gemessen als Öko-

nomisches Kapital mit einem Konfidenzniveau von 99,95% und

einer Haltedauer von einem Jahr) der zur Verfügung stehenden

Risikodeckungsmasse (überwiegend Eigenkapitalbestandteile)

gegenübergestellt. Ziel dieses Vergleichs ist es zu erkennen, wel-

che potenziellen unerwarteten Verluste ohne schwerwiegende

negative Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit aus eigenen

Mitteln abgedeckt werden können sowie die Abhängigkeiten von

einzelnen Risikotreibern zu verstehen und zu steuern.

Die disponible Risikodeckungsmasse muss das Ökonomische

Kapital (ohne Berücksichtigung von Diversifikationseffekten zwi-

schen den Risikoarten) im Base Case um mindestens 20% über-

decken. Der Kapitalpuffer wird im Rahmen der Gesamtrisiko-

strategie in Form von Teilzielen auf einzelne Portfolios herunter-

gebrochen. Diese operative Verankerung ermöglicht frühzeitige

Steuerungsimpulse, der vorgegebene Puffer auf Konzernebene

wurde im Berichtszeitraum jederzeit eingehalten.

Zusätzlich werden in einer dynamischen Betrachtung diverse

risikoartenspezifische und risikoartenübergreifende Stress- und

Szenarioanalysen durchgeführt. Dabei werden insbesondere nega-

tive Konjunktur- und Marktentwicklungen mit ihren Wirkungen auf

die relevanten Risikotreiber und -parameter ermittelt, deren Fol-

gen für die Portfolios der Bank analysiert und Handlungsmaß-

nahmen abgeleitet. Ziel dieser Betrachtung ist es, die Risikotrag-

fähigkeit der Bank auch im Stressfall sicherzustellen, das heißt der

ökonomische Kapitalverbrauch muss auch im Stress Case kleiner

als die disponible Risikodeckungsmasse sein; ist dies nicht der Fall,

sind geeignete Maßnahmen zu ergreifen. Darüber hinaus spielt die

Begrenzung des Risikoappetits im Hinblick auf die mittelfristige

Ertragskraft der Segmente (5-Jahresbetrachtung) bei der Fest-

legung der operativen Risikoparameter (insbesondere der EL- und

VaR-Limite) eine wesentliche Rolle.

Expected Loss nach Risikoarten und Segmenten

Der erwartete Verlust (Expected Loss – EL) für ein kreditausfall-

gefährdetes Geschäft basiert auf dem prognostizierten Verlust-

betrag im Insolvenzfall (LAD), sowie der Ausfallwahrscheinlichkeit

(PD) des Geschäftes, die sich wiederum aus dem Rating des ent-

sprechende Kunden ableitet. In die Bestimmung des LAD gehen

neben den noch zu tilgenden Forderungen, auch Kreditlinien mit

der erwarteten Inanspruchnahme, sowie prognostizierte Sicher-

heitenerlöse und Wiedergewinnungsquoten ein. Formell ist der

erwartete Verlust das Produkt aus PD und LAD und beziffert den

Verlust, der im statistischen Mittel auf Basis des aktuellen Daten-

bestands innerhalb eines Jahres realisiert wird. Der erwartete Ver-

lust wird im Rahmen der Kalkulation als Standardrisikokosten

berücksichtigt und schlägt sich in der Folge in der Risikovorsorge

nieder.

Der erwartete Verlust durch operationelles Risiko ergibt sich

aus den im statistischen Mittel zu erwartenden Schadensfällen

unter Berücksichtigung der Schadenshöhe.

Anders als Kreditausfälle und Verluste aus operationellen Risi-

ken wirken sich Marktpreisrisiken und Geschäftsrisiken prinzipiell

gleichberechtigt in beide Richtungen aus. Im Vorhinein ist also

nicht von einem erwarteten Gewinn oder erwarteten Verlust aus-

zugehen. Die durch unsichere zukünftige Marktpreisänderungen

(beziehungsweise Änderungen im Provisionsgeschäft) hervor-

gerufenen Gewinne oder Verluste werden somit komplett als uner-

wartet definiert.

(77) Risikotragfähigkeit, Expected und Unexpected Loss
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Die folgende Tabelle zeigt den Expected Loss für die einzelnen Risikoarten nach Segmenten der Commerzbank-Gruppe.

Kreditrisiko Marktrisiko Operationelles Risiko Business Risk Gesamt

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Privat- und Ge-
schäftskunden 227 246 – – 28 26 – – 255 272

Mittelstands-
bank 268 241 – – 11 10 – – 279 251

Mittel- und
Osteuropa 185 117 – – 6 6 – – 191 123

Corporates &
Markets 187 191 – – 14 16 – – 201 207

Commercial
Real Estate 274 239 – – 3 2 – – 277 241

Sonstige und
Konsolidierung 4 13 – – – – – – 4 13

Konzern 1 145 1 047 – – 62 60 – – 1 207 1 107

Kreditrisiko Marktrisiko Operationelles Risiko Business Risk Gesamt

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Privat- und Ge-
schäftskunden 574 738 158 66 430 384 138 168 1 300 1 356

Mittelstands-
bank 1 151 964 36 27 201 230 71 98 1 459 1 319

Mittel- und
Osteuropa 589 407 27 17 146 143 30 31 792 598

Corporates &
Markets 1 092 1 053 1 586 679 314 400 109 91 3 101 2 223

Commercial
Real Estate 1 640 1 564 43 17 85 73 43 34 1 811 1 688

Sonstige und
Konsolidierung 18 57 1 707 1 762 1 11 175 154 1 901 1 984

Konzern 5 064 4 783 3 557 2 568 1 177 1 241 566 576 10 364 9 168

Unerwarteter Verlust nach Risikoarten und Segmenten

Die Steuerung der erwarteten Verluste (EL) wird durch die Limite

für unerwartete Verluste (UL) ergänzt. Unerwartete Verluste wer-

den auf Gesamtkonzernebene und auf Segmentebene für alle

Risikoarten mit Hilfe des internen ökonomischen Kapitalmodells

bestimmt und beschreiben den Verlustbetrag, der mit einer Wahr-

scheinlichkeit von 99,95% nicht überschritten wird. Die Commerz-

bank berechnet den unerwarteten Verlust auf einem Konfidenz-

niveau von 99,95%, das sich aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für

das Zielrating der Commerzbank von A1 (Moody’s) ableitet.

Der in der Tabelle angegebene unerwartete Verlust berücksich-

tigt Diversifikations- oder Konzentrationseffekte innerhalb jeder

Risikoart, nicht jedoch zwischen den Risikoarten.
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(78) Adressenausfallrisiken

Entsprechend dem Ansatz der Masterskala bleiben zum Zweck

der Vergleichbarkeit bei der Commerzbank-Masterskala die den

Ratings zugeordneten Ausfallbänder unverändert (zeit- und port-

foliostabil). Zur Orientierung sind externe Ratings gegenüber-

gestellt. Da bei externen Ratings die beobachteten Ausfallraten

von Jahr zu Jahr und teilweise auch zwischen unterschiedlichen

Portfolien schwanken, ist eine direkte Überleitung aber nicht

möglich.

Rating PD- und PD- und
Commerz- EL-Midpoint EL-Bereich
bank AG in Prozent in Prozent

1.0
1.2
1.4
1.6
1.8
2.0
2.2
2.4
2.6
2.8
3.0
3.2
3.4
3.6
3.8
4.0
4.2
4.4
4.6
4.8
5.0
5.2
5.4
5.6
5.8
6.1
6.2
6.3

6.4
6.5

0
0 – 0,02
0,02 – 0,03
0,03 – 0,05
0,05 – 0,08
0,08 – 0,13
0,13 – 0,21
0,21 – 0,31
0,31 – 0,47
0,47 – 0,68
0,68 – 0,96
0,96 – 1,34
1,34 – 1,81
1,81 – 2,40
2,40 – 3,10
3,10 – 3,90
3,90 – 4,86
4,86 – 6,04
6,04 – 7,52
7,52 – 9,35
9,35 – 11,64
11,64 – 14,48
14,48 – 18,01
18,01 – 22,41
22,41 – 99,99

Drohende Zahlungsunfähigkeit
Sanierung/Restrukturierung
Sanierung mit Sanierungsbeiträgen
Kündigung ohne Insolvenz
Insolvenz

0
0,01
0,02
0,04
0,07
0,11
0,17
0,26
0,39
0,57
0,81
1,14
1,56
2,10
2,74
3,50
4,35
5,42
6,74
8,39

10,43
12,98
16,15
20,09
47,34

Investment
Grade

Non-Invest-
ment Grade

Default

* IFD = Initiative Finanzstandort Deutschland; Quelle: Commerzbank

S&P IFD-Skala*

AAA

CCC+

B-

B B

BBB

BB

B+

CCC to CC-

AAA

AA

A

CCC

C, D-I, D-II

AA+
AA, AA-

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

A+, A,
A-

I

II

III

IV

V

VI

100

Die Ratingverfahren unterliegen einer jährlich durchzuführenden Validierung und Rekalibrierung, so dass sie vor dem Hintergrund aller

tatsächlich beobachteten Ausfälle, die jeweils aktuellste Einschätzung widerspiegeln.

Grundlage der Messung der Adressenausfallrisiken sind die

Rating- und Scoring-Verfahren der Commerzbank, die für alle

wesentlichen Kreditportfolien im Einsatz sind. Sowohl die Kali-

brierung der Ausfallwahrscheinlichkeiten, die den einzelnen Adres-

sen oder Finanzierungen zugewiesen werden, wie auch die Bewer-

tung der Sicherheiten beruhen dabei auf der Analyse histori-

scher Daten aus dem Commerzbank-Portfolio. Die Erfahrungen des

laufenden Jahres sind die Basis für die jährliche Rekalibrierung der

Verfahren.

Ratingverteilung

Das Ratingverfahren der Commerzbank umfasst 25 Ratingstufen

für nicht ausgefallene Kredite (1.0 bis 5.8) und fünf Default-Klas-

sen (6.1 bis 6.5). Die CB-Master-Skala weist jeder Ratingklasse

genau eine zeitstabile, überlappungsfreie Spannweite von Aus-

fallwahrscheinlichkeiten zu. Die Anteile der Gruppen von Rating-

klassen wurde in Bezug zum Kreditvolumen im Ausfallzeitpunkt

(Exposure at Default – EaD) berechnet.

Commerzbank Geschäftsbericht 2008264
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Privat- und Mittelstands- Mittel- und Corporates Commercial
Geschäftskunden bank Osteuropa1 & Markets Real Estate

in % 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2008

R 1 58,7 44,6 18,2 81,6 45,6

R 2 31,1 43,7 60,1 12,6 43,3

R 3 6,3 10,2 19,7 3,0 9,7

R 4 1,8 0,7 0,2 0,2 1,3

R 5 0,6 0,3 0,0 0,0 0,1

ohne Rating 1,5 0,5 1,8 2,6 0,0

Gesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Die Kreditkompetenzen einzelner Mitarbeiter wie auch die Kom-

petenzen der Komitees (Gesamtvorstand, Kreditkomitee, Sub-

Kreditkomitees) sind nach Ratingklassen gestaffelt. Wichtigste

Steuerungsgröße für das Kreditausfallrisiko sind die aus den

Ratings abgeleiteten erwarteten Verluste (EL). Die Kreditrisiko-

strategie gibt Zielwerte für einzelne Portfolioteile vor. Dadurch

wird gewährleistet, dass die zu erwartende Risikovorsorge im Ein-

klang mit der strategischen Ausrichtung der Bank, wie zum Bei-

spiel dem Zielrating der Ratingagenturen oder der angestrebten

Portfolioqualität und -zusammensetzung, gehalten wird.

Erwarteter und unerwarteter Verlust für Kreditrisiken

nach Segmenten

Die Berechnung des Kreditrisikos auf Portfolioebene erfolgt mit

Hilfe des internen Kreditportfoliomodells. Der Einsatz des Modells

erlaubt es, Wahrscheinlichkeitsaussagen über mögliche Verluste

im Kreditgeschäft zu machen und somit zentrale Kennziffern zur

Kreditrisikosteuerung und -überwachung bereitzustellen. Ein

wesentliches Ergebnis des Modells ist beispielsweise der Un-

expected Loss (UL), der eine Abschätzung für die Höhe unerwar-

teter Verluste in extrem adversen ökonomischen Szenarien

darstellt und somit, neben dem Expected Loss (EL), eine für die

Risikoüberwachung zentrale Größe darstellt. Neben den quantita-

tiven Aussagen, die sich mit Hilfe des Modells für das Kreditport-

folio als Ganzes machen lassen, ermöglicht das Kreditportfolio-

modell als wichtigstes Ergebnis die verursachungsgerechte Auf-

teilung des Gesamtrisikos auf die einzelnen Transaktionen, Kun-

den und Geschäftsfelder.

In das Kreditportfoliomodell finden eine Vielzahl von Daten und

Parametern Eingang, die eng mit den Anforderungen aus Basel II

verzahnt sind. Zum Einen sind dies die Geschäfts- und Kunden-

daten über die Höhe der Engagements, die Bonität und der Bran-

chenzugehörigkeit. Zum Anderen sind dies aber auch reine Modell-

parameter, die Aufschluss über die Korrelationen und damit poten-

ziellen Diversifikationseffekten zwischen verschiedenen Branchen

und Ländern geben.

Neben der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) für jeden Kreditneh-

mer ist das zu erwartende Exposure (EaD) aller seiner Geschäfte

zum Zeitpunkt des potenziellen Ausfalls die wichtigste Kennzahl.

In die Berechnung des EaD gehen neben dem reinen Kreditvolu-

men auch offene Linien, Avale und Akkreditive sowie Anrech-

nungsfakoren (CCF) für die verschiedenen Kreditarten ein. Durch

die Berücksichtigung von Sicherheiten und Garantien sowie die

Anwendung vonWiedergewinnungsfaktoren auf die Blankoanteile

lässt sich für jedes Geschäft die Verlustquote (LGD) ermitteln.

Der erwartete Verlust eines jeden Geschäfts ist schließlich das Pro-

dukt aus PD, LGD und EaD.

EaD (Mrd €) Expected Loss (Mio €) Unexpected Loss (Mio €)

31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Private Kunden 61 62 227 246 574 738

Mittelstandsbank 86 80 268 241 1 151 964

Mittel- und Osteuropa 27 19 185 117 589 407

Corporates & Markets 267 301 187 191 1 092 1 053

Commercial Real Estate 86 86 274 239 1 640 1 564

Sonstige und Konsolidierung 6 10 4 13 18 57

Konzern 533 558 1 145 1 047 5 064 4 783

1 exklusive BRE Bank und Bank Forum
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Marktpreisrisiken (Marktrisiken) umfassen die Gefahr von Verlus-

ten durch die Veränderung von Marktpreisen (Zinsen, Spreads,

Devisen-, Aktienkurse und Commodities) oder preisbeeinflussen-

der Parameter (Volatilitäten, Korrelationen). Auch Risiken aus

Beteiligungen im Bankbuch und Aktieneventrisiken (Modellie-

rung von Aktienrisiken, die über den VaR hinaus gehen wie zum

Beispiel Insolvenz des Emittenten) stellen nach Definition der

Commerzbank Marktpreisrisiken dar. Des Weiteren betrachten wir

das Marktliquiditätsrisiko, das Fälle abdeckt, in denen es der Bank

aufgrund unzureichender Marktliquidität nicht möglich ist, risiko-

behaftete Positionen zeitgerecht im gewünschten Umfang zu liqui-

dieren oder abzusichern.

Die Marktrisikosteuerung beruht auf einem ausgereiften Limit-

system in Verbindung mit bewährten und optimierten Risikomess-

und Überwachungsmethoden.

Die Commerzbank legt ihre Marktrisikolimite unter Berücksich-

tigung des ökonomischen Kapitalverbrauchs (Risikotragfähigkeit)

und der Geschäftserwartungen fest, wodurch eine risiko- und

ertragsorientierte Steuerung des Marktpreisrisikos vorgenommen

wird. Die Auslastung der Limite wird zusammen mit den relevan-

ten P&L-Zahlen täglich an den Vorstand und die zuständigen

Geschäftsfeldleiter berichtet.

Zur täglichen Quantifizierung und Überwachung der Markt-

preisrisiken, insbesondere aus dem Eigenhandel, werden mathe-

matisch-statistische Ansätze zur Berechnung der Value-at-Risk-

Werte herangezogen. Die zugrunde liegenden statistischen Para-

meter basieren auf einer Beobachtungsperiode der letzten 255

Handelstage, einer zehntägigen Haltedauer und einem Konfi-

denzniveau von 99%. Die Value-at-Risk-Modelle werden konti-

nuierlich dem sich wandelnden Umfeld angepasst.

Die Berechnung des allgemeinen Marktrisikos erfolgt auf Basis

einer historischen Simulation, während das spezifische Zinsrisiko

(Spezifisches Marktrisiko) mittels Varianz-Kovarianz-Ansatz berech-

net wird. Für die Bemessung des zu unterlegenden Eigenkapitals

für allgemeine und spezifische Marktrisiken verwendet die Com-

merzbank ein internes Modell, das seine Anwendung in der AGmit

ihren ausländischen Filialen sowie der Luxemburger Tochter-

gesellschaft Commerzbank International S.A., Luxemburg, findet.

Durch die Anwendung von Backtestingverfahren wird die

Zuverlässigkeit des internen Modells regelmäßig einer Überprü-

fung unterzogen. Ziel ist neben der Erfüllung aufsichtsrechtlicher

Anforderungen die Beurteilung und kontinuierliche Verbesserung

der Prognosegüte. Die Anzahl der signifikanten Abweichungen bil-

det auch die Grundlage für die von den Aufsichtsbehörden durch-

geführte Bewertung des internen Risikomodells.

In der folgenden Tabelle ist das Marktrisiko des Handels-

bestands im Konzern dargestellt. Als Value-at-Risk werden Ver-

lustpotenziale ausgewiesen, die mit einem Wahrscheinlich-

keitsgrad von 99% bei einer Haltedauer von zehn Tagen nicht

überschritten werden:

Da das Value-at-Risk Konzept eine Prognose für die möglichen

Verluste unter „normalen“ Marktbedingungen liefert, wird es in

der Commerzbank zur Berücksichtigung möglicher extremer Sze-

narien durch die Berechnung von Stresstests ergänzt. Die Ziel-

setzung von Stresstests besteht darin, die Wirkung von Krisen,

extremen Marktsituationen und großen Veränderungen von Kor-

relationen und Volatilitäten zu simulieren.

Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden Stresstests

angewendet, die je Geschäftsbereich individuell auf die Risiko-

faktoren der einzelnen Portfolien abgestimmt sind. Portfolioüber-

greifende Stresstests simulieren die Auswirkungen historischer

und zukünftig denkbarer Krisenszenarien auf den Gesamtkon-

zern. Das Gesamtbild wird durch monatliche spezifische Szenario-

Analysen je Anlageklasse (zum Beispiel hypothetische Zins-,

Aktien-, FX- und Credit Spread Szenarien) abgerundet.

Für die Bankbücher des Konzerns werden monatlich die Aus-

wirkungen von Zinsänderungsschocks auf den ökonomischenWert

simuliert. Entsprechend der Bankenrichtlinie hat die Bundesanstalt

für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eine für alle Institute

einheitliche plötzliche und unerwartete Zinsänderung vorgegeben.

Die anzuwendende Zinsänderung beträgt derzeit +130 Basis-

punkte und –190 Basispunkte. Der maximale Rückgang infolge die-

ser Zinsänderungen betrug zum Jahresende 570 Mio Euro. Dies

entspricht einem Rückgang des haftenden Eigenkapitals von 2,3%

und liegt damit weit unter dem definierten Grenzwert von 20% für

so genannte Ausreißerbanken.

Konzern (ohne Beteiligungen)

in Mio € 2008 2007

Minimum 26,9 21,5

Median 43,5 33,2

Maximum 150,9 69,6

Jahresendziffer 96,3 35,6

(79) Marktpreisrisiken
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Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die infolge der

Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren

und Systemen, Menschen oder infolge externer Ereignisse ein-

treten. In Analogie zur Definition der Solvabilitätsverordnung

(SolvV) umfasst dies auch Rechtsrisiken, das heißt Risiken aus

unzureichenden vertraglichen Vereinbarungen oder veränderten

rechtlichen Rahmenbedingungen.

Über die Risikosituation wird das Operational Risk Committee

regelmäßig informiert. Es befasst sich insbesondere mit der Steue-

rung der operationellen Risiken im Konzern. Ziel ist es, den

„Erwarteten Verlust“ aus OpRisk unter Kosten-Nutzen-Über-

legungen zu optimieren sowie das Schadenspotenzial aus dem

„Unerwarteten Verlust“ zu minimieren. Hierbei verfolgt das Ope-

rational Risk Committee eine „End-to-end“-Sicht auf die Prozesse

in der Bank, mit dem Ziel der Risikofrüherkennung. Das Opera-

tional Risk Committee befasst sich ferner mit allen Themen, die in

Zusammenhang mit der AMA-Umsetzung im Konzern stehen

sowie sich aus den MaRisk zu OpRisk ergeben. Insbesondere ist

es für die Umsetzung der Grundsätze gemäß § 280 SolvV verant-

wortlich, die operativ Aufgabe des Zentralen Stabs Risk Strategy /

Market and Operational Risk Control (ZMO) ist.

Das Global Operational Risk Forum als Sub-Committee des

Operational Risk Committee dient den OpRisk Managern des Kon-

zerns als Diskussionsplattform in allen fachlichen Fragen zu ope-

rationellen Risiken. Die Verantwortung für das Management der

operationellen Risiken liegt bei den einzelnen Konzerneinheiten,

während ZMO das Controlling übernimmt.

Das Operational Risk Profil des Konzerns, ausgedrückt über den

Expected Loss pro Ereigniskategorie gemäß § 287 SolvV, zeigt,

dass rund 72% des Expected Loss in den beiden Ereigniskatego-

rien „Produktbezogene Schäden“ sowie „Prozessuale Fehler“ liegt.

Bei den produktbezogenen Schäden sind insbesondere die Ver-

luste aus Beratungstätigkeit signifikant angestiegen. ZMO führt

regelmäßige Benchmarks der Werte im Vergleich zu Daten der

Operational Riskdata eXchange, ORX, sowie öffentlichen Daten

durch; diese zeigen vergleichbare Verteilungen.

(80) Operationelle Risiken
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2008 20071

in Mio € in % in Mio € in %

Interner Betrug Interner Diebstahl und Betrug 4,1 5 4,2 6

Externer Betrug Externer Diebstahl und Betrug 7,0 8 4,1 6

Systemausfälle Technik- und Systemausfälle 0,4 1 0,8 1

Sachschäden Mutwillige Zerstörung und Terrorismus 0,0 0 0,0 0

Katastrophen und andere Ereignisse 0,1 0 0,0 0

Unfälle und öffentliche Sicherheit 0,1 0 0,1 0

Produktbezogene Schäden

Angemessenheit, Offenlegung und
treuhänderische Pflichten 1,8 2 16,6 25

Unzulässige Geschäfts- oder Marktpraktiken 1,7 2 2,5 4

Produktfehler 1,2 1 0,6 1

Beratungstätigkeit 15,3 18 7,4 11

Kundenauswahl, Kreditleihe und Kundenlimit 0,0 0 0,1 0

Kundenfehler 0,0 0 0,4 1

Prozessuale Fehler

Erfassung, Abwicklung & Betreuung
von Transaktionen 48,8 59 25,7 39

Kundenaufnahme und Dokumentation 0,1 0 1,1 2

Kundenkontoführung 0,1 0 0,7 1

Überwachung und Meldung 2,7 3 0,7 1

Das Arbeitsverhältnis betreffende Fehler

Ereignisse im Rahmen des Arbeitnehmerverhältnisses 0,0 0 0,1 0

Sicherheit des Arbeitsumfeldes 0,0 0 0,0 0

Diskriminierung und Ausgrenzung am Arbeitsplatz 0,0 0 0,3 1

Konzern 83,4 100 65,4 100

1 In 2008 wurden noch zusätzliche Ereignisse bekannt, die das Geschäftsjahr 2007 betrafen, die aber keine Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung in 2007 haben.
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Die Zinsänderungsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren

sowohl aus den Positionen des Handelsbuchs als auch des Bank-

buchs. Im Bankbuch ergeben sich Zinsänderungsrisiken haupt-

sächlich aus Laufzeitinkongruenzen zwischen den zinstragenden

Aktiva und Passiva der Bank, zum Beispiel aus der kurzfristigen

Refinanzierung langlaufender Kredite. In die Messung der Zins-

änderungsrisiken werden dabei die bilanziellen Zinspositionen

sowie die zu ihrer Steuerung eingesetzten derivativen Finanz-

instrumente einbezogen.

Die Zinsänderungsrisiken werden auf der Grundlage eines

Barwertkonzepts nach der Methode der historischen Simulation

gemessen:

Konzentrationen von Ausfallrisiken (Kreditrisikokonzentrationen)

können durch Geschäftsbeziehungen mit einzelnen Schuldnern

oder Schuldnergruppen entstehen, die eine Reihe gemeinsamer

Merkmale aufweisen und deren Fähigkeit zur Schuldentilgung

gleichermaßen von der Veränderung bestimmter, wirtschaftlicher

Rahmenbedingungen abhängt. Neben der Einholung von Sicher-

heiten und der Anwendung einer einheitlichen Kreditvergabe-

politik ist die Bank zur Minimierung von Kreditrisiken eine Reihe

von Master Netting Agreements eingegangen, die das Recht zur

Verrechnung von Ansprüchen und Verpflichtungen mit einem

Kunden im Fall des Ausfalls oder der Insolvenz des Kunden sicher-

stellen.

31.12.2008 Haltedauer Konfidenzniveau: 99% Zinsrisiken
Portfolio Bankbuch Handelsbuch gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern 10 Tage 97,3 43,3 101,2

31.12.2007 Haltedauer Konfidenzniveau: 99% Zinsrisiken
Portfolio Bankbuch Handelsbuch gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern 10 Tage 70,3 20,3 71,9

Die Kreditrisiken im Bereich der Forderungen an Kunden stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2008 wie folgt dar:

Forderungen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Kunden in Deutschland 180 121 192 384
Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 73 920 73 651

Verarbeitendes Gewerbe 14 778 12 960
Baugewerbe 2 203 1 247
Handel 6 003 6 091
Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 50 936 53 353

Öffentliche Haushalte 45 917 51 341
Übrige Privatkunden 60 284 67 392

Kunden außerhalb Deutschlands 110 027 97 025
Firmen- und Privatkunden 98 431 84 686
Öffentliche Haushalte 11 596 12 339

Zwischensumme 290 148 289 409

abzüglich Wertberichtigungen –5 333 –5 940

Gesamt 284 815 283 469

(81) Zinsänderungsrisiken

(82) Kreditrisikokonzentration
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Die Kreditrisiken im Bereich der Eventualverbindlichkeiten und unwiderruflichen Kreditzusagen stellen sich nach Buchwerten zum

31. Dezember 2008 wie folgt dar:

Stand am Monatsende Stand am Monatsende

Januar 1,21 Juli 1,21

Februar 1,17 August 1,13

März 1,14 September 1,13

April 1,17 Oktober 1,06

Mai 1,16 November 1,07

Juni 1,21 Dezember 1,14

Seit Januar 2008 wird die Liquditätskennzahl der Commerzbank

Aktiengesellschaft auf der Grundlage der Verordnung über die

Liquidität der Institute (Liquiditätsverordnung – LiquiV) ermittelt.

Die Liquiditätsverordnung löst den bisherigen Grundsatz II ab

und konkretisiert die gemäß § 11 KWG geforderte, jederzeit aus-

reichende Zahlungsbereitschaft der Institute. Die Liquidität eines

Instituts gilt als ausreichend, wenn die zu ermittelnde Liquiditäts-

kennzahl den Wert eins nicht unterschreitet. Die Liquiditätskenn-

zahl gibt das Verhältnis zwischen den ab Meldestichtag bis zum

Ende des folgenden Monats (Laufzeitband 1) zur Verfügung ste-

henden Zahlungsmitteln und den während dieses Zeitraums zu

erwartenden Zahlungsabflüssen an. In der Commerzbank Aktien-

gesellschaft wurde 2008 das als Standardansatz umgesetzte Kon-

zept der Liquiditätsverordnung angewendet.

Zum 31. Dezember 2008 betrug die von der Commerzbank

Aktiengesellschaft ermittelte Liquiditätskennzahl 1,14 (Vorjahr:

1,18). Der Liquiditätsüberhang aus dem Laufzeitband 1 erreichte

19,5 Mrd Euro (Vorjahr: 21,8 Mrd Euro).

(83) Liquiditätskennzahl der Commerzbank Aktiengesellschaft

Liquiditätskennzahlen der Commerzbank Aktiengesellschaft 2008:

Eventualverbindlichkeiten,
unwiderrufliche Kreditzusagen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Kunden und Kreditinstitute in Deutschland 35 023 30 662
Kreditinstitute 597 171
Unternehmen und wirtschaftlich selbständige Privatpersonen 33 028 28 706

Verarbeitendes Gewerbe 10 785 7 514
Baugewerbe 1 911 612
Handel 3 347 3 318
Dienstleistungen einschl. freie Berufe und Übrige 16 985 17 262

Öffentliche Haushalte 388 387
Übrige Privatkunden 1 010 1 398

Kunden und Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 48 249 50 735
Kreditinstitute 7 844 5 201
Firmen- und Privatkunden 39 604 44 536
Öffentliche Haushalte 801 998

Zwischensumme 83 272 81 397

abzüglich Rückstellungen –364 –380

Gesamt 82 908 81 017
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(84) Nachrangige Vermögenswerte

In den Bilanzaktiva sind folgende nachrangige Vermögenswerte enthalten:

Als nachrangig sind Vermögenswerte anzusehen, wenn sie als

Forderungen im Fall der Liquidation oder der Insolvenz des Emit-

tenten erst nach den Forderungen der anderen Gläubiger erfüllt

werden dürfen.

Sonstige Erläuterungen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kreditinstitute 112 112 0,0

Forderungen an Kunden 229 157 45,9

Anleihen und Schuldverschreibungen 653 537 21,6

Andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere – 41 .

Gesamt 994 847 17,4

darunter: an Kreditinstitute, mit denen
ein Beteiligungsverhältnis besteht – – ·

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Eventualverbindlichkeiten 33 035 29 459 12,1
aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 2 8 –75,0
aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 32 695 29 129 12,2

Kreditbürgschaften 4 166 3 497 19,1
Sonstige Bürgschaften 20 949 19 581 7,0
Akkreditive 7 517 5 997 25,3
Garantien für ABS-Verbriefungen 13 – .
Sonstige Gewährleistungen 50 54 –7,4

Sonstige Verpflichtungen 338 322 5,0

Unwiderrufliche Kreditzusagen 49 873 51 558 –3,3
Buchkredite an Kreditinstitute 1 403 1 149 22,1
Buchkredite an Kunden 46 358 48 993 –5,4
Avalkredite 1 872 1 100 70,2
Akkreditive 240 316 –24,1

(85) Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen
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(86) Volumen der verwalteten Fonds

Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermögen wie folgt zusammen:

Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:

1 enthält Dachfonds und AS-Fonds

31.12.2008 31.12.2007

Anzahl Fonds Fondsvermögen Anzahl Fonds Fondsvermögen
Mrd € Mrd €

Deutschland 326 25,6 331 30,5

Großbritannien 1 0,0 - -

Übriges Europa 278 14,8 312 23,6

Gesamt 605 40,4 643 54,1

31.12.2008 31.12.2007

Anzahl Fonds Fondsvermögen Anzahl Fonds Fondsvermögen
Mrd € Mrd €

Publikumsfonds 369 23,5 397 35,5
Aktien- und gemischte Fonds 170 6,3 208 14,6

Rentenfonds 73 3,9 95 6,7
Geldmarktfonds 29 6,9 19 10,6
Sonstige1 97 6,4 75 3,6

Spezialfonds 234 16,9 245 18,6

Immobilienfonds 2 0,0 1 0,0

Gesamt 605 40,4 643 54,1

Die Risikovorsorge für außerbilanzielle Verpflichtungen wurde in diesen Aufstellungen von den entsprechenden Posten gekürzt.

Restlaufzeiten der Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Gesamt 82 908 81 017 2,3

täglich fällig 2 460 3 062 –19,7

bis drei Monate 24 082 24 165 –0,3

mehr als drei Monate bis ein Jahr 14 511 12 665 14,6

mehr als ein bis fünf Jahr 35 290 34 306 2,9

mehr als fünf Jahre 6 565 6 819 –3,7
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Im Rahmen echter Pensionsgeschäfte verkauft beziehungsweise

kauft der Commerzbank-Konzern Wertpapiere mit einer Rück-

nahmeverpflichtung beziehungsweise Rückgabeverpflichtung. Die

erhaltenen Gegenwerte aus Pensionsgeschäften, bei denen der

Commerzbank-Konzern Pensionsgeber ist (Rücknahmeverpflich-

tung der Wertpapiere), werden als Verbindlichkeit gegenüber Kre-

ditinstituten oder Kunden bilanziert.

Im Rahmen von Wertpapierleihgeschäften kann das Bonitäts-

risiko des Kontrahenten durch die Stellung von Sicherheiten unter

anderem in Form von Liquidität vermieden werden. Die Stellung

von Sicherheiten für ein Leihgeschäft wird als „Cash Collateral Out“

(gezahlte Sicherheitsleistung) und der Erhalt von Sicherheiten als

„Cash Collateral In“ (erhaltene Sicherheitsleistungen) bezeichnet.

Darüber hinaus werden „Cash Collateral Out“ im Zusammenhang

mit Derivategeschäften als Sicherheiten hinterlegt.

Die Buchwerte der im Rahmen eines Pensionsgeschäftes übertra-

genen Wertpapiere betragen zum 31. Dezember 2008 33 867 Mio

Euro (Vorjahr: 34 478 Mio Euro). Die Buchwerte der zugehörigen

Verbindlichkeiten (Sicherheiten) belaufen sich auf 34 233 Mio

Euro (Vorjahr: 35 693 Mio Euro).

(87) Echte Pensionsgeschäfte (Repo- und Reverse-Repo-Geschäfte) und Cash Collaterals

Die zum Bilanzstichtag abgeschlossenen echten Pensionsgeschäfte sowie die Cash Collaterals stellten sich wie folgt dar:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsgeber
(Repo-Agreements)
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 26 244 30 463 –13,8
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 7 989 5 230 52,8

Erhaltene Sicherheitsleistungen
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 4 764 9 084 –47,6
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 955 1 985 –51,9

Gesamt 39 952 46 762 –14,6

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsnehmer
(Reverse-Repo-Agreements)
Forderungen an Kreditinstitute 8 978 12 725 –29,4
Forderungen an Kunden 6 586 6 632 –0,7

Gezahlte Sicherheitsleistungen
Forderungen an Kreditinstitute 13 779 8 150 69,1
Forderungen an Kunden 2 534 1 891 34,0

Gesamt 31 877 29 398 8,4
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(89) Erhaltene Sicherheiten

Erhaltene Sicherheiten, für die das Recht besteht, diese ohne Ausfall des Sicherungsgebers weiterzuveräußern oder -zuverpfänden,

stellen sich wie folgt dar:

Die Transaktionen wurden unter den handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpapierleih- und -pensionsgeschäfte sowie

Darlehensgeschäfte ausgeführt.

Wertpapierleihgeschäfte werden mit Kreditinstituten und Kunden

getätigt, um dem Bedarf zur Erfüllung von Lieferverpflichtungen

nachzukommen oder am Geldmarkt Wertpapierpensionsgeschäfte

tätigen zu können. Die verliehenen Wertpapiere weisen wir in

unserer Bilanz im Handelsbestand oder in den Finanzanlagen aus,

während entliehene Wertpapiere nicht bilanziert werden. Die aus

Wertpapierleihgeschäften resultierenden Aufwendungen und Er-

träge wurden, soweit sie das abgelaufene Geschäftsjahr betreffen,

in der Gewinn- und Verlustrechnung laufzeitgerecht im Zinsergeb-

nis berücksichtigt.

(88) Wertpapierleihgeschäfte

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Verliehene Wertpapiere 1 097 8 646 –87,3

Entliehene Wertpapiere 1 699 3 795 –55,2

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Gesamtbetrag der erhaltenen Sicherheiten 17 724 21 635 –18,1

davon
weiterveräußert oder weiterverpfändet 7 76 –90,8

davon
mit Rückgabeverpflichtung – – .

Den Buchwerten der verliehenen Wertpapiere in Höhe von 1 097

Mio Euro (Vorjahr: 8 646 Mio Euro) stehen zugehörige Verbind-

lichkeiten (Sicherheiten) von 5 719 Mio Euro (Vorjahr: 11 069

Mio Euro) gegenüber.
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(90) Treuhandgeschäfte

Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschäfte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Forderungen an Kreditinstitute 1 9 –88,9

Forderungen an Kunden 95 108 –12,0

Sonstige Vermögenswerte 435 658 –33,9

Treuhandvermögen 531 775 –31,5

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 13 30 –56,7

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 518 745 –30,5

Treuhandverbindlichkeiten 531 775 –31,5
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Wie andere international tätige Banken hat sich der Commerzbank-

Konzern verpflichtet, die Eigenkapitalanforderungen der Baseler

Eigenkapitalempfehlung einzuhalten. Danach müssen Kreditinsti-

tute ihre gewichteten Risikoaktiva mit mindestens 8% Eigenmit-

teln unterlegen (Eigenmittelquote). Für die Unterlegung der Risiko-

aktiva mit Kernkapital wird durchgängig eine Quote von mindes-

tens 4% verlangt (Kernkapitalquote).

Die Eigenmittel setzen sich aus Kern- und Ergänzungskapital

zuzüglich Drittrangmittel zusammen. Das Kernkapital setzt sich im

Wesentlichen aus Gezeichnetem Kapital zuzüglich Rücklagen und

Hybridkapital sowie den Anteilen in Fremdbesitz zusammen, ver-

mindert um Abzugposten wie Goodwill, Beteiligungen und imma-

terielle Vermögenswerte. Zum Ergänzungskapital gehören Genuss-

rechtskapital und langfristige nachrangige Verbindlichkeiten.

Unter den Drittrangmitteln werden kurzfristige nachrangige Ver-

bindlichkeiten ausgewiesen.

Das Kapitalmanagement der Commerzbank dient den folgen-

den Zielen:

Einhaltung der gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen auf

Konzernbasis sowie in allen Konzerngesellschaften

Bereitstellung von ausreichend Puffer zur Sicherstellung der

jederzeitigen Handlungsfähigkeit der Bank

Strategische Zuordnung von Kernkapital auf Segmente und

Geschäftsfelder zur Nutzung von Wachstumschancen

Die wesentliche Steuerungsgröße der Commerzbank ist das

Kernkapital. Dabei gehen die Ansprüche der Bank an die Kapital-

quote weit über die gesetzlichen Mindestanforderungen hinaus.

Bei der Festlegung der angestrebten Kapitalquote spielen die

Risikotragfähigkeit der Bank sowie Markterwartungen eine wich-

tige Rolle. Die Bank hat eine Comfort Zone für das Kernkapital defi-

niert; zurzeit liegt diese bei 6,5 – 7,5%. Als zusätzliche Neben-

bedingung hat die Bank für die Eigenmittelquote ebenfalls eine

Comfort Zone definiert; diese liegt aktuell bei 10,5 – 11,5%.

Die Allokation des Kernkapitals erfolgt in einem regelmäßig

wiederkehrenden Prozess, in dem die strategische Ausrichtung der

Bank, profitable Neugeschäftsmöglichkeiten im Kerngeschäft der

einzelnen Geschäftsfelder sowie Risikotragfähigkeitsaspekte Ein-

gang finden.

Alle Kapitalmaßnahmen – sowohl die Emission von Eigenkapi-

tal als auch ein potenzieller Aktienrückkauf – werden im Rahmen

der von der Hauptversammlung erteilten Ermächtigungen vom

Zentralen Asset-Liability Committee der Bank vorgeschlagen und

vom Gesamtvorstand beschlossen.

Im vergangenen Jahr hat die Commerzbank die an sie gestell-

ten gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen jederzeit einge-

halten.

(91) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)
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Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerzbank-Konzern zeigt folgendes Bild:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung in %

Kernkapital (TIER I)
gezeichnetes Kapital 1 877 1 708 9,9
Rücklage, Fremdanteile, eigene Aktien 9 920 11 736 –15,5
stille Einlage SoFFin 8 200 0 .
Hybrides Kapital 3 038 3 079 –1,3
sonstiges –535 –190 .

Gesamt 22 500 16 333 37,8

Ergänzungskapital (TIER II)
Hybrides Kapital – 202 .
Genussrechte 467 1 330 –64,9
Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%) – 315 .
Nachrangige Verbindlichkeiten 8 424 6 485 29,9
sonstiges –534 807 .

Gesamt 8 357 9 139 –8,6

Drittrangmittel 25 102 –75,5

Anrechenbares Eigenkapital 30 882 25 574 20,8

zum 31.12.2007 | nach BIZ Anrechnungsbeträge in % Gesamt

in Mio € < 20 ab 20 bis unter 100 100 und mehr

Kommerzielle Geschäfte 19 202 43 018 165 181 227 401

Derivative Geschäfte 4 617 2 558 –1 7 175

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 23 819 45 576 165 181 234 576

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition
multipliziert mit 12,5 2 850

Anrechnungsbetrag der Risikoposition für
operationelles Risiko multipliziert mit 12,5 –

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 237 426

Anrechenbares Eigenkapital 25 574

Kernkapitalquote 6,9

Eigenmittelquote 10,8

1 Gemäß § 13 in Verbindung mit § 4 Grundsatz I liegt das maximale Risikogewicht bei 50%.
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zum 31.12.2008 | nach Basel II Anrechnungsbeträge in % Gesamt

in Mio € < 20 ab 20 bis unter 100 100 und mehr

Kommerzielle Geschäfte 12 327 83 817 98 543 194 687

Derivative Geschäfte 2 118 3 880 6 753 12 751

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 14 445 87 697 105 296 207 438

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition
multipliziert mit 12,5 4 891

Anrechnungsbetrag der Risikoposition für
operationelles Risiko multipliziert mit 12,5 9 495

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 221 824

Anrechenbares Eigenkapital 30 882

Kernkapitalquote 10,1

Eigenmittelquote 13,9
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Überleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital

31.12.2008 Kernkapital / Ergänzungs- / Drittrang- Gesamt
in Mio € Eigenkapital Nachrangkapital mittel

Bilanziell ausgewiesen 19 904 11 811 25 31 740

Neubewertungsrücklage 36 36

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges 872 872

Konzerngewinn – –

Nicht im Kernkapital auszuweisende Anteile
in Fremdbesitz (u. a. Neubewertungsrücklage,
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges)
und Unterschiede im Konsolidierungskreis
und Firmenwerte –442 –442

Hybridkapital nicht innovativ 600 600

Hybridkapital innovativ 2 438 – 2 438

Nicht anrechenbare Teile des Nachrang-
kapitals wegen Restlaufzeitbeschränkung –2 219 –2 219

Umgliederung in Drittrangmittel –

Latente Neubewertungs-
rücklagen für Wertpapiere – –

Allgemeine Rückstellungen /
Reserven für Forderungsausfälle – –

Sonstiges –908 –1 235 – –2 143

Anrechenbares Eigenkapital 22 500 8 357 25 30 882

Durch den Einsatz von Kreditderivaten (z. B. Credit Default Swaps,

Total Return Swaps, Credit Linked Notes) kann die Risikoanrech-

nung eines Kreditportfolios verringert werden. Dabei kann sich die

Sicherungswirkung eines Kreditderivats sowohl auf einzelne Kredite

oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wertpapierportfolien

beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt i. d. R. im Rahmen einer

synthetischen Verbriefung durch Credit Default Swap (CDS)

und/oder durch Credit Linked Notes (CLN). Hiermit können drei

wesentliche Ziele erreicht werden:

1. Risikodiversifikation (Reduzierung von Kreditrisiken im Port-

folio, insbesondere Klumpenrisiken),

2. Eigenkapitalentlastung (durch Übertragung der Kreditrisiken

auf Investoren wird eine Reduzierung der regulatorischen Eigen-

kapitalanforderungen nach Solvabilitätsverordnung) und

3. Refinanzierung (Nutzung von Verbriefungen als alternatives

Fundinginstrument zu ungedeckten Inhaberschuldverschrei-

bungen).

Zum Ende des Geschäftsjahres 2008 hatte der Commerzbank-

Konzern (Commerzbank Aktiengesellschaft und drei Tochter-

gesellschaften) sechs Securitizations-Transaktionen als Siche-

rungsnehmer aufgelegt.

Die Laufzeit (legal maturity date) liegt zwischen zehn und 76

Jahren. Insgesamt waren Ende Dezember 2008 Kundenkredite in

Höhe von 10,2 Mrd Euro abgesichert. Die Entlastung der gewich-

teten Risikoaktiva betrug 3,4 Mrd Euro.

(92) Absicherung von Krediten
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Name der Sicherungsnehmer Jahr des Laufzeit der Forderungsart Kredit Entlastung der
Transaktion Abschlusses Transaktion Volumen gewichteten

in Jahren Risikoaktiva
in Mio € in Mio €

CoCo Finance Commerzbank AG, 2006 10 nationale und 4 456 1 194
2006-1 Commerzbank internationale

International S.A., Großkunden
Commerzbank
(Eurasija) SAO

CoSMO Finance Commerzbank AG 2007 20 Mittelstandskunden 1 996 687
2007-1

CoSMO Finance Commerzbank AG 2008 14 Mittelstandskunden 1 493 552
2008-1

Provide GEMS Eurohypo AG 2002 45 wohnungswirtschaftliches 491 133
2002-1 PLC Portfolio

Semper Finance Eurohypo AG 2006 76 Project Castle – 1 019 398
2006-1 gewerbliches Portfolio

Semper Finance Eurohypo AG 2007 36 gewerbliches Portfolio 710 429
2007-1

10 165 3 393

(93) Durchschnittliche Zahl der während des Geschäftsjahres beschäftigten Arbeitnehmer

2008 2007

gesamt männlich weiblich gesamt männlich weiblich

im Konzern 39 239 21 436 17 803 34 796 18 585 16 211
in Deutschland 26 661 13 197 13 464 26 292 13 015 13 277
außerhalb Deutschlands 12 578 8 239 4 339 8 504 5 570 2 934

gesamt männlich weiblich

2008 2007 2008 2007 2008 2007

Auszubildende 1 293 1 241 534 513 759 728

Die obigen Zahlen enthalten sowohl Vollzeit- als auch Teilzeit-

kräfte. In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten sind die im

Konzern durchschnittlich in Ausbildung befindlich gewesenen

Arbeitnehmer. Die durchschnittliche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte

beträgt 60% (Vorjahr: 60%) der Normalarbeitszeit.
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(94) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

1.1.2008 Zugänge Abgänge Veränderungen 31.12.2008
Konsolidie-

in Mio € rungskreis

Forderungen an Kreditinstitute – 622 – – 622
Tochterunternehmen – – – – –
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht – 622 – – 622

Forderungen an Kunden 274 343 402 670 885
Tochterunternehmen 166 288 289 163 328
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 102 52 111 506 549
Personen in Schlüsselpositionen 6 3 2 – 7
Sonstige nahestehende Personen /Unternehmen – – – 1 1

Handelsaktiva 11 393 363 – 41
Tochterunternehmen – 384 363 – 21
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 11 9 – – 20

Finanzanlagen 94 12 67 –2 37
Tochterunternehmen 44 12 15 –5 36
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 50 – 50 – –
Sonstige nahestehende Personen /Unternehmen – – 2 3 1

Gesamt 379 1 370 832 668 1 585

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 26 231 1 – 256
Tochterunternehmen – – – – –
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 26 231 1 – 256

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 619 1 982 700 –16 1 885
Tochterunternehmen 109 419 408 –12 108
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 35 170 180 63 88
Personen in Schlüsselpositionen 126 29 111 –8 36
Sonstige nahestehende Personen /Unternehmen 349 1 364 1 –59 1 653

Gesamt 645 2 213 701 –16 2 141

Garantien und Sicherheiten gewährt an 380 – 56 –2 322
Tochterunternehmen 2 – – –2 –
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht – – – – –
Personen in Schlüsselpositionen – – – – –
Sonstige nahestehende Personen /Unternehmen 378 – 56 – 322

Garantien und Sicherheiten erhalten von – 93 83 – 10
Tochterunternehmen – 90 81 – 9
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht – 3 2 – 1
Personen in Schlüsselpositionen – – – – –
Sonstige nahestehende Personen /Unternehmen – – – – –

a) Geschäftsbeziehungen

Im Rahmen der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit kommt es zwi-

schen Commerzbank AG und / oder deren konsolidierten Gesell-

schaften zu Geschäftsbeziehungen mit nahestehenden Personen

und Unternehmen. Hierzu gehören beherrschte, aber aus Gründen

der Wesentlichkeit nicht konsolidierte Gesellschaften, assoziierte

Unternehmen, unternehmensexterne Versorgungsträger zur be-

trieblichen Alterversorgung der Mitarbeiter der Commerzbank AG,

Personen in Schlüsselpositionen und deren Angehörige sowie von

diesem Personenkreis beherrschte Unternehmen. Zu den Personen

in Schlüsselpositionen zählen ausschließlich die Vorstands- und

Aufsichtsratsmitglieder der Commerzbank AG.

Aktiva und Passiva sowie außerbilanzielle Posten in Verbindung

mit nahestehenden Unternehmen und Personen haben sich im

Berichtsjahr folgendermaßen entwickelt:
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In den Verbindlichkeiten gegenüber Kunden sind unter den sons-

tigen nahestehenden Unternehmen 1,2 Mrd Euro für unterneh-

mensexterne Versorgungsträger enthalten.

Aus Kreditverträgen und Einlagen sowie erbrachten Dienstleis-

tungen in Verbindung mit nahestehenden Unternehmen und Per-

sonen ergaben sich folgende Aufwendungen und Erträge:

2008 | in Mio € Aufwendungen Erträge

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen
Zinsen 1 19
Provisionen 1 11
Lieferungen und Leistungen 10 1
Abschreibungen /Wertminderungen – –

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht
Zinsen 2 39
Provisionen 6 –
Lieferungen und Leistungen 11 2
Abschreibungen /Wertminderungen 1 –

Personen in Schlüsselpositionen
Zinsen 4 –
Provisionen – –
Lieferungen und Leistungen – –
Abschreibungen /Wertminderungen – –

Sonstige nahestehenden Personen oder Unternehmen
Zinsen 81 –
Provisionen – 1
Lieferungen und Leistungen – –
Abschreibungen /Wertminderungen – –

Summen
Zinsen 88 58
Provisionen 7 12
Lieferungen und Leistungen 21 3
Abschreibungen /Wertminderungen 1 –
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Eine detaillierte Beschreibung der Grundzüge des Vergütungs-

systems für die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

wird im Vergütungsbericht wiedergegeben. Dieser ist Bestand-

teil des Lageberichts und auf den Seiten 31ff. des Geschäfts-

berichts zum 31. Dezember 2008 dargestellt.

Die gesamte Vergütung für die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats beläuft sich auf:

in Tsd € 31.12.2008 31.12.2007

Vorstand 12 207 17 612

Aufsichtsrat 1 962 3 031

In der gesamten Vergütung für den Vorstand sind unter anderem

die im üblichen Rahmen gewährten Sachbezüge (imWesentlichen

Dienstwagen-Nutzungen, Versicherungen, auf die Sachbezüge

entfallende Steuern sowie Sozialabgaben) enthalten. Für das

Geschäftsjahr 2008 wird keine variable Vergütung gewährt.

Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der Kredite für Personen in Schlüsselpositionen wie folgt dar:

1.1.2008 Zugänge Abgänge Veränderungen 31.12.2008
Konsolidie-

in Tsd € rungskreis

Vorstand 5 198 2 257 889 –210 6 356

Aufsichtsrat 809 76 144 –427 314

Summe 6 007 2 333 1 033 –637 6 670

Barkredite an Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w. und

letzter Fälligkeit in 2032 sowie Zinssätzen zwischen 4,3% und

5,5%, bei Überziehungen in Einzelfällen bis zu 10,0% gewährt.

Die Besicherung erfolgt zu marktüblichen Bedingungen soweit

erforderlich mit Grundschulden oder Pfandrechten.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats (diese beinhalten

auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in diesem Gremium)

werden mit Laufzeiten b.a.w. und letzter Fälligkeit in 2030 sowie

zu Zinssätzen zwischen 5,0% und 5,4% herausgelegt. Die Besi-

cherung erfolgt zu marktüblichen Bedingungen soweit erforderlich

mit Grundschulden und Pfandrechten.

Die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat standen im

Berichtsjahr, mit Ausnahme von Mietavalen, nicht in einem

Haftungsverhältnis mit den Gesellschaften des Commerzbank-

Konzerns.

b) Vergütungen für Personen in Schlüsselpositionen
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1 p.r.t. für den Zeitraum ab Bestellung beziehungsweise bis zum Tag des Ausscheidens.
2 Aufgrund der Beteiligung des Sondervermögens Finanzmarktstabilisierung (SoFFin), erfolgte im Berichtsjahr 2008 eine Begrenzung der monetären Vergütung für alle zum
Abschlussstichtag aktiven Vorstandsmitglieder sowie Herrn Müller auf maximal 500 Tsd Euro. Im Fall von Herrn Müller sind zusätzlich dessen Bezüge als Aufsichtsrats-
mitglied von 148 Tsd Euro (ohne Umsatzsteuer) zu berücksichtigen.

3 Auszahlbar im Folgejahr vorbehaltlich der Feststellung des Jahresabschlusses. Im Vorjahr wurde die variable Vergütung einschließlich 767 Tsd Euro bereits erhaltener Ver-
gütungen für die Übernahme von Organfunktionen bei konsolidierten Unternehmen ausgewiesen. Zur besseren Vergleichbarkeit wird die Vergütung für Organfunktionen nun
separat dargestellt.

4 Im Vorjahr wurde der LTP 2004 und im Berichtsjahr 2008 der LTP 2005 sowie der Longfrist Incentive Plan 2004 der Eurohypo AG ausbezahlt.
5 Unter Sonstiges sind die im Berichtsjahr gewährten Sachbezüge ausgewiesen. Herr Knobloch hat im Berichtsjahr 4 040 Tsd Euro und Herr Teller 548 Tsd Euro erhalten,
die ihnen gemäß Aufhebungsvereinbarung zugesagt wurden. Die Herren Beumer und Kassow erhielten eine Kostenerstattung für den Einbau von Sicherungstechnik,
Herr Beumer erhielt zusätzlich eine Kostenerstattung für einen Umzug.

6 Herr Patig ist Ende Januar 2007 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Die aktiven Vorstandsmitglieder hatten und haben sich an den in

Note 24 erläuterten Long Term Performance-Plänen (LTP), die eine

aktienbasierte Vergütungsform darstellen, beteiligt. Um an den

einzelnen Plänen teilzunehmen, haben die Vorstandsmitglieder

nach individueller Entscheidung eine Eigenbeteiligung von bis zu

2 500 Aktien, der Vorstandssprecher bis zu 5 000 Aktien der

Commerzbank Aktiengesellschaft je Plan zu den jeweils geltenden

Tageskursen erbracht.

Beträge Grund- variable Vergütung für Auszahlung Sonstiges5 Gesamt
in Tsd € gehalt2 Vergütung3 die Übernahme aktienbasierte

von Organ- Vergütungs-
funktionen pläne4

Klaus-Peter Müller 20081 317 – 119 200 35 671
2007 760 1 709 167 500 84 3 220

Martin Blessing 2008 500 – 43 100 86 729
2007 480 1 155 79 250 82 2 046

Frank Annuscheit 2008 480 – 23 40 51 594
20071 – – – – – –

Markus Beumer 2008 480 – 18 – 365 863
20071 – – – – – –

Wolfgang Hartmann 2008 480 – 77 100 112 769
2007 480 794 80 250 111 1 715

Dr. Achim Kassow 2008 480 – 246 100 277 1 103
2007 480 862 270 – 45 1 657

Bernd Knobloch 20081 360 – 20 615 4 137 5 132
2007 480 864 10 – 72 1 426

Klaus M. Patig 2008 – – – – – –
20076 40 – – – 2 307 2 347

Michael Reuther 2008 480 – 78 – 71 629
2007 480 1 072 8 – 71 1 631

Dr. Stefan Schmittmann 20081 80 – 8 – 7 95
2007 – – – – – –

Dr. Eric Strutz 2008 480 – 95 100 41 716
2007 480 988 92 250 42 1 852

Nicholas Teller 20081 200 – 14 100 592 906
2007 480 813 61 250 114 1 718

Gesamt 2008 4 337 – 741 1 355 5 774 12 207
2007 4 160 8 257 767 1 500 2 928 17 612

In der folgenden Tabelle wird die Vergütung in Form des

Grundgehalts, der variablen Vergütung, der Vergütungen für die

Übernahme von Organfunktionen bei im Konzernabschluss der

Commerzbank AG konsolidierten Unternehmen, der Auszahlungen

aufgrund der Long Term Performance-Pläne (LTP) sowie der sons-

tigen Bezüge der einzelnen Mitglieder des Vorstands dargestellt.

Der Ausweis für die variable Vergütung erfolgt unter der Voraus-

setzung, dass der Jahresabschluss der Commerzbank Aktien-

gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 in der vorliegenden Form

festgestellt wird.
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Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den LTP

2006 bis 2008 können deutlich von denen in der vorstehenden

Tabelle genannten Werten abweichen und insbesondere auch

ganz entfallen, da die endgültigen Auszahlungsbeträge erst am

Ende der Laufzeit des jeweiligen LTP feststehen (zu den Auszah-

lungsbedingungen vgl. Note 24). Die Vorstandsmitglieder haben

im Februar 2009 sämtliche Aktien aus dem LTP 2008 abgemeldet

und können daher keine Zahlungen aus diesem Plan erhalten.

Weitere Details werden im Lagebericht dargestellt.

Der erste Abgleich für den LTP 2005 mit den Werten des ersten

Quartals 2008 ergab die Verpflichtung zur Auszahlung des nach

den Bedingungen des Plans erreichten Betrags. Mit Zahlung von

40 Euro für den LTP 2005 pro eingebrachter Aktie wurde dieser

Plan im Juni 2008 durch Barauszahlung beendet. Nachfolgend auf-

geführt sind die Zahlungen an Vorstandsmitglieder, die an diesem

Plan teilgenommen hatten. Die Zahlungen sind in dem oben auf-

geführten Betrag der Gesamtvergütung enthalten.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven Vor-

standsmitglieder und die laufenden LTP die Anzahl der Aktien

(diese entsprechen je Aktie einer „virtuellen“ Option) sowie die bei-

zulegenden Zeitwerte zum Zeitpunkt der Gewährung der aktien-

basierten Vergütung sowie deren Zeitwerte zum Bewertungs-

stichtag 31. Dezember 2008 dargestellt. Auf Basis der beizule-

genden Zeitwerte zum 31. Dezember 2008 werden für mögliche

zukünftige Zahlungsverpflichtungen gegenüber den Vorstands-

mitgliedern zeitanteilig Rückstellungen von 42 Tsd Euro für die

LTP 2006 bis 2008 gebildet. Im Geschäftsjahr 2008 konnten

Rückstellungen für die LTP im Umfang von 137 Tsd Euro aufge-

löst werden.

Laufende Long Term Performance-Pläne

Anzahl der beizulegender Zeitwert ratierlich gebildete
eingebrachten Rückstellung

LTP Aktien bei Gewährung am 31.12.2008 am 31.12.2008
in Stück in Tsd Euro in Tsd Euro in Tsd Euro

Martin Blessing 2008 5 000 173 44 6,4
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Frank Annuscheit 2008 2 500 87 22 3,2
2007 1 200 38 5 1,4
2006 1 200 42 – –

Markus Beumer 2008 2 500 87 22 3,2
2007 – – – –
2006 – – – –

Wolfgang Hartmann 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Dr. Achim Kassow 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Michael Reuther 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 – – – –

Dr. Stefan Schmittmann 2008 – – – –
2007 – – – –
2006 – – – –

Dr. Eric Strutz 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Summen 2008 20 000 695 176 25,6
2007 13 700 433 55 15,9
2006 11 200 390 – –

Gesamt 44 900 1 518 231 41,5
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Außerdem erhielt Herr Knobloch im Berichtsjahr eine Zahlung in

Höhe von 615 Tsd Euro aus Anwartschaften aus dem Longfrist

Incentive Plan 2004 der Eurohypo, die ihm im Jahr 2004 für seine

Tätigkeit als Vorstandsvorsitzender der Eurohypo Aktiengesell-

schaft eingeräumt worden war.

Die Bezüge der ehemaligen Vorstandsmitglieder und ihrer Hin-

terbliebenen betrugen im Geschäftsjahr 6 533 Tsd Euro (Vorjahr:

5 410 Tsd Euro).

Für Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des Vor-

stands oder deren Hinterbliebene sieht die Bank eine Altersver-

sorgung vor, deren zur Absicherung dienenden Vermögenswerte

insgesamt im Wege eines Contractual Trust Arrangements auf

den Commerzbank Pensions-Trust e.V. übertragen wurden.

Zum 31. Dezember 2008 belaufen sich die Pensionsverpflich-

tungen (defined benefit obligations) für aktive Vorstandsmitglieder

auf 8,1 Mio Euro (Vorjahr: 21,0 Mio Euro) und für ehemalige Mit-

glieder des Vorstands oder deren Hinterbliebene auf 69,4 Mio Euro

(Vorjahr: 59,1 Mio Euro).

Nach Abzug der übertragenen Vermögenswerte (Plan Assets)

und unter Berücksichtigung versicherungsmathematischer Ge-

winne und Verluste betrugen die Rückstellungen (defined benefit

liabilities) für Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2008 für

aktive Vorstandsmitglieder 0,2 Mio Euro (Vorjahr: 1,0 Mio Euro)

und für ehemalige Vorstandsmitglieder oder deren Hinterblie-

bene 1,6 Mio Euro (Vorjahr: 2,8 Mio Euro).

Zu den Regelungen bezüglich der Leistungen aus Anlass der

Beendigung des Dienstverhältnisses für die aktiven Vorstands-

mitglieder verweisen wir auf die Darstellung im Vergütungsbericht

unter „sonstige Regelungen“.

Die Vergütung der Mitglieder des Aufsichtrates wird in § 15 der

Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft geregelt. Auf-

sichtsratsmitglieder erhalten für das Geschäftsjahr 2008 eine

gesamte Vergütung von netto 1 677 Tsd Euro (Vorjahr: 2 547 Tsd

Euro). Davon entfallen auf die Grund- und Ausschussvergütung

1240 Tsd Euro (Vorjahr: 2 307 Tsd Euro) und auf das Sitzungsgeld

437 Tsd Euro (Vorjahr: 240 Tsd Euro). Das Sitzungsgeld wird für

die Teilnahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner

sechs im Berichtsjahr tagenden Ausschüsse (Präsidial-, Prüfungs-,

Risiko-, Nominierungs-, Vermittlungs- und Sozialausschuss) ge-

währt. Die auf die Vergütungen der Aufsichtsratsmitglieder zu

zahlende Umsatzsteuer von 285 Tsd Euro (Vorjahr: 484 Tsd Euro)

wird von der Commerzbank Aktiengesellschaft erstattet. Insgesamt

beträgt die Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder somit 1 962

Tsd Euro (Vorjahr: 3 031 Tsd Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat besaßen am 31. Dezember 2008

insgesamt nicht mehr als 1% der ausgegebenen Aktien und

Optionsrechte der Commerzbank Aktiengesellschaft.

LTP 2005 Anzahl der eingebrachten Betrag in Tsd Euro
Aktien Stück

Klaus-Peter Müller 5 000 200

Martin Blessing 2 500 100

Frank Annuscheit 1 000 40

Wolfgang Hartmann 2 500 100

Dr. Achim Kassow 2 500 100

Dr. Eric Strutz 2 500 100

Nicholas Teller 2 500 100

Summe 18 500 740

Ausgezahlter Long Term Performance-Plan
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Im Geschäftsjahr 2008 konnten Rückstellungen für aktienbasierte

Vergütungspläne aufgelöst werden, so dass insgesamt ein Ertrag

von 8 Mio Euro vereinnahmt wurde (im Vorjahr Aufwand: 27 Mio

Euro). Für Pläne mit Barausgleich konnte ein Ertrag von 12 Mio

Euro vereinnahmt werden (im Vorjahr Aufwand: 27 Mio Euro). Für

Pläne mit Ausgleich in Eigenkapitalinstrumenten fiel dagegen

ein Aufwand von 3 Mio Euro an (Vorjahr: 0 Mio Euro).

Zum 31. Dezember 2008 betrug die Rücklage für aktienbasierte

Vergütungspläne im Eigenkapital 2 Mio Euro (Vorjahr: 1 Mio Euro)

und die gebildeten Rückstellungen 8 Mio Euro (Vorjahr: 49 Mio

Euro).

Nachfolgend werden die aktienbasierten Vergütungspläne

„Long Term Performance-Plan (LTP)“ der Commerzbank AG und

„Longfrist Incentive Plan (LFI)“ der Eurohypo AG erläutert.

Außerdem bestehen bei weiteren Gesellschaften aktienbasierte

Vergütungspläne mit Barausgleich und mit Ausgleich in Eigen-

kapitalinstrumenten. Der Aufwand für diese Pläne belief sich für

das Jahr 2008 auf 6 Mio Euro (Vorjahr: 15 Mio Euro). Davon ent-

fallen 5 Mio Euro für im Geschäftsjahr neu aufgelegte Vergü-

tungspläne der BRE Bank S.A.. Zum 31. Dezember 2008 werden

für die anderen konsolidierten Gesellschaften 2 Mio Euro als Rück-

stellungen (Vorjahr: 11 Mio Euro) und 2 Mio Euro als Rücklage im

Eigenkapital (Vorjahr: 1 Mio Euro) ausgewiesen. Der Rückgang in

den Rückstellungen resultiert aus der Auszahlung der Vergü-

tungspläne anlässlich des Verkaufs der CCR-Gruppe.

Long Term Performance-Pläne der Commerzbank AG

Zum 31. Dezember 2008 betrug die Rückstellung für die LTP 1 Mio

Euro (Vorjahr: 21 Mio Euro). Aufgrund der schwachen Entwicklung

der Performancekriterien, an denen die Auszahlung der LTP

geknüpft ist, konnten im Berichtsjahr insgesamt 11 Mio Euro der

Rückstellungen aufgelöst werden (im Vorjahr Aufwand: 12 Mio

Euro). Des Weiteren wurde die Rückstellung für die Auszahlung

des LTP 2005 verbraucht (8 Mio Euro).

Weitere Details und Bedingungen zu den LTP sind der Note 24

dieses Geschäftsberichts zu entnehmen. Gemäß IFRS 2 sind alle

LTP als Vergütungspläne mit Barausgleich zu bilanzieren.

(95) Aktienbasierte Vergütungspläne
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Die geschätzten beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2008 und die Veränderung der Anzahl der Rechte aus den LTP im

Geschäftsjahr sind den nachfolgenden Tabellen zu entnehmen:

Typ Tag der Gewährung Zeitwert pro Optionsrecht am

in € 31.12.2008 31.12.2007

2005 1. April 2005 – 81,12

2006 1. April 2006 – 18,53

2007 1. April 2007 3,90 20,55

2008 1. Mai 2008 8,87 –

Anzahl der Rechte | in Stück 2008 2007

Bestand am Jahresanfang 886 300 738 400

im Jahresverlauf gewährt 434 250 370 050

im Jahresverlauf verwirkt 82 850 39 600

im Jahresverlauf ausgeübt 204 200 182 550

im Jahresverlauf verfallen – –

Bestand am Jahresende 1 033 500 886 300

Die erwartete Restlaufzeit der zum Jahresende bestehenden Rechte bewegt sich zwischen 39 und 40 Monaten.

Die beizulegenden Zeitwerte für die Rechte aus den LTPs wurden mit Hilfe eines Monte Carlo-Modells berechnet. Folgende Daten wur-

den herangezogen:

Die Volatilität basiert auf der historischen Volatilität des Commerz-

bank-Aktienkurses und des Dow Jones (DJ) Euro Stoxx Banken-

Index. Die Korrelation bezieht sich auf den Zeitablauf bis zum

Bewertungsstichtag; die erwartete Restlaufzeit der Pläne wurde

dabei berücksichtigt.

31.12.2008 31.12.2007

Volatilität des Commerzbank-Aktienkurses 54%-56% 31%-47%

Volatilität des DJ Euro Stoxx Banken Index 32%-33% 17%-30%

Korrelation des Commerzbank-Aktienkurses zum Index 83%-84% 80%-88%

Dividendenrendite der Commerzbank-Aktie 0,9% 2,9%-3,5%

Dividendenrendite des DJ Euro Stoxx Banken Index 2,0% 3,3%

Risikofreier Zinssatz 2,2% 4,0%-4,6%

Mitarbeiterfluktuation 4,5% 4,5%
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Zum 31. Dezember 2008 betrug die Rückstellung für LFI 5 Mio

Euro (Vorjahr: 17 Mio Euro). Aufgrund der schwachen Entwicklung

der Performancekriterien, an denen die Auszahlung der LFI

geknüpft ist, konnten im Berichtsjahr insgesamt 3 Mio Euro der

Rückstellungen aufgelöst werden (im Vorjahr Zuführungen: 0 Mio

Euro).

Die Minderung der Rückstellung ist weiterhin auf deren Ver-

brauch für die Auszahlung der LFI (4 Mio Euro) sowie deren Ver-

rechnung mit Sicherungsgeschäften (5 Mio Euro) zurückzuführen.

Weitere Details und Bedingungen zu den LFI sind in der Note 24

dieses Geschäftsberichts erläutert. Gemäß IFRS 2 ist der LFI als

Vergütungstransaktion mit Barausgleich zu bilanzieren.

(96) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegenüber konzernfremden und nicht

konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll eingezahlte Gesell-

schaftsanteile bestehen in Höhe von 4,9 Mio Euro (Vorjahr: 0,4 Mio

Euro).

Für die Liquiditäts-Konsortialbank (Liko) GmbH, Frankfurt am

Main, besteht eine Nachschusspflicht von bis zu 173 Mio Euro.

Auch die einzelnen Bankenverbände haben Nachschussverpflich-

tungen gegenüber der Liko erklärt. Für die Erfüllung dieser Ver-

bindlichkeiten haben sich Konzernunternehmen zugunsten ihres

jeweiligen Verbandes selbstschuldnerisch gegenüber der Liko

verbürgt.

Nach § 5 Abs. 10 der Statuten des Einlagensicherungsfonds

haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband deutscher Banken

e.V., Berlin, von Verlusten freizustellen, die diesem durch eine

Hilfeleistung zugunsten von im Mehrheitsbesitz der Commerz-

bank stehenden Kreditinstituten entstehen.

Für Terminbörsen und Clearingstellen, bei denen Wertpapiere

als Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen Verpflichtungen in

Höhe von 5 351 Mio Euro (Vorjahr: 1 556 Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaft cominvest Asset Management S.A.

Luxemburg, hat für ausgewählte Fonds Wertentwicklungsgaran-

tien abgegeben.

Longfrist Incentive-Pläne der Eurohypo AG
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Angaben als Leasinggeber – Operating Leasing –

Die Commerzbank ist Leasinggeber in Zusammenhang mit Ope-

rating-Leasingverhältnissen. Diese Leasingverträge umfassen zum

Stichtag insbesondere vermietete Immobilien und Fahrzeuge.

Aus den gewährten Operating-Leasingverhältnissen werden

dem Commerzbank-Konzern in den folgenden Jahren folgende

Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Verträgen zufließen:

Angaben als Leasinggeber – Finanzierungs Leasing –

Die Commerzbank ist Leasinggeber in Zusammenhang mit Finan-

zierungs-Leasingverhältnissen. Diese Leasingverträge umfassen

zum Stichtag insbesondere vermietete Immobilien und Geschäfts-

ausstattung (zum Beispiel Kraftfahrzeuge, Kopierer).

Die Mindestleasingzahlungen umfassen die vom Leasingnehmer

insgesamt aus dem Leasingvertrag zu zahlenden Leasingraten

zuzüglich garantiertem Restwert. Der nicht garantierte Restwert

wird zu Beginn des Leasingverhältnisses geschätzt und regel-

mäßig zum Stichtag überprüft. Der unrealisierte Finanzertrag ent-

spricht der dem Leasingverhältnis impliziten Verzinsung zwischen

Stichtag und Vertragsende.

Fälligkeit | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

in bis zu einem Jahr 184 127

in einem bis fünf Jahren 689 401

in mehr als fünf Jahren 410 318

Gesamt 1 283 846

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Ausstehende Leasingzahlungen 1 823 1 238

+ garantierte Restwerte 28 82

= Mindestleasingzahlungen 1 851 1 320

+ Nicht garantierte Restwerte 21 13

= Bruttoinvestitionen 1 872 1 333

– Nicht realisierter Finanzertrag 207 156

= Nettoinvestitionen 1 665 1 177

– Barwert der nicht garantierten Restwerte 16 11

= Barwert der Mindestleasingzahlungen 1 649 1 166

(97) Angaben als Leasinggeber und Leasingnehmer

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.
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Die Bruttogesamtmieten und Barwerte der Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Finanzierungs-Leasingverhältnissen gliedern sich

folgendermaßen:

Im Commerzbank-Konzern wurden für nicht mehr genutzte Ge-

bäude Untermietverträge abgeschlossen. Diese Verträge besitzen

eine unkündbare Vertragslaufzeit. Hieraus fließen dem Commerz-

bank-Konzern in den folgenden Jahren folgende Erträge zu:

Restlaufzeiten zum 31.12. Bruttoinvestitionen Barwert der Mindestleasingzahlungen

in Mio € 2008 2007 2008 2007

in bis zu einem Jahr 590 471 504 397

in einem bis fünf Jahren 1 140 809 1 021 715

in mehr als fünf Jahren 142 53 124 54

Gesamt 1 872 1 333 1 649 1 166

Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus Operating Lea-

sing betreffen Miet- und Leasingverträgen für Gebäude und

Geschäftsausstattung und führen im Geschäftsjahr 2008 zu Auf-

wendungen in Höhe von 338 Mio Euro (Vorjahr: 283 Mio Euro).

Davon entfällt auf kündbare Miet- und Leasingverträge ein Auf-

wand von 36 Mio Euro. Für unkündbare Miet- und Leasingver-

träge ist in künftigen Geschäftsjahren mit folgenden Aufwendun-

gen zu rechnen:

Angaben als Leasingnehmer – Operating Leasing –

Fälligkeit | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

in bis zu einem Jahr 346 478

in einem bis fünf Jahren 1 139 1 801

in mehr als fünf Jahren 1 075 1 277

Gesamt 2 560 3 556

Fälligkeit | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

in bis zu einem Jahr 24 17

in einem bis fünf Jahren 50 48

in mehr als fünf Jahren 10 8

Gesamt 84 73
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(98) Patronatserklärung

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

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

Unsere Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate Gover-

nance Kodex gemäß § 161 AktG haben wir abgegeben und unse-

ren Aktionären im Internet (www.commerzbank.de) zugänglich

gemacht.

Name Sitz

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau

BRE Bank SA Warschau

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Capital Markets Corporation New York

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG Frankfurt am Main

Commerzbank International S.A. Luxemburg

Commerzbank Zrt. Budapest

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn

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

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

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

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

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

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

(99) Corporate Governance Kodex
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Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

Vorsitzender (bis 15.05.2008)

Klaus-Peter Müller

Vorsitzender (seit 15.05.2008)

Uwe Tschäge*

stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*

Dott. Sergio Balbinot

Dr.-Ing. Burckhardt Bergmann

(seit 15.05.2008)

Herbert Bludau-Hoffmann*

Karin van Brummelen*

(seit 15.05.2008)

Astrid Evers*

Uwe Foullong*

Daniel Hampel*

Dr.-Ing. Otto Happel

Dr. jur. Heiner Hasford

(bis 15.05.2008)

Sonja Kasischke*

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h.

Hans-Peter Keitel

(seit 15.05.2008)

Wolfgang Kirsch*

(bis 15.05.2008)

Alexandra Krieger*

(seit 15.05.2008)

Friedrich Lürßen

Werner Malkhoff *

(bis 15.05.2008)

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec.

Ulrich Middelmann

Klaus Müller-Gebel

Dr. Sabine Reiner*

(bis 15.05.2008)

Barbara Priester*

(seit 15.05.2008)

Dr. Marcus Schenk

(seit 15.05.2008)

Prof. Dr. Jürgen Strube

(bis 15.05.2008)

Dr. Klaus Sturany

(bis 15.05.2008)

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. Walter Seipp

Ehrenvorsitzender

Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

* von den Arbeitnehmern gewählt

Aufsichtsrat

Vorstand

Klaus-Peter Müller

Sprecher (bis 15.05.2008)

Martin Blessing

Sprecher (seit 15.05.2008)

Frank Annuscheit

Markus Beumer

Wolfgang Hartmann

Dr. Achim Kassow

Bernd Knobloch

(bis 30.09.2008)

Michael Reuther

Dr. Stefan Schmittmann

(seit 01.11.2008)

Dr. Eric Strutz

Nicholas Teller

(bis 31.05.2008)
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwen-

denden Rechnungslegungsgrundsätzen der Konzernabschluss

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt

und im Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich

des Geschäftsergebnisses und die Lage des Konzerns so darge-

stellt wird, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entspre-

chendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen

und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns

beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 10. März 2009
Der Vorstand

Martin Blessing Frank Annuscheit Markus Beumer

Stefan Schmittmann

Michael ReutherWolfgang Hartmann

Eric Strutz

Achim Kassow
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Wir haben den von der Commerzbank Aktiengesellschaft, Frank-

furt am Main, aufgestellten Konzernabschluss – bestehend aus

Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverände-

rungsentwicklung, Kapitalflussrechnung und Anhang – sowie den

Konzernlagebericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis

31. Dezember 2008 geprüft. Die Aufstellung von Konzernabschluss

und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzu-

wenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-

wendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verant-

wortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf

der Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine Beurtei-

lung über den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung nach § 317 HGB

unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW)

festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschluss-

prüfung unter ergänzender Beachtung der International Stan-

dards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die Prüfung so

zu planen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße,

die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss

unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-

schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes

der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,

mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung

der Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse über die

Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche

Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen über mögliche Feh-

ler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die Wirksam-

keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems

sowie Nachweise für die Angaben im Konzernabschluss und Kon-

zernlagebericht überwiegend auf der Basis von Stichproben be-

urteilt. Die Prüfung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlüsse

der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der

Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilan-

zierungs- und Konsolidierungsgrundsätze und der wesentlichen

Einschätzungen des Vorstands sowie die Würdigung der Gesamt-

darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend

sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet. Unsere Prüfung

hat zu keinen Einwendungen geführt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewon-

nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,

wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-

schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzern-

lagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermit-

telt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und

stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-

fend dar.

Frankfurt am Main, 11. März 2009

PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Lothar Schreiber Clemens Koch

(Wirtschaftsprüfer) (Wirtschaftsprüfer)

Bestätigungsvermerk des
Konzernabschlussprüfers
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*Umfirmiert: aus „Dritte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH” wurde „Commerz Services Holding GmbH”

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

Atlas-Vermögensverwaltungs-Gesellschaft Bad Homburg v.d.H. 100,0 100,0 EUR 1 339 038 – 2)

mit beschränkter Haftung

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

CB Building Kirchberg GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 822 539

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0 100,0 EUR 5 208 642

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

cominvest Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 47 000 – 2)

cominvest Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 69 341 16 696

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 86 627 –1 804

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 7 789 1 754

European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei München 100,0 100,0 EUR 21 391 2 073

Münchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft München 25,5 51,0 EUR 6 466 188

MK LUXINVEST S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 2 575 1 069

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

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 13 199 –30

CBG Commerz Beteiligungskapital GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 944 926

Commerz Business Consulting GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 50 – 2)

Commerz Grundbesitz Beteiligungsgesellschaft Frankfurt am Main 90,0 90,0 EUR 13 448 1 184
mbH & Co. KG

Commerz Service Gesellschaft für Kundenbetreuung mbH Quickborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerz Services Holding GmbH* Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 12 554 – 2)

Commerz Transaction Services Mitte GmbH Erfurt 100,0 100,0 EUR 2 714 – 2)

Commerz Transaction Services Nord GmbH Magdeburg 100,0 100,0 EUR 1 492 – 2)

Commerz Transaction Services West GmbH Hamm 100,0 100,0 EUR 1 256 – 2)

Commerz Systems GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 8 521 2 138 1)

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 100,0 RUB 7 842 131 732 544

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 100,0 EUR 71 294 12 754

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 1 533 374 – 2)

BRE Bank SA Warschau 69,8 69,8 PLN 3 624 147 829 531

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 100,0 100,0 PLN 312 563 43 063

BRE Finance France SA Levallois Perret 100,0 100,0 EUR 210 18

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 96 656 26 046

Dom Inwestycyjny BRE Banku SA Warschau 100,0 100,0 PLN 56 249 20 624

Intermarket Bank AG Wien 56,2 56,2 EUR 39 594 6 368

Magyar Factor Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 1 746 230 215 322

Polfactor SA Warschau 100,0 100,0 PLN 40 122 9 420

Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0 CZK 293 063 11 481

Commerzbank Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 24 650 553 1 102 296

Joint Stock Commercial Bank „Forum” Kiew 63,0 63,0 UAH 1 899 426 10 271 1)

Commerzbank Auslandsbanken Holding Nova GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 866 359 – 1)+2)

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich 100,0 100,0 CHF 213 547 23 496

Commerzbank (Schweiz) AG Private Banking Wien 100,0 100,0 EUR 8 069 –960

Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 435 723 2 387

Verbundene Unternehmen
In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Commerzbank Geschäftsbericht 20082
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Max Lease S.à.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 EUR 921 445

Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 GBP 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 GBP 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 100,0 USD 160 076 39 987

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 54,7 54,7 EUR 315 122 –26 330

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 52 1

Commerzbank Immobilien- und Vermögens- Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 364 317 – 2)

verwaltungsgesellschaft mbH

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 50,1 EUR 1 099 – 2)

Commerz Real AG Eschborn 100,0 100,0 EUR 245 710 – 2)

ABORONUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 60,0 85,0 EUR 19 9 1)

mbH & Co. Objekt Berlin KG

ADENARA Flugzeug-Leasinggesellschaft Karlsruhe 75,0 56,0 EUR –2 300 –2 321 1)

mbH & Co. Erste A319 KG

AJUNTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –1 882 –977

ALMURUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 9 173 148

H 47 GmbH & Co. KG Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –892 –491

ALTEREGO Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 7 429 –24 1)

ASCARA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 122 –348

ASSERTA Flugzeug-Leasinggesellschaft Karlsruhe 75,0 56,0 EUR –2 300 –2 321 1)

mbH & Co. Zweite A319 KG

CG Real Estate Master FCP-SIF Luxemburg 58,0 58,0 EUR 256 846 –29 992

BRAFERO – Sociedade Imobiliária, S.A. Lissabon 58,0 58,0 EUR 116 984 –1 843 1)

CG NL Holding B.V. Amsterdam 58,0 58,0 EUR 11 421 –28 1)

CGM Lux 1 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 51 40 1)

CGM Lux 2 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 5 652 4 461 1)

CGM Lux 3 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 4 152 4 247 1)

Espacio León PropCo, S.L. Madrid 58,0 58,0 EUR –1 319 –12 746 1)

Forum Almada – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR –10 919 –9 667 1)

Sociedade Unipessoal, Lda.

Forum Almada – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR 243 823 –9 392 1)

Sociedade Unipessoal, Lda. II & Comandita

Forum Montijo – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR 5 344 –6 139 1)

Sociedade Unipessoal, Lda.

Commerz Real Asset Verwaltungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

Commerz Real Baucontract GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Baumanagement GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerz Real Immobilien GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 12 936 – 2)

Commerz Real Investmentgesellschaft mbH* Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 21 968 – 2)

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd
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Max Lease S.à.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 EUR 921 445

Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 GBP 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 GBP 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 100,0 USD 160 076 39 987

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 54,7 54,7 EUR 315 122 –26 330

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 52 1

Commerzbank Immobilien- und Vermögens- Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 364 317 – 2)

verwaltungsgesellschaft mbH

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 50,1 EUR 1 099 – 2)

Commerz Real AG Eschborn 100,0 100,0 EUR 245 710 – 2)

ABORONUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 60,0 85,0 EUR 19 9 1)

mbH & Co. Objekt Berlin KG

ADENARA Flugzeug-Leasinggesellschaft Karlsruhe 75,0 56,0 EUR –2 300 –2 321 1)

mbH & Co. Erste A319 KG

AJUNTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –1 882 –977

ALMURUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 9 173 148

H 47 GmbH & Co. KG Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –892 –491

ALTEREGO Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 7 429 –24 1)

ASCARA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 122 –348

ASSERTA Flugzeug-Leasinggesellschaft Karlsruhe 75,0 56,0 EUR –2 300 –2 321 1)

mbH & Co. Zweite A319 KG

CG Real Estate Master FCP-SIF Luxemburg 58,0 58,0 EUR 256 846 –29 992

BRAFERO – Sociedade Imobiliária, S.A. Lissabon 58,0 58,0 EUR 116 984 –1 843 1)

CG NL Holding B.V. Amsterdam 58,0 58,0 EUR 11 421 –28 1)

CGM Lux 1 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 51 40 1)

CGM Lux 2 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 5 652 4 461 1)

CGM Lux 3 S.à.r.l. Luxemburg 58,0 58,0 EUR 4 152 4 247 1)

Espacio León PropCo, S.L. Madrid 58,0 58,0 EUR –1 319 –12 746 1)

Forum Almada – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR –10 919 –9 667 1)

Sociedade Unipessoal, Lda.

Forum Almada – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR 243 823 –9 392 1)

Sociedade Unipessoal, Lda. II & Comandita

Forum Montijo – Gestao de Centro Comercial Lissabon 58,0 58,0 EUR 5 344 –6 139 1)

Sociedade Unipessoal, Lda.

Commerz Real Asset Verwaltungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

Commerz Real Baucontract GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Baumanagement GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerz Real Immobilien GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 12 936 – 2)

Commerz Real Investmentgesellschaft mbH* Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 21 968 – 2)

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

**Umfirmiert: aus „Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft mbH” wurde „Commerz Real Spezialfondsgesellschaft mbH”
**Umfirmiert: aus „CG New Venture Aktiengesellschaft” wurde „GO German Office AG”

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

Commerz Real Mobilienleasing GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –3 464 – 2)

Commerz Real Mietkauf GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

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

Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG Hamburg 100,0 100,0 EUR 89 -211

ComSystems GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 2 085 839

Commerz Real Spezialfondsgesellschaft mbH* Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 5 948 – 2)

Commerz Real Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Ludwigshafen 94,5 94,4 EUR –5 914 1 277
Objekt Berlin Anthropolis KG

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Ludwigshafen 93,5 94,3 EUR –8 193 3 047
Objekt Berlin Grindelwaldweg KG

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

CR Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0 EUR –141 94 1)

BONITAS Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Grünwald 94,0 56,0 EUR –112 97 1)

Objekt Bötzingen KG

TASKABANA erste Mobilien- Vermietungs- Grünwald 94,0 56,0 EUR 965 142 1)

gesellschaft mbH & Co. Objekt Marl KG

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft Grünwald 94,0 56,0 EUR –3 505 460 1)

mbH & Co. Objekt Neustadt-Schwaig KG

FABA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 95,0 75,0 EUR –537 85

FM LeasingPartner GmbH Bissendorf 50,4 50,4 EUR 564 496 1)

(Kr. Osnabrück)

GO German Office AG** Wiesbaden 100,0 100,0 EUR –8 374 –14 889

CG New Venture 1 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 25 0 1)

CG New Venture 2 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 109 84 1)

CG New Venture 2 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 94,5 EUR –3 020 –3 542

CG New Venture 3 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 94,5 EUR –6 841 –7 867

CG New Venture 4 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 94,5 EUR –14 287 –15 429

LUGO Photovoltaik Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –310 –337 1)

NAUMOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0 EUR 6 –19 1)

NAUPEUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0 EUR –9 –34 1)

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –222 198
mbH & Co. Objekt Lampertheim KG

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 90,0 65,0 EUR –674 69
mbH & Co. Objekte Plön und Preetz KG

NOVELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 8 960 – 2)

REFUGIUM Beteiligungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 6 363 4 383

SECUNDO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –5 811 – 2)

Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 7 835 128 – 2)

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 291 101 –108 521

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn 80,5 80,5 EUR 447 981 57 901

comdirect private finance AG Quickborn 100,0 100,0 EUR 5 044 – 2)

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn 100,0 100,0 EUR 5 654 012 – 2)

Commerzbank Geschäftsbericht 20084
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AGV Allgemeine Grundstücksverwaltungs- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 40 – 2)

Verwertungsgesellschaft mbH

GVG Gesellschaft zur Verwertung Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

von Grundbesitz mbH

IVV Immobilien-Verwaltungs- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Verwertungsgesellschaft mbH

BACUL Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 13 –3

EH Estate Management GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

FORUM Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –8 239 – 2)

FUTURA Hochhausprojektgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –1 282 – 2)

UNICA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 43 – 2)

EHY Real Estate Fund I LLC New York 100,0 100,0 USD –97 –94

EHY Sub Asset LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0 USD –83 –129

Eurohypo Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 2

Eurohypo Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

EUROHYPO Europäische Hypothekenbank S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 336 945 46 296

Eurohypo (Japan) Corporation Tokio 100,0 100,0 JPY 2 974 278 239 456

Eurohypo Representacoes Ltd. São Paulo, Brasilien 100,0 100,0 BRL 483 –86 1)

Frankfurter Gesellschaft für Vermögensanlagen Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

mit beschränkter Haftung

FHB Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

FI Pro-City Immobilien GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

GBG Verwaltungs- und Verwertungs- Eschborn 100,0 100,0 EUR 312 – 2)

gesellschaft für Grundbesitz mbH

KENSTONE GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Messestadt Riem „Office am See I” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –2 088 – 2)

Messestadt Riem „Office am See II” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 515 – 2)

Messestadt Riem „Office am See III” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 954 – 2)

Nordboden Immobilien- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 315 – 2)

Handelsgesellschaft mbH

SB-Bauträger GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Hochhaus-KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 315 –1 271

SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Verwaltungs-KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 257 –12

WESTBODEN-Bau- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

Verwaltungsgesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 56 –1

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus & Co. Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 456 –520
Sossenheim KG

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0 EUR –23 258 –1 831 1)

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –125 –153

TARA Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 25 – 1)+2)

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd
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AGV Allgemeine Grundstücksverwaltungs- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 40 – 2)

Verwertungsgesellschaft mbH

GVG Gesellschaft zur Verwertung Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

von Grundbesitz mbH

IVV Immobilien-Verwaltungs- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Verwertungsgesellschaft mbH

BACUL Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 13 –3

EH Estate Management GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

FORUM Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –8 239 – 2)

FUTURA Hochhausprojektgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –1 282 – 2)

UNICA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 43 – 2)

EHY Real Estate Fund I LLC New York 100,0 100,0 USD –97 –94

EHY Sub Asset LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0 USD –83 –129

Eurohypo Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 2

Eurohypo Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

EUROHYPO Europäische Hypothekenbank S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 336 945 46 296

Eurohypo (Japan) Corporation Tokio 100,0 100,0 JPY 2 974 278 239 456

Eurohypo Representacoes Ltd. São Paulo, Brasilien 100,0 100,0 BRL 483 –86 1)

Frankfurter Gesellschaft für Vermögensanlagen Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

mit beschränkter Haftung

FHB Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

FI Pro-City Immobilien GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

GBG Verwaltungs- und Verwertungs- Eschborn 100,0 100,0 EUR 312 – 2)

gesellschaft für Grundbesitz mbH

KENSTONE GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Messestadt Riem „Office am See I” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –2 088 – 2)

Messestadt Riem „Office am See II” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 515 – 2)

Messestadt Riem „Office am See III” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 954 – 2)

Nordboden Immobilien- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 315 – 2)

Handelsgesellschaft mbH

SB-Bauträger GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Hochhaus-KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 315 –1 271

SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Verwaltungs-KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 257 –12

WESTBODEN-Bau- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

Verwaltungsgesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 56 –1

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus & Co. Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 456 –520
Sossenheim KG

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0 EUR –23 258 –1 831 1)

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –125 –153

TARA Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 25 – 1)+2)

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd
Name Sitz

Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis
in % in % in Tsd in Tsd

Wohnbau-Beteiligungsgesellschaft mbH Eschborn 90,0 90,0 EUR 318 –11

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington/Delaware 100,0 100,0 USD 712 –74

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Luxemburg 75,0 75,0 EUR 67 325 –10 103
Aktiengesellschaft in Luxemburg

Hibernia Gamma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 60,6 60,6 EUR 161 910 –7 199

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 998 2 154
mbH & Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 1 845 337
mbH & Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 11 000 1 659
mbH & Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 19 251 1 530
mbH & Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 30 897 2 608
mbH & Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 223 1 780
mbH & Co., Objekt Venus KG

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

South East Asia Properties Limited London 100,0 100,0 GBP 2 370 –5 411

Real Estate Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 70 084 15 172

New Asian Land Funds Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 16 557 –7 564

The New Asian Property Fund Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 19 337 –6 395

Stampen S.A. Brüssel 100,0 100,0 EUR 11 408 227

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Essen 100,0 100,0 EUR –1 191 –10 759
KölnTurm MediaPark KG

Commerzbank Geschäftsbericht 20086
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

1. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

2. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

3. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

4. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

5. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

6. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

7. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

8. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

9. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

10. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

11. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

12. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

13. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

14. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

ABENITA Photovoltaik Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ABOTORIUM Finanz- und Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACARINA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACCORIA Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

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

ACONITA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Niederrad KG Frankfurt am Main 0,0 89,9

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

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

ACRONA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

ADENARA Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ADOLA Grundtüstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Verbundene Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen3
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

1. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

2. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

3. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

4. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

5. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

6. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

7. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

8. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

9. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

10. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

11. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

12. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

13. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

14. CR Fonds-Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

ABENITA Photovoltaik Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ABOTORIUM Finanz- und Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACARINA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACCORIA Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

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

ACONITA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Niederrad KG Frankfurt am Main 0,0 89,9

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

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

ACRONA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

ADENARA Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ADOLA Grundtüstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Verbundene Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen3
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

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

ADURAMA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Afina Bufete de Socios Financieros S.A. Madrid 99,4 99,4

AFÖG Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 94,2 94,2

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

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

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

AGREGATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Haan 100,0 100,0

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

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

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

AKERA Grundtsücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AKUSTIA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALACRITAS Verwaltungs- und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALBELLA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ALBOLA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

ALDINGA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALDULA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ALEMANTA Photovoltaik Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

ALIBORA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALIDA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

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

ALSANTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt RiCö KG Düsseldorf 0,0 85,0

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

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

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

ALTEREGO Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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Alternative Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0

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

ALUBRA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

AMITEA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Solar KG Düsseldorf 100,0 65,0

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

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

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

AMUNDA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ANCAVA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Stuttgart KG Düsseldorf 47,2 52,6

ANCAVA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weilimdorf KG Düsseldorf 47,2 52,6

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

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

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

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

AREBA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ARISA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ARVINA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

ASKANZA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdenscheid KG Düsseldorf 94,4 86,0

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

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

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

ASSENTO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASSERTA Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASSUNTA Managementgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASTRELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ASTRIFA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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Alternative Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0

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

ALUBRA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

AMITEA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Solar KG Düsseldorf 100,0 65,0

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

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

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

AMUNDA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ANCAVA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Stuttgart KG Düsseldorf 47,2 52,6

ANCAVA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weilimdorf KG Düsseldorf 47,2 52,6

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

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

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

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

AREBA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ARISA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ARVINA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

ASKANZA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdenscheid KG Düsseldorf 94,4 86,0

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

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

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

ASSENTO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASSERTA Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASSUNTA Managementgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASTRELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ASTRIFA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

*Umfirmiert: aus „Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH” wurde „CB Euregio GmbH”

Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

ASTUTIA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ATERNA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ATUNO Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVANCIA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVARICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Münchberg KG Düsseldorf 93,2 93,6

AVENDO Beteiligungsgesellschaft mbH Stuttgart 100,0 100,0

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

BELUS Immobilien- und Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bottrop KG Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdingshausen KG Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ochsenfurt KG Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Peguform Weiden KG Grünwald 94,0 56,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 94,0 94,0

BONITAS Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weiding KG Düsseldorf 94,0 94,0

BRE Corporate Finance SA Warschau 100,0 100,0

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

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

BRE Ubezpieczenia Towarzystwo Ubezpieczen S.A. Warschau 100,0 100,0

BRE Wealth Management SA Warschau 100,0 100,0

BRE.locum S.A. Lódz 80,0 80,0

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

BRELINVEST Sp. z o.o. Fly 2 Sp. komandytowa Warschau 99,8 99,8

CAP Kiel Betriebs GmbH Kiel 51,0 51,0

CB Euregio GmbH* Frankfurt am Main 100,0 100,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0
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CCR Courtage i.L. Paris 100,0 100,0

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

CETERA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weinheim KG Düsseldorf 5,0 66,7

CFB-Fonds Transfair GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CG Japan GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 5 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 6 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 7 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 8 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 9 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 10 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 11 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 12 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 13 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 14 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG Real Estate Luxemburg S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGG Canada Grundbesitz GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

CGI Stadtgalerie Schweinfurt Verwaltungs-GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Cherry Creek Denver, L.P. Wilmington/Delaware 80,0 80,0

CIV Alpha GmbH* Frankfurt am Main 100,0 100,0

CIV Beta GmbH** Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Commerz Building and Management GmbH Essen 100,0 100,0

Commerz Derivatives Funds Solutions S.A. Luxemburg 100,0 100,0

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

Commerz Grundbesitz – Gestao de Centros Comercials Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

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

Commerz Nominees Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Real Autoleasing GmbH Grünwald 100,0 100,0

Commerz Real Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Commerz Real Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Commerz Real Direkt GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real France GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Commerz Real Partner Hannover GmbH Düsseldorf 64,8 64,8

Commerz Real Partner Nord GmbH Düsseldorf 65,0 65,0

Commerz Real Partner Süd GmbH Düsseldorf 65,0 65,0

Commerz Real Projektconsult GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Vertrieb GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. i.L. Hongkong 100,0 100,0

Commerz U.S. Financial Corporation Wilmington/Delaware 100,0 100,0

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

2)

2)
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CCR Courtage i.L. Paris 100,0 100,0

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

CETERA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weinheim KG Düsseldorf 5,0 66,7

CFB-Fonds Transfair GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CG Japan GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 5 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 6 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 7 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 8 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 9 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 10 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 11 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 12 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 13 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG New Venture 14 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,9

CG Real Estate Luxemburg S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGG Canada Grundbesitz GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

CGI Stadtgalerie Schweinfurt Verwaltungs-GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Cherry Creek Denver, L.P. Wilmington/Delaware 80,0 80,0

CIV Alpha GmbH* Frankfurt am Main 100,0 100,0

CIV Beta GmbH** Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Commerz Building and Management GmbH Essen 100,0 100,0

Commerz Derivatives Funds Solutions S.A. Luxemburg 100,0 100,0

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

Commerz Grundbesitz – Gestao de Centros Comercials Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

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

Commerz Nominees Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Real Autoleasing GmbH Grünwald 100,0 100,0

Commerz Real Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Commerz Real Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Commerz Real Direkt GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real France GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Commerz Real Partner Hannover GmbH Düsseldorf 64,8 64,8

Commerz Real Partner Nord GmbH Düsseldorf 65,0 65,0

Commerz Real Partner Süd GmbH Düsseldorf 65,0 65,0

Commerz Real Projektconsult GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Vertrieb GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. i.L. Hongkong 100,0 100,0

Commerz U.S. Financial Corporation Wilmington/Delaware 100,0 100,0

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

2)

2)

2)

Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

Commerz (Nederland) N.V. Amsterdam 100,0 100,0

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

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

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

Commerzbank Representative Office Nigeria Limited Lagos 100,0 100,0

Commerzbank Representative Office Panama, S.A. City of Panama 100,0 100,0

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

CommerzKommunalbau GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Ceska republika s.r.o. Prag 100,0 100,0

CommerzLeasing GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzLeasing Nederland B.V. Capelle a/d Ijssel 100,0 100,0

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

CR KaiserKarree Holding Luxemburg 100,0 100,0

CSK Sp. z o.o. Lódz 80,0 80,0

Czwarty Polski Fundusz Rozwoju Sp. z o.o. Krakau 80,0 80,0

Delphi I Eurohypo LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

Delphi Immobilien I GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien II GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien III GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien IV GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

dozent.it Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

emFinanse Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Erste StorCom AG Frankfurt am Main 100,0 100,0

EuREAM GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Eurohypo Investment Banking Limited London 100,0 100,0

Eurohypo Nominees 1 Limited London 100,0 100,0

Eurologistik 1 Leasehold General Partner bvba Brüssel 100,0 100,0

Fernwärmenetz Leipzig GmbH Leipzig 100,0 100,0

Fonds d'Investissements Proudreed SCI Paris 100,0 100,0

Forum Algarve – Gestao de Centros Comercials Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Frega Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Grundstücks- und Vermögensverwaltungsgesellschaft Geretsried mbH Düsseldorf 100,0 100,0

H 47 Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

HAJOTARA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

HDW Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

HVI Handels- und Verwertungsgesellschaft für Immobilien mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH Leipzig 75,0 75,0

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

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Reeder & Co. Objekt Airport Bürocenter Dresden KG Düsseldorf 91,5 91,5
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

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

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0 100,0

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

LAUREA MOLARIS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt El Baldio 1 KG Düsseldorf 100,0 85,0

MARBANA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hallenbad Flensburg KG Flensburg 99,0 65,0

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

Mobilien Vermietungsgesellschaft Nederland B.V. Capelle a/d Ijssel 77,0 77,0

MOLBINA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf Ludwig-Erhard-Allee KG Düsseldorf 94,3 94,3

MOLBRIELA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

MOLGRADO Vermietungsgesellschaft Objekt Göttingen und Oldenburg mbH Grünwald (München) 100,0 100,0

MOLMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 94,0 94,0

NACOLO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONEO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACORINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACORONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACOTA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFARI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFIRINA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAMINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAROLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NASIRO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUCULA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMARE Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURANTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUSOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTARO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTESSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIRA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTORIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

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

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0 100,0

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

LAUREA MOLARIS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt El Baldio 1 KG Düsseldorf 100,0 85,0

MARBANA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hallenbad Flensburg KG Flensburg 99,0 65,0

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

Mobilien Vermietungsgesellschaft Nederland B.V. Capelle a/d Ijssel 77,0 77,0

MOLBINA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf Ludwig-Erhard-Allee KG Düsseldorf 94,3 94,3

MOLBRIELA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,0 94,0

MOLGRADO Vermietungsgesellschaft Objekt Göttingen und Oldenburg mbH Grünwald (München) 100,0 100,0

MOLMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 94,0 94,0

NACOLO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONEO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACORINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACORONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACOTA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFARI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFIRINA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAMINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAROLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NASIRO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUCULA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMARE Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURANTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUSOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTARO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTESSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIRA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTORIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTUGO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

NAVALIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIFIORI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGA Schiffsbeteiligung GmbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGATO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGOLO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVILO Vermietungsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVINA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIPOS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIRENA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIROSSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVISTA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

NAVITA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITARIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITURA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTANA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTILA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTORA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUNO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

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

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamme KG Düsseldorf 100,0 100,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Landau KG Düsseldorf 5,0 55,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wiemelhausen KG Düsseldorf 100,0 100,0

Neuma Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 69,0 69,0

Newincco 308 Limited London 100,0 100,0

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

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Mainz 100,0 100,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

NURUS Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

OFFICINA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i.L. Düsseldorf 100,0 100,0

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ORNAS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

OSKAR Medienbeteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

PAREO Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Leipzig 100,0 100,0

Proudreed Investment Fund S.a.r.l. Paris 100,0 100,0

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

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

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

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Deutsche Börse KG Frankfurt am Main 78,2 78,2

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt START AMADEUS KG Frankfurt am Main 89,5 89,4

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

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

RESIDO Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIMA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIPA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Baden-Airpark KG Düsseldorf 50,0 65,0

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

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

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

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

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

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

StiftungsTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

TARA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Immobilien-Besitz GmbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Immobilien-Verwaltungs-GmbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Property-Management GmbH Eschborn 100,0 100,0

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ostfildern KG Düsseldorf 94,9 97,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Streubesitz KG Düsseldorf 94,8 94,8

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH Essen 100,0 100,0

Transfactor Slovakia, a.s. Bratislava 100,0 100,0

TRANSFERIA Managementgesellschaft mbH Dortmund 100,0 100,0

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

Vierte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Bad Soden am Taunus 100,0 100,0

Vierte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH i.L. Frankfurt am Main 100,0 100,0

Wijkertunnel Beheer III B.V. Amsterdam 100,0 100,0

Winning Partners Limited Hongkong 100,0 100,0

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

Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 2)

2)
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RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Deutsche Börse KG Frankfurt am Main 78,2 78,2

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt START AMADEUS KG Frankfurt am Main 89,5 89,4

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

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

RESIDO Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIMA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIPA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Baden-Airpark KG Düsseldorf 50,0 65,0

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

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

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

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

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

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

StiftungsTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

TARA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Immobilien-Besitz GmbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Immobilien-Verwaltungs-GmbH Eschborn 100,0 100,0

TARA Property-Management GmbH Eschborn 100,0 100,0

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ostfildern KG Düsseldorf 94,9 97,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Streubesitz KG Düsseldorf 94,8 94,8

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH Essen 100,0 100,0

Transfactor Slovakia, a.s. Bratislava 100,0 100,0

TRANSFERIA Managementgesellschaft mbH Dortmund 100,0 100,0

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

Vierte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Bad Soden am Taunus 100,0 100,0

Vierte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH i.L. Frankfurt am Main 100,0 100,0

Wijkertunnel Beheer III B.V. Amsterdam 100,0 100,0

Winning Partners Limited Hongkong 100,0 100,0

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

Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 2)

2)

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

36th Street Co-Investment, L.P. New York 49,0 49,0 USD 13 664 –3 952

Capital Investment Trust Corporation Taipeh/Taiwan 24,0 24,0 TWD 2 033 414 712 566

Commerz Unternehmensbeteiligungs-Aktiengesellschaft Frankfurt am Main 40,0 40,0 EUR 110 286 8 746

COMUNITHY Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9 EUR –9 504 –1 028

Delphi I LLC Wilmington/Delaware 33,3 32,3 EUR –188 331 –78 277

Deutsche Schiffsbank AG Bremen/Hamburg 40,0 40,0 EUR 582 787 52 408

Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V. Amsterdam 33,3 33,3 EUR 9 883 5 267

ILV Immobilien-Leasing Verwaltungs- Düsseldorf 50,0 50,0 EUR 37 812 9 688
gesellschaft Düsseldorf mbH

KaiserKarree S.a.r.l. Luxemburg 50,0 50,0 EUR –8 725 –9 737

Reederei MS „E.R. INDIA” Beteiligungs- Hamburg 26,1 26,1 EUR 11 232 215
gesellschaft mbH & Co.KG

Servicing Advisors Deutschland GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0 EUR 2 107 –4 368

Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH Berlin 50,0 50,0 EUR –9 364 1 696

Assoziierte Unternehmen
In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

121 KHS Limited London 25,0 25,0

229 W. 36th Street Partnership LP Wilmington/Delaware 49,0 49,0

ABELASSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Witt Weiden KG Düsseldorf 0,0 50,0

ACREDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Conow KG Düsseldorf 0,0 50,0

ACREDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt NESTLÉ KG Düsseldorf 0,0 50,0

ADAMANTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Elbphilharmonie KG

ALFUTURA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Hessen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ALONGA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bayerstraße 33 KG Düsseldorf 0,0 50,0

ALUTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

Ampton B.V. Amsterdam 50,0 50,0

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

ARMANDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

ASTIRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 0,0 50,0

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

AVENDO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fernwärmenetz Cottbus KG Stuttgart 0,0 50,0

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

Bonitos Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0

BONUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 30,0 30,0

Carolina & Gerogia Immobilienfonds I, L.P. Atlanta 0,0 49,0

CHRISTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Rottweil KG Düsseldorf 2,0 33,3

Commerz Cherry Creek Realty, LLC New York 49,0 49,0

Commerz GOA Realty Associates, LLC Atlanta 49,0 50,0

Commerz GOA Realty Management, LLC Atlanta 49,0 33,0

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

Commerz Realty Associates GP V, LLC Wilmington/Delaware 49,0 49,0

Compania de Factoring S.A. Bukarest 50,0 50,0

COMPAT Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9

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

Dr. Gubelt Immobilien Vermietungs-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Bochum KG Düsseldorf 0,0 50,0

edding AG & Co. Grundstücksverwaltung OHG Düsseldorf 0,0 50,0

FORNAX Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FOSSUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 24,8 25,0

FUGA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FUNGOR Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 43,6 43,6

Gesellschaft für Kreditsicherung mbH Berlin 26,7 26,7

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

GoA Realty Management I, L.L.C. Atlanta 49,0 49,0

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

GRADARA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRALANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMEDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

Assoziierte Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt
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ACREDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt NESTLÉ KG Düsseldorf 0,0 50,0

ADAMANTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Elbphilharmonie KG

ALFUTURA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Hessen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ALONGA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bayerstraße 33 KG Düsseldorf 0,0 50,0

ALUTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0
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ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 0,0 50,0

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

AVENDO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fernwärmenetz Cottbus KG Stuttgart 0,0 50,0

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

Bonitos Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0

BONUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 30,0 30,0

Carolina & Gerogia Immobilienfonds I, L.P. Atlanta 0,0 49,0

CHRISTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Rottweil KG Düsseldorf 2,0 33,3

Commerz Cherry Creek Realty, LLC New York 49,0 49,0

Commerz GOA Realty Associates, LLC Atlanta 49,0 50,0

Commerz GOA Realty Management, LLC Atlanta 49,0 33,0

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

Commerz Realty Associates GP V, LLC Wilmington/Delaware 49,0 49,0

Compania de Factoring S.A. Bukarest 50,0 50,0

COMPAT Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9

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

Dr. Gubelt Immobilien Vermietungs-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Bochum KG Düsseldorf 0,0 50,0

edding AG & Co. Grundstücksverwaltung OHG Düsseldorf 0,0 50,0

FORNAX Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FOSSUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 24,8 25,0

FUGA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FUNGOR Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 43,6 43,6

Gesellschaft für Kreditsicherung mbH Berlin 26,7 26,7

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

GoA Realty Management I, L.L.C. Atlanta 49,0 49,0

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

GRADARA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRALANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMEDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

Assoziierte Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

GRAMINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMOLINDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRANOS Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRASSANO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRATNOMA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRENADA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRETANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GREZANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRISLEVA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRONDOLA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROSINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROTEGA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMENTO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMONA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUNATA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GZ Verwaltungsgesellschaft für Transportmittel GmbH München 50,0 50,0

HAJOMINA Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf KG Düsseldorf 57,1 50,0

Hibernia Beta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 21,4 21,4

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 45,0 45,0

Hibernia Sigma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Etzenhausen Dr. Rühl & Co.KG Düsseldorf 47,2 46,6

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Dr. Rühl & Co. Objekt Stutensee KG Düsseldorf 3,5 23,8

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Eindhoven B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Stopera B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

IWP International West Pictures Zweite Verwaltungs GmbH i.L. Düsseldorf 50,0 50,0

Kapelaansdijk I BV. Amsterdam 25,0 25,0

Koppelenweg I BV Hoevelaken 33,3 33,3

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Königstein KG Grünwald (München) 0,0 42,5

MAECENA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dortmund KG Düsseldorf 49,7 49,7

MAHO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

MANICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neutraubling KG Düsseldorf 49,7 50,0

Marie Lease S.à.r.l. Luxemburg 49,0 49,0

MARIUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hannover KG Düsseldorf 21,0 40,0

MITEC engine.tec gmbh & Co. Objekt Krauthausen KG Eisenach 0,5 45,0

MOLARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kurhaus KG Düsseldorf 100,0 49,0

MOLCASA Vermietungsgesellschaft Objekt Smart mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

MOLSURA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

MOLWANKUM Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Landkreis Hildburghausen KG Düsseldorf 6,0 31,0

MOLWARGA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Aue KG Düsseldorf 5,1 31,0

Montrada GmbH Bad Vilbel 50,0 50,0

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

18 Commerzbank Geschäftsbericht 2008
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „GABRIEL SCHULTE” KG Hamburg 0,0 50,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „MAERSK NOTTINGHAM” KG Hamburg 0,0 50,0

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „NEDLLOYD VALENTINA” KG Hamburg 0,0 50,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „NEDLLOYD ADRIANA” KG Hamburg 0,0 50,0

NAVALIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „NEDLLOYD JULIANA” KG Hamburg 0,0 50,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „MONACO” KG Hamburg 0,0 43,5

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „MONTPELLIER” KG Hamburg 0,0 43,5

NAVO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 10,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bergkamen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Erlangen KG Düsseldorf 10,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Villingen-Schwenningen KG

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

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

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Castrop-Rauxel KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gelsenkirchen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Görlitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Groß-Kienitz OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamburg KG Düsseldorf 0,0 45,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Koblenz-Kesselheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weishaupt OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzey KG Mainz 0,0 50,0

NOSSIA Grundstücks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG Grünwald (München) 2,5 25,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Berlin 0,0 50,0
Objekt Technologiepark Adlershof KG

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraftwerk Hessen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

Patella Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Berlin 94,0 38,0
Objekt Fernwärmetrasse Lutherstadt Wittenberg KG

ProCredit Bank S.A., Romania Bukarest 21,0 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Dürrheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dauchingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraichtal KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lichtenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt München KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt München-Haar KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oberhausen KG Düsseldorf 0,0 50,0
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NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „MONACO” KG Hamburg 0,0 43,5

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „MONTPELLIER” KG Hamburg 0,0 43,5

NAVO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 10,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bergkamen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Erlangen KG Düsseldorf 10,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Villingen-Schwenningen KG

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

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

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Castrop-Rauxel KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gelsenkirchen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Görlitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Groß-Kienitz OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamburg KG Düsseldorf 0,0 45,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Koblenz-Kesselheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weishaupt OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzey KG Mainz 0,0 50,0

NOSSIA Grundstücks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG Grünwald (München) 2,5 25,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Berlin 0,0 50,0
Objekt Technologiepark Adlershof KG

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraftwerk Hessen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

Patella Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Berlin 94,0 38,0
Objekt Fernwärmetrasse Lutherstadt Wittenberg KG

ProCredit Bank S.A., Romania Bukarest 21,0 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Dürrheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dauchingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraichtal KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lichtenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt München KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt München-Haar KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oberhausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Stuttgart-Feuerbach KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Areal Solvay KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 2,5 35,0
Logistikobjekt Schweinfurt KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Garmisch-Partenkirchen KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bankakademie KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt CAP Kiel KG Düsseldorf 94,0 40,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dettingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fischerwerke KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Frechen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Friedrichsdorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gerlingen KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gutenbergstraße KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Gymnasium Buchholz KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hagen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hannover KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Haßfurt KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Holzstraße KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kahl KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lechfeld KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdenscheid KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Mainz KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Moers KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Münchner Hof KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarkanal KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ochsenfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Pforzheim KG Düsseldorf 0,5 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Recklinghausen KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte topwert KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Am Hammergarten KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Schönborn KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt FINOVA KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Garching KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kässbohrer KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kelsterbach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Logistik-Center Heilbronn KG

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenbach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Östringen KG Düsseldorf 0,0 50,0
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Entwicklungs-KG für Hotels Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Salzuflen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bamberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Braunschweig KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt BURDA Medien Park KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt BURDA Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Eckental KG Düsseldorf 0,0 45,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ellwangen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fenepark Kempten KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gründau-Lieblos KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hüttenheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ingelheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt ISF Sindlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köngen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenselbold KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Liesborn KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Maichingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarsulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oelkinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Podelwitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Puma KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ratingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Reime KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Römerberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schwalbach KG Düsseldorf 6,6 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schweinfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ulm-Himmelweiler KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Veldhoven KG Düsseldorf 0,0 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wustermark KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte TANK & RAST KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Haus der Schiffahrt KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kürnach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Möbel Wallach Celle KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Nürnberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Airporthotel München-Halbergmoos KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf KG Düsseldorf 0,0 50,0
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ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Entwicklungs-KG für Hotels Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Salzuflen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bamberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Braunschweig KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt BURDA Medien Park KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt BURDA Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Eckental KG Düsseldorf 0,0 45,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ellwangen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fenepark Kempten KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gründau-Lieblos KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hüttenheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ingelheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt ISF Sindlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köngen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenselbold KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Liesborn KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Maichingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarsulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oelkinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Podelwitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Puma KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ratingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Reime KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Römerberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schwalbach KG Düsseldorf 6,6 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schweinfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ulm-Himmelweiler KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Veldhoven KG Düsseldorf 0,0 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wustermark KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte TANK & RAST KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Haus der Schiffahrt KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kürnach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Möbel Wallach Celle KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Nürnberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 0,0 50,0
Objekt Airporthotel München-Halbergmoos KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hafenhaus Lübeck KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Heddernheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lünen/Soest KG Düsseldorf 0,0 50,0

S.E.A. Hotels Investment AB Danderyd 50,0 50,0

SOMENTEC Software AG Langen 35,7 35,7

S-Factoring factoring druzba d.d. Ljubljana 40,0 40,0

TAMOLDINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

TAMOLTEMPA Vermietungsgesellschaft mbH München 50,0 50,0

TAMOLTESSA Vermietungsgesellschaft mbH München 50,0 50,0

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

U.S. Residential I GP, L.L.C. Wilmington/Delaware 49,0 49,0

Windsor Asset Management GP LtP. Toronto 49,0 49,0

Xtrade SA Warschau 24,9 24,9

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt
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Name
Sitz / Sitz der Kapitalanteil Währung Eigenkapital
Verwaltungsgesellschaft in % in Tsd

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

CB Mezzanine Capital Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

CoCo Finance 2006-1 plc Dublin 0,00 EUR 38

CoSMO Finance 2007-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0

CoSMO Finance 2008-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0 1)

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 EUR 1

Kaiserplatz Gesellschaften:

Asset Securitisation Programme for Dublin 0,00 EUR 0
Insured Receivables Ltd. (ASPIRE)

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington /Delaware 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington /Delaware 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 8 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 17 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 18 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

MidCABS Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

KP Avalon Ltd. Dublin 0,00 EUR 0

KREATIV 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Plymouth Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Portland Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Ryder Square Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP 0

Semper Finance 2006-1 Ltd. St. Helier / Jersey 0,00 GBP 1 1)

Semper Finance 2007-1 GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

Shannon Capital plc Dublin 0,00 EUR 10

TS Co. mit One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

TS Lago One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25 1)

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften
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Name
Sitz / Sitz der Kapitalanteil Währung Eigenkapital
Verwaltungsgesellschaft in % in Tsd

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

CB Mezzanine Capital Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

CoCo Finance 2006-1 plc Dublin 0,00 EUR 38

CoSMO Finance 2007-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0

CoSMO Finance 2008-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0 1)

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 EUR 1

Kaiserplatz Gesellschaften:

Asset Securitisation Programme for Dublin 0,00 EUR 0
Insured Receivables Ltd. (ASPIRE)

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington /Delaware 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington /Delaware 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 8 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 17 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Kaiserplatz Purchaser No. 18 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

MidCABS Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

KP Avalon Ltd. Dublin 0,00 EUR 0

KREATIV 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Plymouth Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Portland Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR 0

Ryder Square Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP 0

Semper Finance 2006-1 Ltd. St. Helier / Jersey 0,00 GBP 1 1)

Semper Finance 2007-1 GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

Shannon Capital plc Dublin 0,00 EUR 10

TS Co. mit One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

TS Lago One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25 1)

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften

Name
Sitz / Sitz der Anteil des Investors Währung Fondsvolumen
Verwaltungsgesellschaft am Fonds in % in Tsd

CDBS-Cofonds Frankfurt am Main 100,00 EUR 91 911

CDBS-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 91 704

CDBS-Cofonds III Frankfurt am Main 100,00 EUR 92 674

CDBS-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,00 EUR 90 844

CICO-Fonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 163 355

cominvest ABS active Luxemburg 100,00 EUR 366 340 1)

cominvest ABS Opportunity S.A. Luxemburg 100,00 EUR 15 210 1)

ComStage ETF Commerzbank EONIA INDEX TR Luxemburg 99,70 EUR 202 576 1)

ComStage ETF DAX® TR Luxemburg 85,20 EUR 227 176 1)

ComStage ETF Dow Jones EURO STOXX® Luxemburg 96,40 EUR 92 608 1)

Select Dividend 30 TR

ComStage ETF Dow Jones EURO STOXX 50® TR Luxemburg 98,40 EUR 220 132 1)

ComStage ETF Dow Jones INDUSTRIAL AVERAGE™ Luxemburg 95,20 EUR 149 296 1)

ComStage ETF Dow Jones STOXX® 600 TR Luxemburg 96,80 EUR 137 979 1)

ComStage ETF MSCI World TRN Luxemburg 100,00 EUR 221 095 1)

ILSP Mutual Fund AG & Co. KG Vaduz, Liechtenstein 85,00 EUR 512 969 1)

OP-Fonds CDBS V Frankfurt am Main 100,00 EUR 81 756

SUK-Cofonds Frankfurt am Main 100,00 EUR 584 406

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Spezialfonds

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

ConCardis GmbH Frankfurt am Main 6,0 6,0

EURO Kartensysteme Gesellschaft mit beschränkter Haftung Frankfurt am Main 6,0 6,0

Linde Aktiengesellschaft München 7,5 7,5

Open Joint-Stock Company Promsvyazbank Moskau 15,3 15,3

Beteiligungen an großen Kapitalgesellschaften, bei denen
die Beteiligung 5 % der Stimmrechte überschreitet
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1) Im Geschäftsjahr erstmals in den Konzernabschluss einbezogen
2) Ergebnisabführungsvertrag
3) Die Angaben gemäß § 285 Nr. 11a HGB sind wegen untergeordneter Bedeutung nach § 286 Abs. 3 Nr. 1 HGB unterblieben.

Devisenkurse für 1 Euro zum 31.12.2008:

Großbritannien GBP 0,95250

Japan JPY 126,14000

Polen PLN 4,15350

Russland RUB 41,28300

Schweiz CHF 1,48500

Singapur SGD 2,00400

Taiwan TWD 45,82000

Tschechische Republik CZK 26,87500

Ukraine UAH 10,69200

Ungarn HUF 266,70000

USA USD 1,39170

Anmerkungen und Erläuterungen
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Der Konzerngewinn entspricht dem Bilanzgewinn der Commerzbank

Aktiengesellschaft. Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen,

aus dem Jahresüberschuss der Commerzbank Aktiengesellschaft

eine Dividende in Höhe von 1,00 Euro je Aktie zu  zahlen. 

Bei 657 168 541 Stück ausgegebenen Aktien ergibt dies eine Aus-

schüttungssumme von 657 Mio Euro. Im Vorjahr wurde eine Divi-

dende in Höhe von 0,75 Euro je Aktie ausgeschüttet.

Der nach IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem Konzernüberschuss. Minderheitenanteile bleiben dabei unberücksichtigt. Ein

verwässertes Ergebnis je Aktie stellte sich nicht, da wie im Vorjahr keine Wandel- oder  Optionsrechte im Umlauf waren. 

Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinnverwendung 2007 2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Konzernüberschuss (38) 1 917 1 604 19,5

Einstellung in die Gewinnrücklagen –1 260 –1 111 13,4

Konzerngewinn 657 493 33,3

Ergebnis je Aktie 2007 2006* Veränderung

Notes € € in %

Gewinn je Aktie (38) 2,92 2,44 19,7

* nach Restatement

Erfolgsrechnung 1.1.–31.12.2007 1.1.–31.12.2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Zinserträge 22 116 18 862 17,3

Zinsaufwendungen 18 096 14 925 21,2

Zinsüberschuss (29) 4 020 3.937 2,1

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (30, 45) –479 –878 –45,4

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 3 541 3 059 15,8

Provisionserträge 3 832 3 484 10,0

Provisionsaufwendungen 682 557 22,4

Provisionsüberschuss (31) 3 150 2 927 7,6

Handelsergebnis (32) 879 1 111 –20,9

Ergebnis aus Finanzanlagen (33) 126 770 –83,6

Sonstiges Ergebnis (34) 183 –14 .

Verwaltungsaufwendungen (35) 5 366 5 204 3,1

Operatives Ergebnis 2 513 2 649 –5,1

Restrukturierungsaufwendungen (36) 8 253 –96,8

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit/ 
Ergebnis vor Steuern 2 505 2 396 4,5

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (37) 580 595 –2,5

Ergebnis nach Steuern 1 925 1 801 6,9

Konzernfremden Gesellschaftern 
zustehende Gewinne/Verluste –8 –197 –95,9

Konzernüberschuss (38) 1 917 1 604 19,5

F-�7�
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Bilanz

* nach Restatement

Aktiva 31.12.2007 31.12.2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Barreserve (8, 41) 5 157 5 967 –13,6

Forderungen an Kreditinstitute (9, 11, 42, 44, 71) 74 058 75182 –1,5

Forderungen an Kunden (9, 11, 43, 44, 71) 289 409 294 471 –1,7

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (10, 45) –5 955 –7 371 –19,2

Positive Marktwerte aus derivativen 
Sicherungsinstrumenten (12, 46) 8 970 6 979 28,5

Handelsaktiva (13, 47, 71) 97 599 85 527 14,1

Finanzanlagen (14, 48, 51, 71) 132 192 135 291 –2,3

Immaterielle Anlagewerte (15, 49, 51) 1 265 1 680 –24,7

Sachanlagen (16, 50, 51) 1 293 1 388 –6,8

Ertragsteueransprüche (25, 52) 6 439 5 946 8,3

Sonstige Aktiva (17,18, 53) 6 047 3 218 87,9

Gesamt 616 474 608 278 1,3

Passiva 31.12.2007 31.12.2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (11, 19, 54, 71) 125 120 125 825 –0,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (11, 19, 55, 71) 159 187 141 214 12,7

Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 56, 71) 205 649 228 753 –10,1

Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 57) 14 823 14 119 5,0

Handelspassiva (21, 58) 70 293 59 248 18,6

Rückstellungen (22, 23, 59) 2 919 3 346 –12,8

Ertragsteuerverpflichtungen (25, 60) 4 945 4 119 20,1

Sonstige Passiva (18, 61) 2 946 1 582 86,2

Nachrangkapital (26, 62, 71) 11 046 11 274 –2,0

Hybridkapital (26, 63, 71) 3 414 3 540 –3,6

Eigenkapital (28, 64, 65, 66) 16 132 15 258 5,7

Gezeichnetes Kapital (64) 1 708 1 705 0,2

Kapitalrücklage (64) 5 709 5 676 0,6

Gewinnrücklagen (64) 6 158 5 139 19,8

Neubewertungsrücklage (14, 64) 903 1 746 –48,3

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (5, 64) 34 –381 .

Rücklage aus der Währungsumrechnung (6, 64) –34 –143 –76,2

Konzerngewinn (64) 657 493 33,3

Gesamt vor Fremdanteilen 15 135 14 235 6,3

Anteile in Fremdbesitz (64) 997 1 023 –2,5

Gesamt 616 474 608 278 1,3

F-�72
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Eigenkapitalentwicklung
Gezeichne- Kapital- Gewinn- Neube- Bewertungs- Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
tes Kapital rücklage rücklagen wertungs- ergebnis aus aus der gewinn vor in kapital

rücklage1) Cash Flow Währungs- Fremd- Fremd-
Mio € Hedges umrechnung anteilen besitz

Eigenkapital 
zum 1.1.2006* 1 705 5 686 3 999 1 995 –1 069 –107 328 12 537 915 13 452

Konzernüberschuss 1 604 1 604 1 604

Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 1 111 –1 111 – –

Gewinne/Verluste – 197 197

Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage –112 –112 –156 –268

Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 682 682 91 773

Veränderungen der 
Währungsrücklage –36 –36 –36

umfassendes
Periodenergebnis 2006 – – 1 111 –112 682 –36 493 2 138 132 2 270

Kapitalerhöhungen – 25 25

Ausgabe von 
Belegschaftsaktien 1 8 9 9

Gewinne/Verluste Vorjahr – –106 –106

Einstellung Gewinne 
(Fremdanteile) – 32 32

Dividende –328 –328 –328

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) –1 –18 29 –137 6 –121 25 –96

Eigenkapital 
zum 31.12.2006 1 705 5 676 5 139 1 746 –381 –143 493 14 235 1 023 15 258

Konzernüberschuss 1 917 1 917 1 917

Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 1 260 –1 260 – –

Gewinne/Verluste – 8 8

Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage –829 –829 –201 –1 030

Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 415 415 118 533

Veränderungen der 
Währungsrücklage 17 17 7 24

umfassendes 
Periodenergebnis 2007 – – 1 260 –829 415 17 657 1 520 –68 1 452

Kapitalerhöhungen – 24 24

Ausgabe von 
Belegschaftsaktien – –

Gewinne/Verluste Vorjahr – –191 –191

Einstellung Gewinne 
(Fremdanteile) – 98 98

Dividende –493 –493 –493

Veränderungen im Anteilsbesitz –206 –206 –206

Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) 3 33 –35 –14 92 79 111 190

Eigenkapital 
zum 31.12.2007 1 708 5 709 6 158 903 34 –34 657 15 135 997 16 132

1) Zum 31. Dezember 2007 sind darin –2 Mio Euro Neubewertungsrücklagen von zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten enthalten; 
2) einschließlich Veränderung eigener Aktien. 

* nach Restatement
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Bilanz

* nach Restatement

Aktiva 31.12.2007 31.12.2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Barreserve (8, 41) 5 157 5 967 –13,6

Forderungen an Kreditinstitute (9, 11, 42, 44, 71) 74 058 75182 –1,5

Forderungen an Kunden (9, 11, 43, 44, 71) 289 409 294 471 –1,7

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (10, 45) –5 955 –7 371 –19,2

Positive Marktwerte aus derivativen 
Sicherungsinstrumenten (12, 46) 8 970 6 979 28,5

Handelsaktiva (13, 47, 71) 97 599 85 527 14,1

Finanzanlagen (14, 48, 51, 71) 132 192 135 291 –2,3

Immaterielle Anlagewerte (15, 49, 51) 1 265 1 680 –24,7

Sachanlagen (16, 50, 51) 1 293 1 388 –6,8

Ertragsteueransprüche (25, 52) 6 439 5 946 8,3

Sonstige Aktiva (17,18, 53) 6 047 3 218 87,9

Gesamt 616 474 608 278 1,3

Passiva 31.12.2007 31.12.2006* Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (11, 19, 54, 71) 125 120 125 825 –0,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (11, 19, 55, 71) 159 187 141 214 12,7

Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 56, 71) 205 649 228 753 –10,1

Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 57) 14 823 14 119 5,0

Handelspassiva (21, 58) 70 293 59 248 18,6

Rückstellungen (22, 23, 59) 2 919 3 346 –12,8

Ertragsteuerverpflichtungen (25, 60) 4 945 4 119 20,1

Sonstige Passiva (18, 61) 2 946 1 582 86,2

Nachrangkapital (26, 62, 71) 11 046 11 274 –2,0

Hybridkapital (26, 63, 71) 3 414 3 540 –3,6

Eigenkapital (28, 64, 65, 66) 16 132 15 258 5,7

Gezeichnetes Kapital (64) 1 708 1 705 0,2

Kapitalrücklage (64) 5 709 5 676 0,6

Gewinnrücklagen (64) 6 158 5 139 19,8

Neubewertungsrücklage (14, 64) 903 1 746 –48,3

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (5, 64) 34 –381 .

Rücklage aus der Währungsumrechnung (6, 64) –34 –143 –76,2

Konzerngewinn (64) 657 493 33,3

Gesamt vor Fremdanteilen 15 135 14 235 6,3

Anteile in Fremdbesitz (64) 997 1 023 –2,5

Gesamt 616 474 608 278 1,3
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Zum 31. Dezember 2007 betrug das Gezeichnete Kapital der

Commerzbank Aktiengesellschaft gemäß Satzung 1 709 Mio Euro

und war in 657 168 541 Stückaktien eingeteilt (rechnerischer Wert

pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug der zum 31. De zember 2007 im

Bestand befindlichen Aktien von 237 391 betrug das ausgewiesene

Gezeichnete Kapital 1 708 Mio Euro.

Von der Ermächtigung der Hauptversammlung am 16. Mai 2007

zum Erwerb eigener Aktien für Zwecke des Wertpapierhandels

nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG wurde Gebrauch gemacht. Gewinne

und Verluste aus dem Handel mit eigenen Aktien wurden er folgs -

neutral behandelt.

Von dem Hauptversammlungsbeschluss am 16. Mai 2007 zur

Ermächtigung des Erwerbs eigener Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8

AktG zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel wurde im

Geschäftsjahr 2007 Gebrauch gemacht. Der Erwerb diente der

Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitarbeiter ausgewähl ter

Gesellschaften im Commerzbank-Konzern. 

Sonstige Veränderungen in der Gewinnrücklage, der Neu be wer -

tungsrücklage und dem Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hed ges

beinhalten auch gemäß IAS 28 anteilig erfolgsneutral zu berück-

sichtigende Eigenkapitalveränderungen bei assoziierten Unter -

nehmen.

F-�74
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Kapitalflussrechnung

* nach Restatement

2007 2006*

Mio € Mio €

Konzernüberschuss 1 917 1 604

Im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Überleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit:

Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen
auf Sachanlagen und Vermögenswerte, Veränderungen 
der Rückstellungen sowie Bewertungsveränderungen 
aus dem Hedge Accounting –156 4 093
Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten –1 929 2 713
Gewinn aus der Veräußerung von Vermögenswerten –126 –770
Ergebnis aus der Veräußerung von Sachanlagen 2 6
Sonstige Anpassungen (Zinsüberschuss) –4 020 –3 937

Zwischensumme –4 312 3 709

Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten aus operativer 
Geschäftstätigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:

Forderungen an Kreditinstitute 1 124 11 021
Forderungen an Kunden 5 062 –140 797
Wertpapiere des Handelsbestands 669 –1 410
Andere Aktiva aus operativer Geschäftstätigkeit –2 093 –4 746
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten –705 –4 075
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 17 973 38 368
Verbriefte Verbindlichkeiten –23 104 131 833
Andere Passiva aus operativer Geschäftstätigkeit –1 072 –653
Erhaltene Zinsen und Dividenden (vgl. Note 29) 22 116 18 862
Gezahlte Zinsen –18 096 –14 925
Ertragsteuerzahlungen –236 –546

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit –2 674 36 641

Einzahlungen aus der Veräußerung von:

Finanzanlagen 2 874 55 894
Sachanlagevermögen 467 334

Auszahlungen für den Erwerb von:

Finanzanlagen –385 –104 227
Sachanlagevermögen –275 –1 212

Effekte aus Veränderungen des Konsolidierungskreises

Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen – 3 579

Cash Flow aus Investitionstätigkeit 2 681 –45 632

Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen – –10
Dividendenzahlungen –493 –328
Mittelveränderung aus sonstiger Finanzierungstätigkeit (Nachrangkapital) –318 6 671

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit –811 6 333

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 5 967 8 628

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit –2 674 36 641
Cash Flow aus Investitionstätigkeit 2 681 –45 632
Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit –811 6 333
Effekte aus Wechselkursänderungen –6 –3

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 5 157 5 967

davon: Kassenbestand 893 754
Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 069 4 375
Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung 
bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 195 838

Im Zahlungsmittelbestand sind keine Zugänge aus erstkonsolidierten Gesellschaften enthalten.
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Zum 31. Dezember 2007 betrug das Gezeichnete Kapital der

Commerzbank Aktiengesellschaft gemäß Satzung 1 709 Mio Euro

und war in 657 168 541 Stückaktien eingeteilt (rechnerischer Wert

pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug der zum 31. De zember 2007 im

Bestand befindlichen Aktien von 237 391 betrug das ausgewiesene

Gezeichnete Kapital 1 708 Mio Euro.

Von der Ermächtigung der Hauptversammlung am 16. Mai 2007

zum Erwerb eigener Aktien für Zwecke des Wertpapierhandels

nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG wurde Gebrauch gemacht. Gewinne

und Verluste aus dem Handel mit eigenen Aktien wurden er folgs -

neutral behandelt.

Von dem Hauptversammlungsbeschluss am 16. Mai 2007 zur

Ermächtigung des Erwerbs eigener Aktien nach § 71 Abs. 1 Nr. 8

AktG zu anderen Zwecken als dem Wertpapierhandel wurde im

Geschäftsjahr 2007 Gebrauch gemacht. Der Erwerb diente der

Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitarbeiter ausgewähl ter

Gesellschaften im Commerzbank-Konzern. 

Sonstige Veränderungen in der Gewinnrücklage, der Neu be wer -

tungsrücklage und dem Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hed ges

beinhalten auch gemäß IAS 28 anteilig erfolgsneutral zu berück-

sichtigende Eigenkapitalveränderungen bei assoziierten Unter -

nehmen.
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Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zusammensetzung und die

Ver   än derungen des Zahlungsmittelbestands des Ge schäfts   jahres.

Sie ist aufgeteilt in die Positionen ope rative Geschäfts tätig keit,

In vestitionstätigkeit und Finan zie rungs  tätigkeit.

Als Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit werden Zah lungs-

vorgänge (Zu- und Abflüsse) aus Forderungen an Kreditinstitute

und Kunden sowie Wertpapieren des Handelsbestands und an de  -

ren Aktiva ausgewiesen. Zu- und Abgänge aus Verbind lich keiten

gegenüber Kreditinstituten und Kunden, aus Verbrieften Ver bind-

lich keiten und anderen Passiva gehören ebenfalls zur ope rativen

Geschäftstätigkeit. Auch die aus dem operativen Ge schäft resul-

tierenden Zins- und Dividendenzahlungen finden sich im Cash

Flow aus operativer Geschäftstätigkeit wieder.

Der Cash Flow aus Investitionstätigkeit zeigt Zah lungs vorgänge

für die Finanzanlagen, die immateriellen Vermögenswerte sowie

für Sach anlagen und Auszahlungen für den Erwerb von Toch -

terunternehmen. An dieser Stelle  werden auch die Effekte aus

Veränderungen des Konso li die rungs  kreises berücksichtigt. 

Der Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit umfasst Einzahlungen

aus Kapitalerhöhungen und Ein- und  Aus zahlungen für Nach rang-

und Hybridkapital. Auch ausgeschüttete Dividenden werden hier

gezeigt.

Als Zahlungsmittelbestand sehen wir die Barreserve (vgl. Note 41)

an, die sich aus Kassenbestand, Guthaben bei Zentral noten ban ken

sowie Schuldtiteln öffentlicher Stellen und Wechseln, die zur

Refinanzierung bei Zentralnoten banken zugelassen sind, zusam-

mensetzt. Nicht einbe zogen werden täglich fällige For de rungen

an Kredit institute.

Für Kreditinstitute ist die Aussagefähigkeit der Kapital fluss rech -

nung als gering anzusehen. Die Kapitalflussrechnung ersetzt für

uns weder die Liquiditäts- beziehungsweise Finanzplanung noch

wird sie als Steuerungsinstrument eingesetzt. 
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Grundlage der Konzernrechnungslegung

Unser Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 wurde in Ein -

klang mit § 315a Abs. 1 HGB und der Verordnung (EG) Nr.

1606/2002 (IAS-Verordnung) des Europäischen Parlaments und

des Rates vom 19. Juli 2002 sowie wei teren Verordnungen zur Über -

nahme bestimmter inter nationaler Rechnungs legungs stan dards

auf der Grundlage der vom International Accounting Standards

Board (IASB) verabschiedeten und veröffentlichten Inter -

national Accounting Standards (IAS) beziehungsweise Inter na -

tional Financial Reporting Standards (IFRS) und deren Aus le -

gun gen durch das Standing Interpretations Committee (SIC)

beziehungsweise International Financial Reporting In ter pretation

Committee (IFRIC) aufgestellt. Alle für das Geschäftsjahr 2007 in

der EU verpflichtend anzuwendenden Standards und Interpre -

ta tio nen wurden berücksichtigt.

Von der vorzeitigen Anwendung von Standards und Interpre ta -

tionen, die erst ab dem 1. Januar 2008 oder später umzusetzen

sind (IFRS 8, überarbeiteter IAS 1, Änderungen zu IAS 23; IFRIC

11, 12, 13, 14)  haben wir zulässigerweise abgesehen. Hieraus

erwarten wir jedoch keine wesentlichen Auswirkungen auf die

Bilanzierung und Bewertung.  

Die im Geschäftsjahr 2007 erstmals anzuwendenden Standards und

Interpretationen (IFRS 7, Änderungen zu IAS 1; IFRIC 7, 8, 9, 10)

hatten, bis auf die erstmalige Anwendung des IFRS 7, keine we sent-

lichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss. Die nach IFRS

7.6 geforderte Offenlegung der Berichtsklassen erfolgt auf der

Grundlage der Bilanz- und GuV-Posten. Infor ma tionen zu Art und

Ausmaß der sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden Risiken

werden im Anhang und im Risikobericht des Lage berichts im von

IFRS 7 geforderten Umfang dargestellt.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn- und Ver lust-

rechnung beinhaltet der Konzernabschluss als weitere Kompo nen -

ten die Eigenkapitalenwicklung, eine Kapitalflussrechnung und den

Anhang (Notes). Die Segmentberichterstattung und die Berichter-

stattung über das Risikomanagement erfolgen innerhalb des An-

hangs (Note 40 beziehungsweise Notes 74 bis 82).

Der Konzernlagebericht einschließlich des separaten Berichts

über die Chancen und Risiken der künftigen  Ent wick lung (Risiko-

bericht) gemäß § 315 HGB ist auf den  Seiten 97 bis 134 unseres

Geschäftsberichts abgedruckt. Alle Beträge sind, sofern nicht ge-

sondert darauf hingewiesen wird, in Mio Euro dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundsätze
Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der Unterneh-

mensfortführung (Going Concern). Erträge und Aufwendungen

werden zeitanteilig abgegrenzt und in der Periode erfolgswirksam

erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind. 

Die Rechnungslegung erfolgt auf Grundlage der durch IAS 39 fest-

ge legten Kategorisierungs- und Bewertungsprinzipien. Für deri-

vative Sicherungsinstrumente finden die Vorschriften zur Bilan-

zierung von Sicherungszusammen hängen Anwendung (zur wei-

tergehenden Erläuterung vgl. Note 5). Die Rechnungslegung im

Commerzbank-Konzern er folgt nach konzerneinheitlichen Bilan-

zierungs- und Bewer tungsmethoden. Alle wesentlichen voll kon so -

lidierten Unternehmen haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag

31. Dezember 2007 aufgestellt.

Der Konzernabschluss enthält Werte, die zulässigerweise unter

Verwendung von Schätzungen und Annahmen ermittelt worden

sind. Die verwendeten Schätzungen und Annahmen basieren auf

historischen Erfahrungen und anderen Faktoren wie Planungen

und – nach heutigem Ermessen – wahrscheinlichen Erwartungen

und Prognosen zukünftiger Ereignisse. Schätzungsunsicherheiten

ergeben sich insbesondere bei der Ermittlung der Risikovorsorge

im Kreditgeschäft, der Pensionsverpflichtungen, des Geschäfts-

und Firmenwerts, der aktiven latenten Steuern und der Fair Value-

Ermittlung, insbesondere bei der Bewertung von CDO/RMBS

(siehe Seite 153 f.).

Ein Vermögenswert wird in der Bilanz angesetzt, wenn es wahr-

scheinlich ist, dass der künftige wirtschaftliche Nutzen dem Un -

ternehmen zufließen wird und wenn seine Anschaffungs- oder

Herstellungskosten oder ein anderer Wert verlässlich bewertet

werden können. Eine Schuld wird in der Bilanz angesetzt, wenn es

wahr scheinlich ist, dass sich aus der Erfüllung einer  ge gen   wär -

tigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von Ressourcen ergibt, die

wirtschaftlichen Nutzen enthalten, und dass der Erfüllungsbetrag

verlässlich bewertet werden kann.

Anhang (Notes)
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Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zusammensetzung und die

Ver   än derungen des Zahlungsmittelbestands des Ge schäfts   jahres.

Sie ist aufgeteilt in die Positionen ope rative Geschäfts tätig keit,

In vestitionstätigkeit und Finan zie rungs  tätigkeit.

Als Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit werden Zah lungs-

vorgänge (Zu- und Abflüsse) aus Forderungen an Kreditinstitute

und Kunden sowie Wertpapieren des Handelsbestands und an de  -

ren Aktiva ausgewiesen. Zu- und Abgänge aus Verbind lich keiten

gegenüber Kreditinstituten und Kunden, aus Verbrieften Ver bind-

lich keiten und anderen Passiva gehören ebenfalls zur ope rativen

Geschäftstätigkeit. Auch die aus dem operativen Ge schäft resul-

tierenden Zins- und Dividendenzahlungen finden sich im Cash

Flow aus operativer Geschäftstätigkeit wieder.

Der Cash Flow aus Investitionstätigkeit zeigt Zah lungs vorgänge

für die Finanzanlagen, die immateriellen Vermögenswerte sowie

für Sach anlagen und Auszahlungen für den Erwerb von Toch -

terunternehmen. An dieser Stelle  werden auch die Effekte aus

Veränderungen des Konso li die rungs  kreises berücksichtigt. 

Der Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit umfasst Einzahlungen

aus Kapitalerhöhungen und Ein- und  Aus zahlungen für Nach rang-

und Hybridkapital. Auch ausgeschüttete Dividenden werden hier

gezeigt.

Als Zahlungsmittelbestand sehen wir die Barreserve (vgl. Note 41)

an, die sich aus Kassenbestand, Guthaben bei Zentral noten ban ken

sowie Schuldtiteln öffentlicher Stellen und Wechseln, die zur

Refinanzierung bei Zentralnoten banken zugelassen sind, zusam-

mensetzt. Nicht einbe zogen werden täglich fällige For de rungen

an Kredit institute.

Für Kreditinstitute ist die Aussagefähigkeit der Kapital fluss rech -

nung als gering anzusehen. Die Kapitalflussrechnung ersetzt für

uns weder die Liquiditäts- beziehungsweise Finanzplanung noch

wird sie als Steuerungsinstrument eingesetzt. 
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(2) Anpassung der Bilanzierungs- und 
Bewer tungs  methoden
Wir haben die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Ver  -

gleich zum Konzernabschluss 31. Dezember 2006 grundsätzlich

beibehalten. 

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden bisher Salesmargen

aus Foreign Exchange-Geschäften im Er geb  nis aus dem Handel

aus gewiesen. Seit dem Geschäftsjahr 2007 werden diese wie in-

zwischen international üblich im Provisionsüberschuss gezeigt.

Die Vorjahreswerte haben wir entsprechend angeglichen. Für das

Geschäftsjahr 2006 beträgt die Umgliederung 66 Mio Euro.

Im laufenden Geschäftsjahr haben wir bei der Tochtergesellschaft

Hypothekenbank in Essen eine Korrektur der Bewertung eines

niedrigverzinsten Wertpapiers gemäß IAS 8.42 vorgenommen. Es

erfolgte nachträglich eine Anpassung der Zugangsbewertung  auf

den niedrigeren Fair Value aufgrund der Unterverzinslichkeit des

Papiers. Bislang wurden für die Zugangsbewertung die Anschaf-

fungskosten des Wertpapiers herangezogen.

Daraus ergibt sich für das Geschäftsjahr 2006 rückwirkend ein An-

pas sungsbedarf, den wir in den nachfolgenden Tabellen einzeln

aufgeführt haben. 

Nach Berücksichtigung dieser Anpassungen ergibt sich für das

Geschäftsjahr 2006 ein Gewinn je Aktie gemäß IAS 33 von  2,44 Euro

gegenüber dem im Vorjahr ausgewiesenen Gewinn je Aktie von

2,43 Euro.

Darüber hinaus war eine Anpassung der Segmentberichterstat-

tung für 2006 vorzunehmen. Diese betraf im kompletten Umfang

das Segment Public Finance und Treasury.  

Zum 1. Januar 2006 betrug die Anpassung der Forderungen Kunden –110 Mio Euro, der Anteile im Fremdbesitz –32 Mio Euro, der Ertrag-

steueransprüche +44 Mio Euro und der Gewinnrücklagen –34 Mio Euro.

veröffentlichter Anpassung angepasster
Bilanz zum 31.12.2006 (Mio €) Konzernabschluss Konzernabschluss

Forderungen an Kreditinstitute 75 271 –89 75 182

Ertragsteueransprüche 5 918 +28 5 946

Ertragsteuerverpflichtungen 4 127 –8 4 119

Eigenkapital; Gewinnrücklagen 5 166 –27 5 139

Eigenkapital; Anteile in Fremdbesitz 1 049 –26 1 023

Gewinn und Verlustrechnung veröffentlichter Anpassung angepasster
2006 (Mio €) Konzernabschluss Konzernabschluss

Zinsüberschuss 3 916 +21 3 937

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 587 +8 595

Konzernfremden Gesellschaftern zustehender Gewinn/Verlust –191 –6 –197

Konzernüberschuss 1 597 +7 1 604

Einstellung in die Gewinnrücklagen –1 104 –7 –1 111

Konzerngewinn 493 – 493
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(3) Konsolidierungskreis 
In unseren Konzernabschluss einbezogen sind insgesamt – neben

dem Mutterunternehmen – 159 Tochterunter nehmen (2006: 159), an

denen die Commerzbank Aktien gesellschaft direkt oder indirekt

mehr als 50% der Stimmrechte hält oder einen beherrschenden

Einfluss ausübt. Von diesen Unternehmen haben 101 ihren Sitz im

Inland (2006: 86) und 58 ihren Sitz im Ausland (2006: 73). 

610 Tochterunternehmen und assoziierte Unter neh men mit unter-

geordneter Bedeutung für den Einblick in die Vermögens-,  Finanz-

und Ertragslage des Konzerns wurden nicht konsolidiert, sondern

als Anteile an Tochterunternehmen oder Beteiligungen unter den

Finanzanlagen bilanziert. Bezogen auf die  Summen bi lanz des Kon -

zerns machen diese Unternehmen weniger als 0,1% (2006: 0,1%)

aus. Im Berichtsjahr wurden 24 Tochterunternehmen erstmalig

konsolidiert:

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.

Objekt Euro Alsace Paris KG, Düsseldorf

AJUNTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH,

Düsseldorf

ASCARA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH,

Düsseldorf

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH, Düsseldorf

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH & Co.

Objekt Paris KG, Düsseldorf

BACUL Immobiliengesellschaft mbH, Eschborn

CG New Venture Aktiengesellschaft, Wiesbaden

CG New Venture 2 GmbH & Co. KG, Wiesbaden

CG New Venture 3 GmbH & Co. KG, Wiesbaden

CG New Venture 4 GmbH & Co. KG, Wiesbaden

CG Real Estate Master FCP-SIF, Luxemburg

Commerz Grundbesitz Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, 

Frankfurt am Main

Commerz Transaction Services Mitte GmbH, Erfurt

Commerz Transaction Services Nord GmbH, Magdeburg

Commerz Transaction Services West GmbH, Hamm

Commerzbank (Schweiz) AG Private Banking, Wien

Dritte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH,

Frankfurt am Main

EHY Real Estate Fund I LLC, New York

EHY Sub Asset LLC, Wilmington/Delaware

H 47 GmbH & Co. KG, Düsseldorf

HAJOBANTA GmbH & Co. Asia Opportunity I KG,

Düsseldorf

KENSTONE GmbH, Eschborn

REFUGIUM Beteiligungsgesellschaft mbH,

Grünwald (München)

SCI EURO ALSACE PARIS, Paris

Neben den 159 Tochterunternehmen haben wir im Geschäftsjahr

2007 35 Zweckgesellschaften und neun Spe zial fonds gemäß  IAS 27

und SIC 12 in unserem Konzern abschluss vollkonsolidiert; erst ma lig

konsolidiert werden zehn Zweckgesellschaften und Spe zial fonds:

CB Mezzanine Limited Partnership, St. Helier/Jersey

cominvest Short Term Plus, Luxemburg

CoSMO Finance 2007-1 Ltd., Dublin

Glastonbury 2007-1 plc, Dublin

Kaiserplatz Purchaser No. 8 Limited, St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 17 Limited, St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 18 Limited, St. Helier/Jersey

KP Avalon Ltd., Dublin

Semper Finance 2007-1 GmbH, Frankfurt am Main 

SUK-Cofonds, Frankfurt am Main
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(2) Anpassung der Bilanzierungs- und 
Bewer tungs  methoden
Wir haben die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Ver  -
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Aus dem Konsolidierungskreis sind ausgeschieden:

Activest Grugafonds, München

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

Comas Strategy Fund Limited, Grand Cayman

Commerz Asset Management (UK) plc, London

Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH, Wiesbaden

Commerz International Capital Management (Japan) Ltd.,

Tokio

Commerz (Nederland) N.V., Amsterdam

Commerzbank Belgium S.A./N.V., Brüssel

Commerzbank Overseas Finance N.V., Curaçao 

CommerzLeasing Auto GmbH, Düsseldorf

DBI-Fonds HIE 1, Frankfurt am Main

DBI-Fonds HIE 2, Frankfurt am Main

DBI-Fonds HIE 3, Frankfurt am Main

DEGEF-Fonds HIE 1, Frankfurt am Main

DEGEF-Fonds HIE 2, Frankfurt am Main

DEVIF-Fonds Nr. 533, Frankfurt am Main

DEVIF-Fonds Nr. 606, Frankfurt am Main

Four Winds Funding Corporation, Wilmington/Delaware

Hibernia Alpha Beteiligungsgesellschaft mbH,

Frankfurt am Main

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH,

Frankfurt am Main

HIE-Cofonds I, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds II, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds III-N, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds IV-N, Frankfurt am Main 

HIE-Cofonds V-N, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds VI, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds VII, Frankfurt am Main

HIE-Cofonds VIII, Frankfurt am Main

Jupiter Administration Services Limited, London

Jupiter Adria Management Limited, Bermuda

Jupiter Asset Management Limited, London

Jupiter Asset Management (Asia) Limited, Hongkong

Jupiter Asset Management (Bermuda) Limited, Bermuda

Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited, St. Helier/Jersey

Jupiter International Group plc, London

Jupiter Unit Trust Managers Limited, London

Kaiserplatz Purchaser No. 2 Limited, St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 3 Limited, St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 4 Limited, St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 9 Limited, St. Helier/Jersey

Mainz Holdings Limited, St. Helier/Jersey

P.T. Bank Finconesia, Jakarta

Skarbiec Asset Management Holding SA, Warschau 

SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,

Warschau 

Tyndall Holdings Limited, London

Tyndall International Holdings Limited, Bermuda

Tyndall Investments Limited, London

Elf (2006: zwölf) wesentliche assoziierte Unternehmen – davon

sieben (2006: sieben) im Inland – werden nach der Equity-Me-

thode bewertet. Es wurden keine assoziierten Unter nehmen neu

aufgenommen.
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Aus dem Kreis der assoziierten Unternehmen ist folgende Gesell-

schaft ausgeschieden:

Alon Technology Ventures Limited, British Virgin Islands

Eine vollständige Aufzählung des Anteilsbesitzes des Commerz-

bank-Konzerns als Bestandteil des Anhangs wird im elektroni-

schen Bundesanzeiger offen gelegt und ist ebenfalls im elektroni-

schen Unternehmensregister einsehbar. Sie kann zudem unter un-

serer Internetadresse: www.commerzbank.de/InvestorRelations/

Unter nehmens berichterstattung abgerufen werden. 

(4) Konsolidierungsgrundsätze
Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung bewerten wir  Ver mögens -

werte und Verpflichtungen von Tochter unter nehmen unab hängig

von der Anteilsquote zum Zeitpunkt des Erwerbs vollständig neu.

Die neubewerteten Ver mö gens werte und Schulden werden unter

Berücksich tigung latenter Steuern in die Konzernbilanz über -

nommen, die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten in den Folge-

perioden entsprechend den anzuwendenden Standards behandelt.

Verbleibt nach der Neubewertung ein akti vischer  Un ter schieds -

betrag, wird dieser als Geschäfts- oder Firmenwert aktiviert.

Auf Geschäftsbeziehungen von Unternehmen innerhalb des  Kon -

zerns basierende Forderungen und Verbindlichkeiten sowie  Auf -

wendungen und Erträge werden im Rahmen der Schulden- sowie

der Aufwands- und Ertragskonsolidierung eliminiert. Im Konzern

angefallene Zwi schen ergebnisse werden herausgerechnet, soweit

sie nicht von untergeord neter Bedeutung sind.

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-Methode bewer-

tet und als Anteile an assoziierten Unternehmen in den Finanz an -

lagen ausgewiesen. Die Anschaffungskosten dieser Beteiligungen

einschließlich darin enthaltener Geschäfts- oder Firmenwerte

werden zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Kon-

zernabschluss bestimmt. Da bei werden die gleichen Regeln wie

bei Tochtergesellschaften sinngemäß angewandt. Für die wesent-

lichen assoziierten Unternehmen basiert die er folgs wirksame  und

erfolgsneutrale Fort schreibung des Equity-Buchwerts auf nach

unseren Instruktionen aufbereiteten und geprüften Nebenrech-

nungen nach IFRS der assoziierten Unternehmen.

Anteile an Tochterunternehmen, die wegen unter geord  neter Be-

deutung nicht konsolidiert werden, und Be teiligungen sind zum

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) oder, sofern dieser nicht zu-

verlässig ermittelbar ist, zu Anschaffungskosten in den Finanz -

anlagen ausgewiesen.
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(5) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung
(IAS 39)
Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögenswerte und Verbind-

lichkeiten, zu denen auch derivative Finanzinstrumente zählen,

grundsätzlich in der Bilanz anzusetzen und in Abhängigkeit von der

ihnen zugewiesenen Kategorie zu bewerten. Ein Finanzinstru ment

ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu

einem finanziellen Vermögenswert und bei dem anderen Unter-

nehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigen -

kapitalinstrument führt.

Die nachstehenden Erläuterungen geben eine Übersicht darüber,

wie die Regelungen des IAS 39 in der derzeit gültigen Fassung in

unserem Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermögenswerte
und Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables):
Dieser Kategorie werden nicht-derivative Finanz instrumente

mit festen oder bestimmbaren Zahlungsansprüchen zugeordnet,

für die kein aktiver Markt  besteht. Dies gilt unabhängig davon,

ob die Finanz instrumente originär begründet oder im Sekun-

därmarkt erworben wurden. Ein aktiver Markt ist dann gege-

ben, wenn notierte Preise regelmäßig zum Beispiel von einer

Börse oder einem Broker zur Ver fügung  gestellt werden und

diese Preise repräsentativ für aktuelle Transaktionen  zwi schen

fremden Dritten sind. Die Bewertung erfolgt zu fortgeführten

Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines Impairments wird

dieses bei der Ermittlung der fortgeführten Anschaffungs-

kosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien  beziehungs -

weise  Disagien werden über die Laufzeit verteilt er folgs wirk -

sam im Zinsergebnis  vereinnahmt.

Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle
Vermögenswerte (Held to Maturity):
Dieser Kategorie dürfen nicht-derivative finanzielle Vermögens-

werte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie fest ge -

legter Laufzeit dann zugeordnet werden, wenn für sie ein aktiver

Markt existiert und wenn die Absicht sowie die Fähigkeit be-

steht, sie bis zur Endfälligkeit zu halten. Die Bewertung erfolgt

zu fortgeführten Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines

 Impairments wird dieses bei der Ermittlung der fort geführten

Anschaffungskosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien  be -

zie hungsweise Disagien werden über die Laufzeit verteilt

 erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt. 

Der Commerzbank-Konzern verwendet die Kategorie „Bis zur

End fälligkeit zu haltende finanzielle Ver mögenswerte“ auch

im Geschäftsjahr 2007 nicht. 

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
be wertete finanzielle Vermögenswerte oder
Verbindlich keiten (Financial  Assets or Financial
Liabilities at Fair Value through Profit or Loss):
Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

– Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermögens-

werte oder Verbindlichkeiten (Held for Trading):

Diese Kategorie umfasst die finanziellen Ver mögens werte

und finanziellen Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken

gehalten werden (Handelsaktiva und -passiva). Zu den

Handelsaktiva zählen originäre Finanzinstrumente (insbe-

sondere verzinsliche Wertpapiere, Aktien und Schuld -

scheindarlehen), Edelmetalle sowie derivative Finanz in stru-

mente mit positivem beizulegenden Zeitwert. Die Handels-

passiva umfassen insbesondere derivative Finanz   instru- 

mente mit einem negativen beizulegenden Zeitwert sowie

Lieferverpflichtungen aus Wertpapierleerverkäufen. 

Derivative Finanzinstrumente, die als Sicherungsinstru-

men  te eingesetzt werden, sind nur dann als Handels aktiva

bezie hungsweise Handels passiva enthalten, wenn diese

die Voraussetzung für die Anwendung des Hedge Accoun-

ting (vgl. unten in dieser Note) nicht erfüllen. Ansonsten

 werden sie als „Marktwerte aus derivativen Sicherungs -

instrumenten“ ausgewiesen.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu jedem Bi-

lanz stichtag zum Fair Value bilanziert. Die Bewertungser -

gebnisse werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im

Handelsergebnis erfasst.

– Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanzinstru-

men  te (Designated at Fair Value through  Profit or Loss):

Gemäß der so genannten Fair Value Option ist es zulässig,

jedes Finanzinstrument freiwillig einer Bewertung zum

Fair Value mit Erfassung der Be wer tungsergebnisse in der

Gewinn- und Ver lust  rechnung zu unterwerfen. Die Ent-

schei dung zur Nutzung der Fair Value Option ist für ein Fi-

nanz instrument im Zeitpunkt des Zugangs unwiderruflich

zu treffen.
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Voraussetzung für die Anwendung der Fair Value Option

für ein Finanzinstrument ist, dass

– eine Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz (accounting

mismatch) vermieden oder erheblich reduziert wird

oder

– das Management und die Performance-Messung ei nes

Portfolios aus Finanzinstrumenten auf Fair Value Ba sis

erfolgt oder

– das Finanzinstrument ein oder mehrere trennungs-

pflichtige eingebettete Derivate enthält.

Finanzinstrumente, für die die Fair Value Option angewandt

wird, verbleiben in ihrem jeweiligen Bilanzposten und wer-

den zum Fair Value bewertet. Die Bewertungsergebnisse

werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten

Handelsergebnis erfasst. 

Weitere Ausführungen zu Art und Umfang der Anwendung

der Fair Value Option im Commerzbank-Konzern finden sich

in Note 73.

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermö gens -
werte (Available for Sale):
Alle nicht-derivativen finanziellen Vermögenswerte, die keiner

der vorgenannten Kategorien zugewiesen werden konnten,

sind dieser Kategorie zuzuordnen. Dabei handelt es sich ins-

besondere um verzinsliche Wertpapiere, Aktien und Beteili-

gungen. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert.

Ist der beizulegende Zeitwert bei Eigenkapitalinstrumenten

nicht verlässlich ermittelbar, erfolgt die Bewertung zu fortge-

führten Anschaffungskosten. Das Ergebnis aus der Be wer tung

wird – nach Berücksichtigung latenter Steuern –  er folgs neu tral

in einem gesonderten Posten des Eigenkapitals  (Neu bewer -

tungsrücklage) ausgewiesen. Agien oder Disagien werden er-

folgswirksam über die Laufzeit im Zinsergebnis vereinnahmt.

Bei einer Ver äu ße rung des finanziellen Vermögenswerts wird

das in der Neubewertungsrücklage bilanzierte kumulierte Be-

wertungsergebnis aufgelöst und in der Gewinn- und Verlust-

rechnung erfasst. Im Fall einer Wert min  de rung ist die Neu be -

wer tungsrücklage um den Wert minde rungsbetrag anzupassen

und der Betrag in der Gewinn- und Verlustrechnung zu be-

rücksichtigen. 

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten:
Zu dieser Kategorie zählen Verbindlichkeiten gegen über Kre -

ditinstituten und Kunden sowie verbriefte Verbindlichkeiten.

Die Bewertung erfolgt zu fort geführ ten Anschaffungskosten.

Agien beziehungsweise Disagien werden über die Laufzeit

verteilt erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

Die Nettoerfolge umfassen Wertminderungen, Zuschreibun-

gen, realisierte Abgangserfolge und nach  träg liche Eingänge

aus abgeschriebenen Finanz instru menten der jeweiligen oben

be schriebenen IAS 39 Kategorie. Die Bestandteile werden in

den Notes „Zinsüberschuss“, „Risikovorsorge im Kreditge-

schäft“, „Handelsergebnis“ und „Ergebnis aus Finanzanlagen“

je IAS 39 Kategorie dargestellt.

b) Finanzgarantien (Financial Guarantee contracts)
Eine Finanzgarantie ist gemäß IAS 39 ein Vertrag, bei dem der

Garantiegeber zur Leistung bestimmter Zahlungen verpflich  tet

ist, die den Garantienehmer für einen Verlust entschädigen, der

ihm entsteht, weil ein bestimmter Schuldner seinen  Zah lungs -

verpflichtungen gemäß den ursprünglichen oder ge än der ten

Be dingungen eines Schuldinstruments nicht frist gemäß nach-

kommt. Ist der Commerzbank-Konzern Garantienehmer, wird

die Finanzgarantie bilanziell nicht erfasst und nur bei  der Ermit t-

lung der Wertminderung eines besicherten Vermö gens wer tes

berücksichtigt. Als Garantiegeber erfasst der Commerzbank-

Konzern die Verpflichtung aus einer Finanzgarantie bei Ver-

tragsabschluss.

Die Erstbewertung erfolgt mit dem Fair Value zum Erfassungs -

zeitpunkt. Insgesamt betrachtet ist der Fair Value einer  Fi nanz-

garantie bei Vertragsabschluss null, denn der Wert der verein-

barten Prämie wird bei marktgerechten Verträgen  regelmäßig

dem Wert der Garantieverpflichtung entsprechen. Im Rahmen

der Folgebewertung wird geprüft, ob eine Risikovorsorge er-

forderlich ist.

Sofern eine Finanzgarantie Bestandteil einer Finanzierungszu-

sage ist, für die eine Handelsabsicht besteht, ist auch die Finanz -

garantie als Held for Trading zu kategorisieren. Die Behand-

lung solcher Finanzgarantien erfolgt dann abweichend  zu der

vorhergehenden Beschreibung gemäß den Vor gaben der Ka-

tegorie Held for Trading (vgl. Note 5 a)).
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(5) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung
(IAS 39)
Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögenswerte und Verbind-

lichkeiten, zu denen auch derivative Finanzinstrumente zählen,

grundsätzlich in der Bilanz anzusetzen und in Abhängigkeit von der

ihnen zugewiesenen Kategorie zu bewerten. Ein Finanzinstru ment

ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu

einem finanziellen Vermögenswert und bei dem anderen Unter-

nehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigen -

kapitalinstrument führt.

Die nachstehenden Erläuterungen geben eine Übersicht darüber,

wie die Regelungen des IAS 39 in der derzeit gültigen Fassung in

unserem Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermögenswerte
und Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables):
Dieser Kategorie werden nicht-derivative Finanz instrumente

mit festen oder bestimmbaren Zahlungsansprüchen zugeordnet,

für die kein aktiver Markt  besteht. Dies gilt unabhängig davon,

ob die Finanz instrumente originär begründet oder im Sekun-

därmarkt erworben wurden. Ein aktiver Markt ist dann gege-

ben, wenn notierte Preise regelmäßig zum Beispiel von einer

Börse oder einem Broker zur Ver fügung  gestellt werden und

diese Preise repräsentativ für aktuelle Transaktionen  zwi schen

fremden Dritten sind. Die Bewertung erfolgt zu fortgeführten

Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines Impairments wird

dieses bei der Ermittlung der fortgeführten Anschaffungs-

kosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien  beziehungs -

weise  Disagien werden über die Laufzeit verteilt er folgs wirk -

sam im Zinsergebnis  vereinnahmt.

Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle
Vermögenswerte (Held to Maturity):
Dieser Kategorie dürfen nicht-derivative finanzielle Vermögens-

werte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie fest ge -

legter Laufzeit dann zugeordnet werden, wenn für sie ein aktiver

Markt existiert und wenn die Absicht sowie die Fähigkeit be-

steht, sie bis zur Endfälligkeit zu halten. Die Bewertung erfolgt

zu fortgeführten Anschaffungskosten. Bei Vorliegen eines

 Impairments wird dieses bei der Ermittlung der fort geführten

Anschaffungskosten erfolgswirksam berücksichtigt. Agien  be -

zie hungsweise Disagien werden über die Laufzeit verteilt

 erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt. 

Der Commerzbank-Konzern verwendet die Kategorie „Bis zur

End fälligkeit zu haltende finanzielle Ver mögenswerte“ auch

im Geschäftsjahr 2007 nicht. 

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
be wertete finanzielle Vermögenswerte oder
Verbindlich keiten (Financial  Assets or Financial
Liabilities at Fair Value through Profit or Loss):
Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

– Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermögens-

werte oder Verbindlichkeiten (Held for Trading):

Diese Kategorie umfasst die finanziellen Ver mögens werte

und finanziellen Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken

gehalten werden (Handelsaktiva und -passiva). Zu den

Handelsaktiva zählen originäre Finanzinstrumente (insbe-

sondere verzinsliche Wertpapiere, Aktien und Schuld -

scheindarlehen), Edelmetalle sowie derivative Finanz in stru-

mente mit positivem beizulegenden Zeitwert. Die Handels-

passiva umfassen insbesondere derivative Finanz   instru- 

mente mit einem negativen beizulegenden Zeitwert sowie

Lieferverpflichtungen aus Wertpapierleerverkäufen. 

Derivative Finanzinstrumente, die als Sicherungsinstru-

men  te eingesetzt werden, sind nur dann als Handels aktiva

bezie hungsweise Handels passiva enthalten, wenn diese

die Voraussetzung für die Anwendung des Hedge Accoun-

ting (vgl. unten in dieser Note) nicht erfüllen. Ansonsten

 werden sie als „Marktwerte aus derivativen Sicherungs -

instrumenten“ ausgewiesen.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu jedem Bi-

lanz stichtag zum Fair Value bilanziert. Die Bewertungser -

gebnisse werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im

Handelsergebnis erfasst.

– Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanzinstru-

men  te (Designated at Fair Value through  Profit or Loss):

Gemäß der so genannten Fair Value Option ist es zulässig,

jedes Finanzinstrument freiwillig einer Bewertung zum

Fair Value mit Erfassung der Be wer tungsergebnisse in der

Gewinn- und Ver lust  rechnung zu unterwerfen. Die Ent-

schei dung zur Nutzung der Fair Value Option ist für ein Fi-

nanz instrument im Zeitpunkt des Zugangs unwiderruflich

zu treffen.
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c) Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives) 
IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von Derivaten,

die in originäre Finanzinstrumente ein gebettet sind (Embedded

Derivatives). Solche Finanzinstrumente werden auch als hy-

bri de Finanzinstrumente bezeichnet. Dabei handelt es sich zum

Beispiel um Aktienanleihen (Anleihen mit Rückzahlungs recht

in Aktien) oder Anleihen mit indexbezogener Verzinsung. Ge -

mäß IAS 39 ist das eingebettete Derivat unter bestimmten Be-

dingungen getrennt vom originären Finanzinstrument wie ein

freistehendes Derivat zu bilanzieren. 

Eine solche bilanzielle Trennungspflicht ist dann ge geben, wenn

die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats nicht

eng mit denen des origi nären Trägerinstruments verbun den

sind. In diesem Fall ist das eingebettete Derivat als Teil des

Handelsbestands anzusehen und zum beizulegenden Zeit wert

(Fair Value) zu bilanzieren. Bewertungsänderungen  sind erfolgs-

wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen. Die

Bilanzierung und Bewertung des Basisvertrags folgt hingegen

den Vorschriften der zugewiesenen Kategorie des Finanz -

instruments. 

Sind die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Deri-

vats jedoch eng mit denen des originären Trägerinstruments

 verbunden, wird das eingebettete Derivat nicht getrennt bilan -

ziert und das hybride Finanzinstrument insgesamt nach den

allgemeinen Vorschriften der Kategorie bewertet, dem das Fi-

nanzinstrument zugeordnet wurde.

d) Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen
(Hedge Accounting)
IAS 39 beinhaltet umfassende Regelungen für die bilanzielle

Abbildung von Sicherungszusammenhängen, das heißt der Bi -

lan zierung von Sicherungsinstrumenten (insbesondere Derivate)

und den durch sie abgesicherten Grundgeschäften. 

Nach den allgemeinen Regelungen werden Derivate als Handels-

geschäfte (Handelsaktiva oder Handelspassiva) klassifiziert

und zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Das

Bewertungsergebnis wird im Handelsergebnis ausgewiesen.

Werden Derivate nachweislich zur Absicherung von Risiken

aus Nichthandelsgeschäften eingesetzt, lässt IAS 39 unter be-

stimmten Bedingungen die Anwendung des Hedge Accounting

(Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen) zu. Dabei

wer den vorwiegend zwei Formen des Hedge Accounting an-

gewendet:

Fair Value Hedge Accounting:
IAS 39 sieht die Anwendung des Hedge Accounting für Deri-

vate vor, die der Absicherung des beizulegenden Zeitwerts bi-

lanzierter Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten dienen.

Einem solchen Marktwertrisiko unterliegen insbesondere  die

Emissions- und Kreditgeschäfte des Konzerns und die Wert -

papierbestände der Liquiditätssteuerung, sofern es sich um

festverzinsliche Papiere handelt. Zur Absicherung dieser  Ri -

siken werden vor allem Zins- beziehungsweise Zinswährungs -

swaps verwendet.

Gemäß den Regelungen des Fair Value Hedge Accounting

werden die zur Absicherung eingesetzten derivativen Finanz-

instrumente zum Fair Value als „Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten“ bilanziert. Die Bewertungsände-

rungen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-

rechnung als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ in -

nerhalb des Handelsergeb nisses er fasst. Für den gesicherten

Vermögenswert bezie hungs weise die gesicherte Verbindlich-

keit sind die aus dem gesicherten Risiko resultierenden Fair

Value-Änderungen bilanziell zu erfassen und ebenfalls er-

folgs  wirksam in der Gewinn- und  Verlustrechnung als „Ergeb-

nis aus Sicherungszusammenhängen (Hedge Accounting)“ zu

ver einnahmen. Im Fall einer perfekten Sicherungsbeziehung

werden sich die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten

Bewertungsergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft und dem

gesicherten Geschäft ausgleichen.

Cash Flow Hedge Accounting:
IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow Hedge Accounting

für Derivate vor, die der Absicherung gegen das Risiko einer

Veränderung künftiger Zahlungsströme (Cash Flows) dienen.

Einem solchen Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere vari-

abel verzinsliche Kredite, Wertpapiere und Verbindlich kei ten

sowie erwartete Transaktionen (zum Beispiel erwartete Geld-

aufnahmen oder erwartete Geldanlagen). Die Absicherung 

der Zinsrisiken aus der Aktiv-/Passivsteuerung erfolgt im

 Commerzbank-Konzern vorwiegend durch Cash Flow Hedges.

Zur Absicherung werden vor allem Zins- beziehungsweise

Zinswährungsswaps verwendet.
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Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting eingesetzte de-

ri vative Finanzinstrumente werden zum Fair Value als „Markt-

werte aus derivativen Sicherungsinstrumenten“ bilanziert.

Das Bewertungs ergeb nis ist in einen effektiven und einen inef -

fektiven Teil zu zerlegen. Das effektive Bewertungsergebnis ist

der Teil der Fair Value Änderung des Sicherungs derivats,  der

eine wirksame Absicherung gegen das Cash Flow-Risiko aus

dem gesicherten Grundgeschäft darstellt und wird erfolgsneu-

tral nach Berücksich tigung latenter Steuern in einer gesonder-

ten Position im Eigenkapital (Bewertungsergebnis aus Cash

Flow Hedges) erfasst. Der ineffektive Teil des Bewer tungs er -

geb nisses wird hingegen in der Gewinn- und Ver lustrechnung

als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ innerhalb des

Handelsergebnisses ausgewiesen. Für die den gesicherten

Zahlungsströmen zugrunde liegenden Geschäfte ändern sich die

oben beschriebenen allgemeinen Bilan zie rungsregeln nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting ist an eine Reihe

von Bedingungen gebunden. Diese beziehen sich insbesondere auf

die Dokumentation des Sicherungszusammenhangs sowie auf die

Wirksamkeit der Absicherungsmaßnahme.

Die Sicherungsbeziehung muss im Zeitpunkt ihrer Begründung

dokumentiert werden. Die Dokumentation umfasst insbesondere

die Identifikation des Sicherungsinstruments und des gesicherten

Grundgeschäfts sowie die Kennzeichnung des gesicherten Risikos

und der Methodik zur Bestimmung der Effektivität des Sicherungs -

zusammenhangs. Die Dokumentation des mit einem Derivat gesi-

cher ten Grundgeschäfts kann sich auf einzelne oder ein Portfolio

von gleichartigen bilanzierte(n) Vermögenswerte(n), bi lan zierte(n)

Verbindlichkeiten, schwebende(n) Geschäfte(n) oder  erwartete(n)

Trans aktionen (Microhedge) beziehen. Die Dokumentation einer

zu sichernden Nettorisikoposition ist hingegen nicht ausreichend.

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 für die Anwendung der

Regelungen des Hedge Accounting den Nachweis eines effektiven

Sicherungszusammenhangs. Unter Effektivität wird in diesem Zu-

sammenhang das Verhältnis der aus dem gesicherten Grundge-

schäft resultierenden Änderung des beizulegenden Zeitwertes

(Fair Value) beziehungsweise Cash Flow zur Änderung des  bei -

zulegenden Zeitwerts beziehungsweise Cash Flow aus dem Siche -

rungsgeschäft verstanden. Wenn sich diese Änderungen fast  voll -

ständig ausgleichen, liegt eine hohe Effektivität vor. Der Effektivi-

tätsnachweis verlangt einerseits, dass für eine Sicherungsbe ziehung

künftig eine hohe Effektivität erwartet werden kann (prospektive

Effektivität). Andererseits ist während des Bestehens  der Siche-

rungsbeziehung regelmäßig nachzuweisen, dass diese während

der Berichtsperiode hoch effektiv war (retro spektive  Effektivität).

Eine hohe retrospektive Effektivität ist gegeben, wenn das Verhält nis

der Änderungen der beizulegenden Zeitwerte  be zieh ungs weise

der Cash Flows zwischen 0,8 und 1,25 liegt. Die Methoden zur Be -

stimmung der Effektivität sind dabei zu dokumentieren. 

Bewertung der Subprime-Portfolien
Das Gesamtvolumen von Subprime-Underlyings in der Commerz -

bank Gruppe beläuft sich per 31.12.2007 auf Basis von Nomi nal -

werten auf 1,2 Mrd Euro, von denen 34% zumeist in Form von Col-

la teralized Debt Obligations (CDO) in der Commerzbank AG in

New York und London sowie in der CB Europe in Dublin gehalten

werden; der Rest besteht aus Residential Mortgage Backed Se -

curities (RMBS) bei der Eurohypo New York. Die Ratingverteilung

hat sich im laufenden Jahr durch mehrere Herabstufungen wesent-

lich verschlechtert.

Die betroffenen CDO- beziehungsweise RMBS-Portfolien sind in

den Finanzanlagen ausgewiesen und der IAS 39 Kategorie „Avai-

lable for Sale“ zugeordnet. Damit erfolgt ihre Bewertung zum bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value). Marktwertänderungen werden

grundsätzlich erfolgsneutral über die Neubewertungsrücklage ge -

bucht; bei Vorliegen eines Impairments werden die Wert min de -

rungs aufwendungen im Ergebnis aus Finanzanlagen erfasst.

Soweit möglich, wird für die Fair Value Bewertung auf an einem

aktiven Markt notierte Preise, die von einer Börse, einem Händler

oder einer Preisservice-Agentur regelmäßig zur Verfügung ge-

stellt werden und tatsächliche Markttransaktionen in dem betref-

fenden Finanzinstrument zwischen sachverständigen, vertrags -

willigen und unabhängigen Geschäftspartnern widerspiegeln, zu-

rückgegriffen. Soweit für diese Finanzinstrumente kein aktiver

Markt vorhanden ist, weil der Handel mit den erwähnten Produkten

fast vollständig zum Erliegen kam und somit keine Marktpreise

mehr zur Verfügung stehen, haben wir wie nach IAS 39 vorge-

schrieben, auf Bewertungsverfahren zurückgegriffen, die alle

 inhärenten Markterwartungen reflektieren. Seitdem werden die

beizulegenden Zeitwerte anhand von Indizes (ABX-Index für RMBS

und TABX-Index für CDO) ermittelt. Die Bewertung der RMBS er-

folgt durch ein Mapping auf den ABS-Index auf Basis des Jahr-

gangs der originären Kreditgewährung (vintage) und des  Ratings

der verbrieften Kredite. Die Bewertung der CDO erfolgt auf Basis

eines Cash Flow basierten analytischen Bewertungs modells unter

Verwendung aus dem TABX-Index abgeleiteter Spreads.
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c) Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives) 
IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von Derivaten,

die in originäre Finanzinstrumente ein gebettet sind (Embedded

Derivatives). Solche Finanzinstrumente werden auch als hy-

bri de Finanzinstrumente bezeichnet. Dabei handelt es sich zum

Beispiel um Aktienanleihen (Anleihen mit Rückzahlungs recht

in Aktien) oder Anleihen mit indexbezogener Verzinsung. Ge -

mäß IAS 39 ist das eingebettete Derivat unter bestimmten Be-

dingungen getrennt vom originären Finanzinstrument wie ein

freistehendes Derivat zu bilanzieren. 

Eine solche bilanzielle Trennungspflicht ist dann ge geben, wenn

die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Derivats nicht

eng mit denen des origi nären Trägerinstruments verbun den

sind. In diesem Fall ist das eingebettete Derivat als Teil des

Handelsbestands anzusehen und zum beizulegenden Zeit wert

(Fair Value) zu bilanzieren. Bewertungsänderungen  sind erfolgs-

wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen. Die

Bilanzierung und Bewertung des Basisvertrags folgt hingegen

den Vorschriften der zugewiesenen Kategorie des Finanz -

instruments. 

Sind die Charakteristika und Risiken des eingebetteten Deri-

vats jedoch eng mit denen des originären Trägerinstruments

 verbunden, wird das eingebettete Derivat nicht getrennt bilan -

ziert und das hybride Finanzinstrument insgesamt nach den

allgemeinen Vorschriften der Kategorie bewertet, dem das Fi-

nanzinstrument zugeordnet wurde.

d) Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen
(Hedge Accounting)
IAS 39 beinhaltet umfassende Regelungen für die bilanzielle

Abbildung von Sicherungszusammenhängen, das heißt der Bi -

lan zierung von Sicherungsinstrumenten (insbesondere Derivate)

und den durch sie abgesicherten Grundgeschäften. 

Nach den allgemeinen Regelungen werden Derivate als Handels-

geschäfte (Handelsaktiva oder Handelspassiva) klassifiziert

und zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Das

Bewertungsergebnis wird im Handelsergebnis ausgewiesen.

Werden Derivate nachweislich zur Absicherung von Risiken

aus Nichthandelsgeschäften eingesetzt, lässt IAS 39 unter be-

stimmten Bedingungen die Anwendung des Hedge Accounting

(Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen) zu. Dabei

wer den vorwiegend zwei Formen des Hedge Accounting an-

gewendet:

Fair Value Hedge Accounting:
IAS 39 sieht die Anwendung des Hedge Accounting für Deri-

vate vor, die der Absicherung des beizulegenden Zeitwerts bi-

lanzierter Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten dienen.

Einem solchen Marktwertrisiko unterliegen insbesondere  die

Emissions- und Kreditgeschäfte des Konzerns und die Wert -

papierbestände der Liquiditätssteuerung, sofern es sich um

festverzinsliche Papiere handelt. Zur Absicherung dieser  Ri -

siken werden vor allem Zins- beziehungsweise Zinswährungs -

swaps verwendet.

Gemäß den Regelungen des Fair Value Hedge Accounting

werden die zur Absicherung eingesetzten derivativen Finanz-

instrumente zum Fair Value als „Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten“ bilanziert. Die Bewertungsände-

rungen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-

rechnung als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen“ in -

nerhalb des Handelsergeb nisses er fasst. Für den gesicherten

Vermögenswert bezie hungs weise die gesicherte Verbindlich-

keit sind die aus dem gesicherten Risiko resultierenden Fair

Value-Änderungen bilanziell zu erfassen und ebenfalls er-

folgs  wirksam in der Gewinn- und  Verlustrechnung als „Ergeb-

nis aus Sicherungszusammenhängen (Hedge Accounting)“ zu

ver einnahmen. Im Fall einer perfekten Sicherungsbeziehung

werden sich die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten

Bewertungsergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft und dem

gesicherten Geschäft ausgleichen.

Cash Flow Hedge Accounting:
IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow Hedge Accounting

für Derivate vor, die der Absicherung gegen das Risiko einer

Veränderung künftiger Zahlungsströme (Cash Flows) dienen.

Einem solchen Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere vari-

abel verzinsliche Kredite, Wertpapiere und Verbindlich kei ten

sowie erwartete Transaktionen (zum Beispiel erwartete Geld-

aufnahmen oder erwartete Geldanlagen). Die Absicherung 

der Zinsrisiken aus der Aktiv-/Passivsteuerung erfolgt im

 Commerzbank-Konzern vorwiegend durch Cash Flow Hedges.

Zur Absicherung werden vor allem Zins- beziehungsweise

Zinswährungsswaps verwendet.
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Zur Untersuchung auf ein Impairment werden für die einzelnen

Bonds der RMBS- und CDO-Portfolien im Rahmen einer tranchen-

bezogenen Einzelfallbetrachtung beziehungsweise anhand von

Trustee-Reports und weiteren zugänglichen Informationen Aus-

fallwahrscheinlichkeiten ermittelt, um den Impairmentbedarf ab-

zugrenzen. Hierbei wird auf die der Verbriefung zugrunde  lie -

genden Geschäfte geschaut (Durchschauprinzip). Bei der Beur -

teilung sind zudem die jeweiligen Tranchen der Ver  brie fungs-

transaktion zu beachten (bottom-up-Analyse), weil etwaige Aus-

fälle in der Regel nicht prozentual, sondern über einen so genannten

„Wasserfall“ auf die einzelnen Tranchen weitergegeben werden.

Die als Ergebnis dieser Analyse abgeleiteten Erwartungen über

eingetretene Ausfälle künftiger Zins- und Tilgungszahlungen in

den unterliegen den Kreditportfolien werden dem bestehenden

Kreditenhancement gegenüber gestellt. Sie dienen letztlich der

Abgrenzung von impairten Beständen. Die hierzu getroffenen An-

nahmen und  Er wartungen sind mit naturgegebenen Schätzungs-

unsicherheiten und Ermessensentscheidungen des Managements

behaftet. Schon geringe Änderungen in den verwendeten Annah-

men und Parametern können erhebliche Auswirkungen auf die er-

mittelten Marktwerte haben.

Ein Impairment erfolgt, wenn als Ergebnis der Analyse mit einer

vollständigen Rückzahlung der gehaltenen Tranche nicht gerechnet

wird. Bei Vorliegen eines Impairments wird die Differenz  zwi schen

dem ermittelten Fair Value und den fortgeführten Anschaffungs-

kosten als Wertminderungsaufwand in der Gewinn- und Verlust-

rechnung im Finanzanlageergebnis erfasst.

Die Analyse hat für die CDO- und RMBS-Portfolien mit Subprime-

Bezug einen im Ergebnis aus Finanzanlagen erfassten Wertmin -

derungsaufwand von 44 Mio Euro vor Steuern im 2. Quartal, von

291 Mio Euro vor Steuern im 3. Quartal und von 248 Mio Euro 

vor Steuern im 4. Quartal 2007 ergeben. In der Summe bedeutet

das einen GuV-Effekt von 583 Mio Euro. Des Weiteren ist in der

Neubewertungsreserve eine negative Wertänderung in Höhe von

191 Mio Euro enthalten.

Aufgrund der weiterhin unsicheren und volatilen Marktentwick-

lung können weitere Abschreibungen in begrenztem Umfang auch

2008 nicht ausgeschlossen werden. Wir gehen jedoch von einem

deutlich geringeren Umfang als in 2007 aus.

(6) Währungsumrechnung
Monetäre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd -

währung lauten, und schwebende Fremdwährungskassageschäf te

werden zum Kassakurs, Devisentermin geschäfte zum Terminkurs

des  Bilanzstichtages um gerechnet. Aufwendungen und Erträge

werden grundsätzlich mit Periodendurchschnittskursen umgerech-

net. Nicht monetäre Posten, zum Beispiel Anteile an konsolidierten

Tochterunternehmen, werden grundsätzlich mit historischen Kursen

umgerechnet. Umrechnungsgewinne und -verluste aus der Kapital-

konsolidierung weisen wir erfolgsneutral  gesondert im  Eigen -

kapital aus.

Die Umrechnung der auf ausländische Währung lautenden Jahres  -

abschlüsse von konsolidierten Auslandseinheiten erfolgt, als Folge

ihrer wirtschaftlich selbstständigen Geschäftstätigkeit, zu Kassa-

kursen des Bilanzstichtages.

Die aus der Umrechnung von Bilanzposten resultierenden Aufwen  -

dungen und Erträge werden erfolgswirksam erfasst. Kursgesich -

erte Aufwendungen und Erträge werden zum Sicherungskurs um -

gerechnet.

Für die im Commerzbank-Konzern wichtigsten Wäh rungen gelten

die nachstehenden Umrechnungskurse zum Stichtag 31. Dezember

(Betrag in Währung für 1 Euro):

(7) Aufrechnung 
Verbindlichkeiten rechnen wir mit Forderungen auf, wenn diese

gegenüber demselben Kontrahenten bestehen, täglich fällig sind

und mit dem Geschäftspartner vereinbart wurde, dass die Zins-

und Provisionsberechnung so erfolgt, als ob nur ein einziges Konto

bestünde.

(8) Barreserve
Mit Ausnahme der Schuldtitel öffentlicher Stellen, die zum bei zu -

le genden Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden, sind alle Be-

stände zum Nennwert ausgewiesen. 

2007 2006

USD 1,4721 1,3170

GBP 0,73335 0,6715

CHF 1,6547 1,6069

PLN 3,5935 3,8310
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(9) Forderungen
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden der Commerz bank

Gruppe, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden und nicht

an einem aktiven Markt notiert werden, werden mit den fort ge -

führten Anschaffungskosten bi lan ziert. Agien oder Dis agien wer-

den erfolgswirksam über die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis ver -

einnahmt. Die Buchwerte von Forderungen, die für das Hedge Ac-

counting qualifizieren, werden um die dem abgesicherten  Risiko

zuzurechnenden Fair Value Änderungen angepasst. Forder ungen,

die im  Rah men der Fair Value Option angesetzt werden, sind

mit ihrem beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert wor den.

(10) Risikovorsorge 
Den besonderen Adressenausfallrisiken im Kreditbereich tragen wir

durch die Bildung von Einzel- und Portfoliowertberichtigungen

Rechnung. 

Für die bei Kunden- und Bankenforderungen vor handenen Boni-

täts risiken sind nach konzerneinheitlichen Maßstäben Einzelwert -

berichtigungen gebildet worden. Die Wertberichtigung eines Kredits

ist notwendig, wenn aufgrund beobachtbarer Kriterien wahr-

scheinlich ist, dass nicht alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen

ver trags mäßig geleistet werden können. Die Höhe der Wertberich-

tigung entspricht der Differenz zwischen dem  Buchwert des Kredits

abzüglich des Barwerts erwarteter Rückflüsse.

Weiterhin tragen wir Kreditrisiken in Form von Portfoliowertbe-

richtigungen Rechnung. Die Höhe der zu bildenden Portfoliowert -

berichtigungen wird unter Verwendung von aus der Basel II Syste-

matik abgeleiteten Parametern ermittelt.

Der Gesamtbetrag der Risikovorsorge wird, sofern er sich auf bilan-

zielle Forderungen bezieht, als separater Posten auf der Aktivsei  te

ausgewiesen. Die Risikovorsorge für außerbilanzielle Geschäfte

(Avale, Indossamentsverbindlichkeiten,  Kreditzusagen) wird  hin ge -

gen als Rückstellung für Risiken aus dem Kredit geschäft gezeigt.

Uneinbringliche Forderungen, für die keine Einzelwertberichti-

gungen bestanden, werden direkt abgeschrieben. Eingänge auf

abgeschriebene Forderungen werden er folgs wirksam erfasst.

Wertgeminderte Forderungen werden unter Verbrauch von etwai gen

be stehenden Einzelwertberichtigungen (teilwert-) abgeschrieben,

wenn sich die teilweise oder vollständige Uneinbringlichkeit der

Forderung herausstellt. Forderungsteile wertge minderter Forde-

rungen, die die bestehende Risikovorsorge über stei gen, werden

im Falle der Uneinbringlichkeit ebenfalls direkt abgeschrieben.

(11) Echte Pensionsgeschäfte und Wertpapier -
leih geschäfte
Repo-Geschäfte sind Kombinationen aus Kassakäufen oder -ver-

käufen von Wertpapieren mit gleichzeitigem  Verkauf oder

 Rückkauf auf Termin mit demselben Kontrahenten. Die bei Repo-

Geschäften in Pension gegebenen Wertpapiere (Kassaverkauf)

werden in der Konzernbilanz weiterhin als Wertpapierbestand

 bilanziert und bewertet. Der Liquiditätszufluss aus dem Repo-

 Geschäft wird je nach Gegenpartei als Verbindlichkeit gegenüber

Kredit instituten oder Kunden in der Bilanz ausgewiesen. Verein-

barte Zinszahlungen werden, wenn sie nicht aus Handelsgeschäf-

ten resultieren, laufzeitgerecht als Zinsaufwendungen erfasst.

Die bei Reverse-Repos entstehenden Liquiditäts abflüsse werden

als Forderungen an Kreditinstitute oder Kunden bilanziert und ent-

sprechend bewertet. Die dem Geldgeschäft zugrunde liegenden in

Pension genommenen Wertpapiere (Kassakauf) werden nicht in

der Bilanz ausgewiesen und auch nicht bewertet. Vereinbarte Zin-

sen aus Reverse-Repos werden, wenn sie nicht aus Handelsge-

schäften resultieren, laufzeitgerecht als Zinserträge erfasst. Eine

Verrechnung von Forderungen aus Reverse-Repos und Verbind-

lichkeiten aus Repos mit demselben Kontrahenten wird nicht vor-

genommen.

Wertpapierleihgeschäfte bilanzieren wir analog dem Ausweis von

Wertpapieren aus echten Pensionsgeschäften. Dabei verbleiben

verliehene Wertpapiere weiterhin in unserem Wertpapierbestand

und werden nach den Regeln des IAS 39 bewertet. Entliehene

Wert papiere werden nicht bilanziert und auch nicht bewertet.

Durch uns gestellte Barsicherheiten für Wertpapierleihgeschäfte

weisen wir als Forderungen, erhaltene Sicherheiten als Verbind-

lichkeiten aus.
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Zur Untersuchung auf ein Impairment werden für die einzelnen

Bonds der RMBS- und CDO-Portfolien im Rahmen einer tranchen-

bezogenen Einzelfallbetrachtung beziehungsweise anhand von

Trustee-Reports und weiteren zugänglichen Informationen Aus-

fallwahrscheinlichkeiten ermittelt, um den Impairmentbedarf ab-

zugrenzen. Hierbei wird auf die der Verbriefung zugrunde  lie -

genden Geschäfte geschaut (Durchschauprinzip). Bei der Beur -

teilung sind zudem die jeweiligen Tranchen der Ver  brie fungs-

transaktion zu beachten (bottom-up-Analyse), weil etwaige Aus-

fälle in der Regel nicht prozentual, sondern über einen so genannten

„Wasserfall“ auf die einzelnen Tranchen weitergegeben werden.

Die als Ergebnis dieser Analyse abgeleiteten Erwartungen über

eingetretene Ausfälle künftiger Zins- und Tilgungszahlungen in

den unterliegen den Kreditportfolien werden dem bestehenden

Kreditenhancement gegenüber gestellt. Sie dienen letztlich der

Abgrenzung von impairten Beständen. Die hierzu getroffenen An-

nahmen und  Er wartungen sind mit naturgegebenen Schätzungs-

unsicherheiten und Ermessensentscheidungen des Managements

behaftet. Schon geringe Änderungen in den verwendeten Annah-

men und Parametern können erhebliche Auswirkungen auf die er-

mittelten Marktwerte haben.

Ein Impairment erfolgt, wenn als Ergebnis der Analyse mit einer

vollständigen Rückzahlung der gehaltenen Tranche nicht gerechnet

wird. Bei Vorliegen eines Impairments wird die Differenz  zwi schen

dem ermittelten Fair Value und den fortgeführten Anschaffungs-

kosten als Wertminderungsaufwand in der Gewinn- und Verlust-

rechnung im Finanzanlageergebnis erfasst.

Die Analyse hat für die CDO- und RMBS-Portfolien mit Subprime-

Bezug einen im Ergebnis aus Finanzanlagen erfassten Wertmin -

derungsaufwand von 44 Mio Euro vor Steuern im 2. Quartal, von

291 Mio Euro vor Steuern im 3. Quartal und von 248 Mio Euro 

vor Steuern im 4. Quartal 2007 ergeben. In der Summe bedeutet

das einen GuV-Effekt von 583 Mio Euro. Des Weiteren ist in der

Neubewertungsreserve eine negative Wertänderung in Höhe von

191 Mio Euro enthalten.

Aufgrund der weiterhin unsicheren und volatilen Marktentwick-

lung können weitere Abschreibungen in begrenztem Umfang auch

2008 nicht ausgeschlossen werden. Wir gehen jedoch von einem

deutlich geringeren Umfang als in 2007 aus.

(6) Währungsumrechnung
Monetäre Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd -

währung lauten, und schwebende Fremdwährungskassageschäf te

werden zum Kassakurs, Devisentermin geschäfte zum Terminkurs

des  Bilanzstichtages um gerechnet. Aufwendungen und Erträge

werden grundsätzlich mit Periodendurchschnittskursen umgerech-

net. Nicht monetäre Posten, zum Beispiel Anteile an konsolidierten

Tochterunternehmen, werden grundsätzlich mit historischen Kursen

umgerechnet. Umrechnungsgewinne und -verluste aus der Kapital-

konsolidierung weisen wir erfolgsneutral  gesondert im  Eigen -

kapital aus.

Die Umrechnung der auf ausländische Währung lautenden Jahres  -

abschlüsse von konsolidierten Auslandseinheiten erfolgt, als Folge

ihrer wirtschaftlich selbstständigen Geschäftstätigkeit, zu Kassa-

kursen des Bilanzstichtages.

Die aus der Umrechnung von Bilanzposten resultierenden Aufwen  -

dungen und Erträge werden erfolgswirksam erfasst. Kursgesich -

erte Aufwendungen und Erträge werden zum Sicherungskurs um -

gerechnet.

Für die im Commerzbank-Konzern wichtigsten Wäh rungen gelten

die nachstehenden Umrechnungskurse zum Stichtag 31. Dezember

(Betrag in Währung für 1 Euro):

(7) Aufrechnung 
Verbindlichkeiten rechnen wir mit Forderungen auf, wenn diese

gegenüber demselben Kontrahenten bestehen, täglich fällig sind

und mit dem Geschäftspartner vereinbart wurde, dass die Zins-

und Provisionsberechnung so erfolgt, als ob nur ein einziges Konto

bestünde.

(8) Barreserve
Mit Ausnahme der Schuldtitel öffentlicher Stellen, die zum bei zu -

le genden Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden, sind alle Be-

stände zum Nennwert ausgewiesen. 

2007 2006

USD 1,4721 1,3170

GBP 0,73335 0,6715

CHF 1,6547 1,6069

PLN 3,5935 3,8310
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(12) Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten
Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung ein ge setzt sind

und sich für das Hedge Accounting qualifizieren sowie einen posi-

tiven Marktwert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten ausge -

wiesen. Die Bewertung der Sicherungsinstrumente erfolgt zum bei-

zu legenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Sicherungsinstrumente werden mit Börsenkursen

bewertet; bei den nicht börsennotierten erfolgt die Bewertung

 anhand von Vergleichspreisen und interner Bewertungsverfahren

(Barwert- oder Optionspreismodel le). Die im Rahmen des Hedge

 Accounting für Fair Value Hedges  ermittelten Bewertungsergeb-

nisse werden im Ergebnis aus Siche rungs zu sam men hängen in ner-

halb des Handelsergebnisses in  der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasst. Effektive Teile der Wert änderungen aus Cash Flow Hedges

werden hingegen im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges im

Eigenkapital gezeigt.

(13) Handelsaktiva
Handelszwecken dienende Finanzinstrumente (einschließlich Edel  -

metalle) werden in der Bilanz zum bei zulegenden Zeitwert (Fair

Value) am Bilanzstichtag bewertet. Ebenfalls zum beizulegen den

Zeitwert sind hier alle derivativen Finanzin strumente ausgewie-

sen, die nicht als Sicherungsinstrumente im Rahmen des Hedge

Accounting eingesetzt werden und einen positiven beizule genden

Zeitwert besitzen. Bei börsennotierten Produkten werden Börsen-

kurse verwendet; für nicht börsen notierte Produkte  werden Ver-

gleichs preise, indikative Preise von Preisagenturen beziehungs-

weise anderen Kreditinstituten (Lead Manager) oder  interner Be-

wertungsverfahren (Bar wert- oder Optionspreismodelle) genutzt.

Alle realisierten Gewinne und Verluste sowie nicht rea lisierte Be-

wertungsergebnisse sind Teil des Handelsergeb nisses in der Ge-

winn- und Verlustrechnung. Ebenfalls im Handels ergebnis ausge -

wiesen werden Zins- und Dividendenerträge aus Handelsbeständen

sowie zugehörige Refinanzierungsaufwendungen.

(14) Finanzanlagen
Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die  keinem ande-

ren Bilanzposten zugeordnet werden. Als Finanz anlagen weisen

wir alle nicht Handelszwecken dienende Schuldverschreibungen

und andere zinsbezogene Wertpapiere, Aktien und andere  eigen -

kapitalbezogene Wertpapiere, Beteiligungen und Anteile an asso-

ziierten Unternehmen sowie Anteile an nicht konsolidierten Toch-

ter unternehmen aus. In diesem Bilanzposten enthaltene Finanz -

instrumente der Kategorie Loans and Receivables sind zu fort ge-  

führten Anschaffungskosten bewertet.

Die Bilanzierung und Bewertung der Bestände, die der Kategorie

Available for Sale zugeordnet sind, erfolgt zum bei zulegenden

Zeitwert (Fair Value) beziehungsweise für Anteile an assoziierten

Unternehmen nach der Equity-Methode. Kann der beizulegende

Zeitwert nicht einem aktiven Markt entnommen werden, erfolgt die

Bewertung grundsätzlich anhand von Vergleichspreisen, indikative

Preise von Preisagenturen beziehungsweise anderen Kreditinstitu-

ten (Lead Manager) oder  interner Bewertungsverfahren (Barwert-

oder Optionspreismodelle). Sofern der beizulegende Zeitwert für

Eigenkapitalinstrumente ausnahmsweise nicht zu verlässig bestimmt

werden kann, erfolgt der Ansatz zu An schaf fungs kosten abzüglich

erforderlicher Wertminderungen. 

Bewertungsergebnisse werden bei Beständen der Kategorie Avai-

lable for Sale – nach Berücksichtigung latenter Steuern – innerhalb

des Eigenkapitals in die Neubewertungsrücklage ein gestellt. Eine

erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen oder Ver lusten findet

erst bei Verkauf statt. Agien  oder Disagien  werden erfolgswirksam

über die Laufzeit verteilt im  Zinsergebnis vereinnahmt. Sofern für

hier bilanzierte Finanzinstrumente eine  effektive Sicherungsbe-

ziehung zu einem derivativen Finanzinstru ment besteht, wird der

Teil der Änderung des bei zulegenden  Zeitwerts, der auf das gesi-

cherte Risiko entfällt, erfolgswirksam innerhalb des Ergebnisses aus

Sicherungs zusam menhängen im Handelsergebnis aus ge wie sen. 

Für die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Vermögenswerte

ist zu prüfen, ob objektive Hinweise (zum Beispiel Vertragsbruch

oder Schadensfall) vorliegen, die zu einer Minderung der hieraus

erwarteten Cash Flows führen. Eine Wertminderung besteht, wenn

der Barwert der erwarteten Cash Flows geringer als der Buchwert

des betreffenden Finanzinstrumentes ist. Im Falle einer Wertmin -

derung ist das Bewertungsergebnis nicht mehr erfolgsneutral im

Eigenkapital als Neubewertungsrücklage, sondern als Wertminde-

rungsaufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Bei Eigenkapitalinstrumenten liegt eine Wertminderung unter

 anderem vor, wenn der Fair Value  entweder signi fikant oder länger

anhaltend unter den Anschaffungskosten liegt. 
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Wertaufholungen dürfen bei Eigenkapitalinstrumenten der Kate -

go rie Available for Sale nicht erfolgswirksam erfasst werden;  viel -

mehr sind sie ergebnisneutral über die Neubewertungsrücklage

zu buchen. Insofern ergeben sich ergebniswirksame Effekte hier

nur bei Wertminderung oder Veräußerung. Bei nicht notierten Ei-

genkapitalinstrumenten, für die ein verlässlicher Fair Value nicht

regelmäßig ermittelt werden kann und die deshalb zu Anschaf-

fungskosten abzüglich erforderlicher Wertminderungen  bewertet

sind, darf eine Wertaufholung überhaupt nicht vorgenom men wer-

den.  Bei Wegfall der Grün de für eine Wertminderung von Fremd-

kapitalinstrumenten der Kategorie Available for Sale ist eine Wert-

aufholung erfolgswirksam bis maximal zur Höhe der vorgenom-

menen Wertminderung vorzunehmen. Der über die An schaffungs-

kosten  hinausgehende Betrag ist in der Neubewertungsrücklage

zu erfassen. 

(15) Immaterielle Anlagewerte
Unter den Immateriellen Anlagewerten bilanzieren wir insbeson-

dere Software, erworbene Markennamen, Kundenbeziehungen

und Geschäfts- oder Firmenwerte. Die Bewertung er folgt zu fort -

ge führten  Anschaffungskosten. Alle Geschäfts-  oder Firmenwerte

sowie Markennamen werden an jedem Bilanzstichtag auf ihren

künftigen wirtschaftlichen Nutzen auf Basis zah lungs  mittel gene -

rie ren der Einheiten (Cash Generating Units) überprüft. Dabei wird

der Buchwert der Cash Generating Unit (einschließlich eines  zu -

geordneten Geschäfts- oder Firmenwerts) mit deren erzielbarem

Betrag verglichen. Der erzielbare Betrag ist der höhere Betrag aus

Nutzungswert (value in use) und Nettoveräußerungswert (fair value

less cost to sell); er basiert auf den erwarteten Mittelzuflüssen (Cash

Flows) der Einheit gemäß Geschäftsplan, diskontiert mit einem risi-

koadäquaten Zinssatz. Sofern objektive Hinweise dafür vorliegen,

dass der ursprünglich erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt werden

kann, ist zunächst eine Wertminderung auf den Geschäfts- oder Fir-

menwert der Ein heit vorzunehmen. Ein darüber hinaus gehender

Wertminderungsbedarf wird anteilig auf die  übrigen Vermögens-

werte der Ein heit verteilt. 

Es ist beabsichtigt, die entgeltlich erworbenen Markenrechte dau  -

er haft fortzuführen. Es sprechen keine kommerziellen  oder  wirt -

schaftlichen Faktoren gegen eine dauerhafte Nutzung. Die Schutz-

rechte der Marken können aufrechterhalten werden. Zu dem werden

die Marken durch kontinuierliche Marketing maß nah  men gepflegt

beziehungsweise ausgebaut. Insofern ist von einem dauer haften

Beitrag zum Unternehmenserfolg auszu gehen und eine unbegren zte

Nutzungsdauer zu unterstellen. Software und erworbene Kunden-

beziehungen werden dagegen über einen Zeit raum von zwei bis

sieben Jahren abgeschrieben. 

Sofern der Grund für eine in früheren Geschäftsjahren vorgenom -

mene Wertminderung entfallen ist, werden die immateriellen Ver -

mögenswerte  bis maximal zu den fortgeführten Anschaffungs- und

Herstel lungs kosten zugeschrieben. Für Geschäfts- oder  Firmen -

werte sind Zuschreibungen unzulässig.

(16) Sachanlagen
Die hierunter ausgewiesenen Grundstücke und Gebäude sowie die

Betriebs- und Geschäftsausstattung werden zu Anschaffungs kosten,

vermindert um planmäßige  Ab schrei bungen, angesetzt. Wertmin-

derungen werden in der Höhe vorgenommen, in der  der Buchwert

den höheren Wert aus Fair Value abzüglich Veräußerungs kosten

und aus dem Nutzungswert des Vermögenswerts übersteigt. 

Sofern der Grund für eine in früheren Geschäftsjahren vorgenom -

me ne Wertminderung entfallen ist, werden die Vermögenswerte

bis maximal zu den fortgeführten Anschaffungs- und Herstel lungs-

kosten zugeschrieben.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beachtung der vo-

raussichtlichen physischen Abnutzung, der technischen Ver -

alterung sowie rechtlicher und vertraglicher Beschränkungen  vor -

genommen. Alle Sach anlagen werden linear über die folgenden

Zeiträume abgeschrieben:

Anschaffungen geringwertiger Sachanlagen im Ge schäfts jahr sind

aus Wesentlichkeitsgründen direkt als Verwaltungsaufwand erfasst.

Gewinne aus der Veräußerung von Sachanlagen ver ein nahmen wir

in den Sonstigen Erträgen, Verluste weisen wir  in den Sonstigen

Aufwendungen aus.

(17) Leasinggeschäft
Nach IAS 17 wird ein Leasinggeschäft als Operating-Leasing Ver -

hältnis klassifiziert, wenn es nicht im Wesentlichen alle Chancen und

Risiken, die mit dem Eigentum verbunden sind, auf den Leasing -

nehmer überträgt.  Demgegenüber gelten als Finanzierungslea  sing

solche Vertragsverhältnisse, die im Wesentlichen alle Chan cen und

Risiken auf den Leasingnehmer übertragen.

Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren

Gebäude 30 – 50

Betriebs- und Geschäftsausstattung 2 – 10

Commerzbank Geschäftsbericht 2007156

(12) Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten
Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung ein ge setzt sind

und sich für das Hedge Accounting qualifizieren sowie einen posi-

tiven Marktwert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten ausge -

wiesen. Die Bewertung der Sicherungsinstrumente erfolgt zum bei-

zu legenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Sicherungsinstrumente werden mit Börsenkursen

bewertet; bei den nicht börsennotierten erfolgt die Bewertung

 anhand von Vergleichspreisen und interner Bewertungsverfahren

(Barwert- oder Optionspreismodel le). Die im Rahmen des Hedge

 Accounting für Fair Value Hedges  ermittelten Bewertungsergeb-

nisse werden im Ergebnis aus Siche rungs zu sam men hängen in ner-

halb des Handelsergebnisses in  der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasst. Effektive Teile der Wert änderungen aus Cash Flow Hedges

werden hingegen im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges im

Eigenkapital gezeigt.

(13) Handelsaktiva
Handelszwecken dienende Finanzinstrumente (einschließlich Edel  -

metalle) werden in der Bilanz zum bei zulegenden Zeitwert (Fair

Value) am Bilanzstichtag bewertet. Ebenfalls zum beizulegen den

Zeitwert sind hier alle derivativen Finanzin strumente ausgewie-

sen, die nicht als Sicherungsinstrumente im Rahmen des Hedge

Accounting eingesetzt werden und einen positiven beizule genden

Zeitwert besitzen. Bei börsennotierten Produkten werden Börsen-

kurse verwendet; für nicht börsen notierte Produkte  werden Ver-

gleichs preise, indikative Preise von Preisagenturen beziehungs-

weise anderen Kreditinstituten (Lead Manager) oder  interner Be-

wertungsverfahren (Bar wert- oder Optionspreismodelle) genutzt.

Alle realisierten Gewinne und Verluste sowie nicht rea lisierte Be-

wertungsergebnisse sind Teil des Handelsergeb nisses in der Ge-

winn- und Verlustrechnung. Ebenfalls im Handels ergebnis ausge -

wiesen werden Zins- und Dividendenerträge aus Handelsbeständen

sowie zugehörige Refinanzierungsaufwendungen.

(14) Finanzanlagen
Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die  keinem ande-

ren Bilanzposten zugeordnet werden. Als Finanz anlagen weisen

wir alle nicht Handelszwecken dienende Schuldverschreibungen

und andere zinsbezogene Wertpapiere, Aktien und andere  eigen -

kapitalbezogene Wertpapiere, Beteiligungen und Anteile an asso-

ziierten Unternehmen sowie Anteile an nicht konsolidierten Toch-

ter unternehmen aus. In diesem Bilanzposten enthaltene Finanz -

instrumente der Kategorie Loans and Receivables sind zu fort ge-  

führten Anschaffungskosten bewertet.

Die Bilanzierung und Bewertung der Bestände, die der Kategorie

Available for Sale zugeordnet sind, erfolgt zum bei zulegenden

Zeitwert (Fair Value) beziehungsweise für Anteile an assoziierten

Unternehmen nach der Equity-Methode. Kann der beizulegende

Zeitwert nicht einem aktiven Markt entnommen werden, erfolgt die

Bewertung grundsätzlich anhand von Vergleichspreisen, indikative

Preise von Preisagenturen beziehungsweise anderen Kreditinstitu-

ten (Lead Manager) oder  interner Bewertungsverfahren (Barwert-

oder Optionspreismodelle). Sofern der beizulegende Zeitwert für

Eigenkapitalinstrumente ausnahmsweise nicht zu verlässig bestimmt

werden kann, erfolgt der Ansatz zu An schaf fungs kosten abzüglich

erforderlicher Wertminderungen. 

Bewertungsergebnisse werden bei Beständen der Kategorie Avai-

lable for Sale – nach Berücksichtigung latenter Steuern – innerhalb

des Eigenkapitals in die Neubewertungsrücklage ein gestellt. Eine

erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen oder Ver lusten findet

erst bei Verkauf statt. Agien  oder Disagien  werden erfolgswirksam

über die Laufzeit verteilt im  Zinsergebnis vereinnahmt. Sofern für

hier bilanzierte Finanzinstrumente eine  effektive Sicherungsbe-

ziehung zu einem derivativen Finanzinstru ment besteht, wird der

Teil der Änderung des bei zulegenden  Zeitwerts, der auf das gesi-

cherte Risiko entfällt, erfolgswirksam innerhalb des Ergebnisses aus

Sicherungs zusam menhängen im Handelsergebnis aus ge wie sen. 

Für die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Vermögenswerte

ist zu prüfen, ob objektive Hinweise (zum Beispiel Vertragsbruch

oder Schadensfall) vorliegen, die zu einer Minderung der hieraus

erwarteten Cash Flows führen. Eine Wertminderung besteht, wenn

der Barwert der erwarteten Cash Flows geringer als der Buchwert

des betreffenden Finanzinstrumentes ist. Im Falle einer Wertmin -

derung ist das Bewertungsergebnis nicht mehr erfolgsneutral im

Eigenkapital als Neubewertungsrücklage, sondern als Wertminde-

rungsaufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Bei Eigenkapitalinstrumenten liegt eine Wertminderung unter

 anderem vor, wenn der Fair Value  entweder signi fikant oder länger

anhaltend unter den Anschaffungskosten liegt. 

F-�89
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Konzern als Leasinggeber

Operating-Leasing
Soweit die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Leasing-

gegenstand beim Leasinggeber verbleiben (Operating-Lea sing),

wird dieser weiterhin bilanziert. Die Leasinggegenstände wer -

den  in der Konzern bilanz unter den Sonstigen Aktiva aus ge wie -

sen. Die Bilanzierung der Leasingobjekte erfolgt zu Anschaf-

fungs- oder  Her stellungskosten, vermindert um die über die

wirtschaftliche Nut zungsdauer planmäßig erfolgenden Ab -

schrei bungen oder Wert minderungen. Die Leasingerlöse wer -

den, sofern in Einzelfällen nicht eine andere Verteilung geboten

ist, linear über die  Vertrags lauf zeit vereinnahmt und im Zins-

überschuss  ausgewiesen.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine un künd bare

Grund mietzeit und sind in der Regel mit Ankaufs rechten der

 Leasingnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrags festgeleg-

ten Restwerte der Leasingobjekte. Während der unkündbaren

Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezogenen

Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft. Die

Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Leasing-

gegenstands trägt der Lea  singgeber. Die Leasingverträge für

vermietete Fahrzeuge sind  dagegen als Teilamortisationsver-

träge ohne Andienungsrechte ausgestaltet.

Finanzierungsleasing
Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem Leasing gegen -

stand auf den Leasingnehmer übergehen (Finanzierungslea-

sing),  weisen wir im Commerzbank-Konzern eine Forderung

gegenüber dem Leasingnehmer aus. Der Ausweis der Forde-

rung erfolgt in Höhe des Netto inves titions wertes zum Zeitpunkt

des Vertragsabschlusses. Vereinnahmte Leasingraten werden

in einen ertragswirk samen Zinsanteil und einen Tilgungsanteil

auf gespalten. Die Er träge werden als Zinserträge auf der Basis

einer perioden ge rechten Abgrenzung verteilt vereinnahmt.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine unkündbare

Grundmietzeit und sind in der Regel mit Ankaufsrechten der

 Lea singnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrags festgeleg-

ten Restwerte der Lea singobjekte. Während der unkündbaren

Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezogenen

Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft. Die

Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Leasing-

gegenstands trägt der Leasinggeber. 

Die Leasingverträge für Mobilien (Fahrzeuge, Kopierer) sind

dage gen als Teilamortisationsverträge mit Andienungsrechte

und als kündbare Verträge ausgestaltet. Im Fall der Teilamorti -

sationsverträge wird aufgrund der im Verhältnis zur betriebs-

gewöhnlichen Nutzungsdauer kürzeren Grundmietzeit nur ein

Teil der Gesamt investitionskosten amortisiert. 

Kündbare Leasingverträge besitzen keine feste Grundmietzeit.

Im Fall einer Kündigung wird eine im Voraus vereinbarte Ab-

schlusszahlung fällig, die die noch nicht amortisierten Gesamt-

investitions kosten deckt. Erfolgt keine Kündigung verlän gert

sich das Mietverhältnis. Die Gefahr des zufälligen oder teil -

weisen Untergangs des Leasing objekts trägt wieder der Lea-

singgeber.

Konzern als Leasingnehmer
Aufwendungen für Operating-Leasingverhältnisse werden grund-

sätzlich linear über die Laufzeit des Leasingvertrags erfasst und im

Verwaltungsaufwand ausgewiesen. Finanzierungsleasingver-

träge, bei denen der Commerzbank-Konzern als Leasingnehmer

auftritt, sind von untergeordneter Bedeutung. 

(18) Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien 
und zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und
 Veräußerungs gruppen
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Investment Pro per  -

ties) sind solche Grundstücke und Gebäude zu verstehen, die zur

Erzielung von Mieteinnahmen oder aus Gründen eines erwarteten

Wertzuwachses gehalten werden. Der Commerzbank-Konzern

weist im Wesent lichen die im Rahmen der Sicherheitenverwertung

erworbenen Immobilien aus.

Die Bewertung der Investment Properties erfolgt im Zugangszeit -

punkt gemäß IAS 40 mit den Anschaffungs- beziehungsweise Her-

stellungskosten unter Einbeziehung der direkt zurechenbaren

Transaktionskosten. Für die Folge bewertung der als Finanzin ve sti -

tionen gehaltenen Immobilien wird das Modell des beizulegen den

Zeitwerts (Fair Value) angewandt. Die Ermittlung der Fair  Values

basiert im Wesentlichen auf jährlich aktualisierten Bewertungen

von internen Sachverständigen sowie auf den bei der  aktuellen

Marktlage erzielbaren Marktpreisen. Die Bewertung gewerblich

genutzter Objekte erfolgt in der Regel ertragswertori entiert; indi-

viduelle Wohnungs bauten werden üblicherweise sach- oder ver-

gleichswert orientiert bewertet. Ein Gewinn beziehungsweise Ver-

lust, der durch die Änderung des Fair Values entsteht, wird im Er-

gebnis der Periode erfolgswirksam berücksichtigt. 

Laufende Erträge und Aufwendungen werden entsprechend im

Zinsüberschuss ausgewiesen.
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Langfristige Vermögenswerte und Veräußerungsgruppen, die in

ihrem gegenwärtigen Zustand veräußert werden können und

deren Veräußerung wahrscheinlich ist, sind als zur Veräußerung

bestimmt zu klassifizieren. Die entsprechenden Vermögens werte

sind mit ihrem beizulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungs-

kosten an zu setzen, sofern dieser niedriger als der Buchwert ist.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung für den Commerzbank-

Konzern werden beide Kategorien innerhalb der Sonstigen Aktiva

beziehungsweise Sonstigen Passiva gezeigt.

(19) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
und  Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten werden mit fortgeführten An schaf -

fungskosten bilanziert. Die in den Verbindlichkeiten eingebet teten

Derivate (Embedded Derivatives) wurden, sofern trennungspflich tig,

ab gespalten und mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value)

 bewertet, unter den Han dels aktiva oder -passiva aus gewiesen. Im

Rahmen des Hedge Accounting wurden ge sicherte Verbindlich-

keiten um die dem abgesicherten Risiko zuzurechnen den Fair

Value Änderungen angepasst. Verbindlichkeiten, auf die die Fair

Value Option angewendet wird, sind mit ihrem beizulegen den

Zeitwert (Fair Value) bilanziert.

(20) Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungs instrumenten
In diesem Posten werden derivative Finanzinstrumente ausgewie-

sen, die zur Absicherung eingesetzt werden und sich für das

Hedge Accounting qualifizieren, sofern sie einen negativen Markt -

wert haben. Die Bewertung der Sicherungsinstrumente erfolgt

zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Börsennotierte Siche-

rungsinstrumente werden mit Börsenkursen bewertet; bei den

nicht börsennotierten erfolgt die Bewertung anhand von Ver-

gleichs preisen und interner Bewertungsverfahren (Barwert- oder

 Optionspreismodelle). Im Rahmen von Fair Value Hedges werden

Änderungen des beizulegenden Zeitwerts der Sicherungsinstru-

mente im Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen innerhalb

des Handelsergebnisses in der Gewinn- und Verlustrechnung aus -

ge wiesen. Effektive Teile der Wertänderungen aus Cash Flow Hedges

werden hingegen im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges

im Eigenkapital gezeigt. 

(21) Handelspassiva
Derivative Finanzinstrumente, die einen negativen Marktwert besit-

zen, sowie Lieferverpflichtungen aus Wert papier leerverkäufen sind

als Handelspassiva ausgewiesen. Die Bewertung der Handels -

passiva erfolgt ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value). 

Bei börsennotierten Finanzinstrumenten werden Börsenkurse ver-

wendet; für nicht börsennotierte Produkte werden Vergleichspreise

oder interne Bewertungsverfahren (Barwert- oder Optionspreis-

modelle) genutzt. Alle realisierten Gewinne und Verluste sowie

nicht realisierte Bewertungsergebnisse sind Teil des Handelser-

gebnisses in der Gewinn- und Verlustrechnung. Ebenfalls im Han-

delsergebnis ausgewiesen werden Zins- und Dividenden erträge

aus Handelsbeständen, gekürzt um die Refinanzierungsaufwen-

dungen.

(22) Rückstellungen
Eine Rückstellung ist anzusetzen, wenn zum Bilanzstichtag aus ei -

nem Ereignis der Vergangenheit eine gegenwärtige rechtliche oder

faktische Verpflichtung entstanden, der Abfluss von Ressour cen

zur Erfüllung dieser Verpflichtung wahrscheinlich und eine ver-

lässliche Schätzung der Höhe der Verpflichtung möglich ist. Rück-

stellungen bilden wir daher für ungewisse Verbindlichkei ten gegen-

über Dritten und drohende Verluste aus schwebenden Geschäf ten

in Höhe der zu erwartenden Inanspruchnahmen. Der für eine

Rückstellung angesetzte Betrag stellt die bestmögliche Schätzung der

Ausgabe dar, die zur Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung

zum Abschlussstichtag erforderlich ist. Risiken und Unsicherheiten

sind bei der Schätzung berücksichtigt. Rückstellungen sind mit

ihrem Barwert angesetzt, soweit der Zins effekt wesentlich ist. 

(23) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche 
Verpflichtungen
Die betriebliche Altersversorgung für die aktiven und ehemaligen

Mit arbeiter und Hinterbliebenen der Commerzbank Aktienge sell -

schaft sowie einiger  inländischer Tochterunternehmen richtet sich

nach verschiedenen Versorgungssystemen (beitrags- und leistungs-

orientierte Pläne). Zum einen  erwerben die Mitarbeiter eine An-

wartschaft auf Versorgungsansprüche aufgrund einer  mittelbaren

Versorgungszusage (Defined Contribution Plan). Zur  Finan zie -

rung leistet der Konzern unter Be teiligung der aktiven Mitarbeiter

einen festgelegten Beitrag an ex terne Versorgungsträger (unter

anderem Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G. [BVV], Ber-

lin, Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin).
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Konzern als Leasinggeber

Operating-Leasing
Soweit die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Leasing-

gegenstand beim Leasinggeber verbleiben (Operating-Lea sing),

wird dieser weiterhin bilanziert. Die Leasinggegenstände wer -

den  in der Konzern bilanz unter den Sonstigen Aktiva aus ge wie -

sen. Die Bilanzierung der Leasingobjekte erfolgt zu Anschaf-

fungs- oder  Her stellungskosten, vermindert um die über die

wirtschaftliche Nut zungsdauer planmäßig erfolgenden Ab -

schrei bungen oder Wert minderungen. Die Leasingerlöse wer -

den, sofern in Einzelfällen nicht eine andere Verteilung geboten

ist, linear über die  Vertrags lauf zeit vereinnahmt und im Zins-

überschuss  ausgewiesen.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine un künd bare

Grund mietzeit und sind in der Regel mit Ankaufs rechten der

 Leasingnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrags festgeleg-

ten Restwerte der Leasingobjekte. Während der unkündbaren

Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezogenen

Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft. Die

Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Leasing-

gegenstands trägt der Lea  singgeber. Die Leasingverträge für

vermietete Fahrzeuge sind  dagegen als Teilamortisationsver-

träge ohne Andienungsrechte ausgestaltet.

Finanzierungsleasing
Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem Leasing gegen -

stand auf den Leasingnehmer übergehen (Finanzierungslea-

sing),  weisen wir im Commerzbank-Konzern eine Forderung

gegenüber dem Leasingnehmer aus. Der Ausweis der Forde-

rung erfolgt in Höhe des Netto inves titions wertes zum Zeitpunkt

des Vertragsabschlusses. Vereinnahmte Leasingraten werden

in einen ertragswirk samen Zinsanteil und einen Tilgungsanteil

auf gespalten. Die Er träge werden als Zinserträge auf der Basis

einer perioden ge rechten Abgrenzung verteilt vereinnahmt.

Die Leasingverträge für Immobilien besitzen eine unkündbare

Grundmietzeit und sind in der Regel mit Ankaufsrechten der

 Lea singnehmer ausgestattet. Berechnungsgrundlage für die

Zahlungen des Leasingnehmers sind die Gesamtinvestitions-

kosten abzüglich der zu Beginn des Leasingvertrags festgeleg-

ten Restwerte der Lea singobjekte. Während der unkündbaren

Grundmietzeit trägt der Leasingnehmer alle objektbezogenen

Kosten sowie die Fremdkosten der Leasinggesellschaft. Die

Gefahr des zufälligen oder teilweisen Untergangs des Leasing-

gegenstands trägt der Leasinggeber. 

Die Leasingverträge für Mobilien (Fahrzeuge, Kopierer) sind

dage gen als Teilamortisationsverträge mit Andienungsrechte

und als kündbare Verträge ausgestaltet. Im Fall der Teilamorti -

sationsverträge wird aufgrund der im Verhältnis zur betriebs-

gewöhnlichen Nutzungsdauer kürzeren Grundmietzeit nur ein

Teil der Gesamt investitionskosten amortisiert. 

Kündbare Leasingverträge besitzen keine feste Grundmietzeit.

Im Fall einer Kündigung wird eine im Voraus vereinbarte Ab-

schlusszahlung fällig, die die noch nicht amortisierten Gesamt-

investitions kosten deckt. Erfolgt keine Kündigung verlän gert

sich das Mietverhältnis. Die Gefahr des zufälligen oder teil -

weisen Untergangs des Leasing objekts trägt wieder der Lea-

singgeber.

Konzern als Leasingnehmer
Aufwendungen für Operating-Leasingverhältnisse werden grund-

sätzlich linear über die Laufzeit des Leasingvertrags erfasst und im

Verwaltungsaufwand ausgewiesen. Finanzierungsleasingver-

träge, bei denen der Commerzbank-Konzern als Leasingnehmer

auftritt, sind von untergeordneter Bedeutung. 

(18) Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien 
und zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und
 Veräußerungs gruppen
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Investment Pro per  -

ties) sind solche Grundstücke und Gebäude zu verstehen, die zur

Erzielung von Mieteinnahmen oder aus Gründen eines erwarteten

Wertzuwachses gehalten werden. Der Commerzbank-Konzern

weist im Wesent lichen die im Rahmen der Sicherheitenverwertung

erworbenen Immobilien aus.

Die Bewertung der Investment Properties erfolgt im Zugangszeit -

punkt gemäß IAS 40 mit den Anschaffungs- beziehungsweise Her-

stellungskosten unter Einbeziehung der direkt zurechenbaren

Transaktionskosten. Für die Folge bewertung der als Finanzin ve sti -

tionen gehaltenen Immobilien wird das Modell des beizulegen den

Zeitwerts (Fair Value) angewandt. Die Ermittlung der Fair  Values

basiert im Wesentlichen auf jährlich aktualisierten Bewertungen

von internen Sachverständigen sowie auf den bei der  aktuellen

Marktlage erzielbaren Marktpreisen. Die Bewertung gewerblich

genutzter Objekte erfolgt in der Regel ertragswertori entiert; indi-

viduelle Wohnungs bauten werden üblicherweise sach- oder ver-

gleichswert orientiert bewertet. Ein Gewinn beziehungsweise Ver-

lust, der durch die Änderung des Fair Values entsteht, wird im Er-

gebnis der Periode erfolgswirksam berücksichtigt. 

Laufende Erträge und Aufwendungen werden entsprechend im

Zinsüberschuss ausgewiesen.

F-�9�
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Die Höhe der gegenwärtigen und künftigen Pensionsleistungen

wird hier durch die ge zahlten Beiträge und die damit verbundenen

Vermögenserträge bestimmt. Für diese mittelbaren Systeme werden

die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen bei-

tragsori entierten Plan (Defined Con tribution Plan) an ge wendet,

das heißt die Beiträge an die externen Versorgungs träger im Per-

sonalaufwand erfasst. Rückstellungen werden nicht gebildet.

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Ver sorgungs anwart -

schaften und laufenden Leistungen aufgrund einer un mit tel baren

Versorgungs zusage der Commerzbank, bei der die Höhe der Ver-

sorgungsleistung festgelegt und von Faktoren wie Alter, Ver gü tung

und  Betriebszugehörigkeit abhängig ist (Defined Benefit Plan).

Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember

2004 in die Dienste der Commerzbank AG und anderen konsoli-

dierten Gesellschaften eingetreten sind, richten sich die unmittel-

baren Versorgungsansprüche nach den Regelungen im Commerz-

bank-Bausteinplan zur Altersvorsorge (CBA). Die Leistungen nach

dem CBA setzen sich der Höhe nach aus einem Initial bau stein für

die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem Versorgungs-

baustein – gegebenenfalls zuzüglich eines Dynamik bausteins – für

jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zusammen. Seit

dem 1. Januar 2005 ein getretene Mitarbeiter  erhalten eine Zusage

nach dem  Commerzbank-Kapitalplan zur betrieblichen Altersvor-

sorge (CKA). Die Leistungen nach dem CKA setzen sich der Höhe

nach aus einer beitragsorientierten  Ga ran tie leistung für jedes bei-

tragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zuzüglich einer perfor-

manceabhängigen Zulage zusammen.  Die Performancemessung

erstreckt sich über den Zeitraum der Beitragszahlung bis zum Ein-

tritt des Versorgungsfalls. Für diese Versorgungssysteme werden

die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen leistungs-

orientierten Plan angewendet. Zur Erfüllung der unmittelbaren Ver-

sorgungsverpflichtungen wurden Deckungsmittel an einen recht-

lich unabhängigen Treuhänder, den Commerzbank Pension-Trust

e.V (CPT), übertragen.

Das vom CPT gehaltene Treuhandvermögen qualifiziert als Planver-

mögen im Sinne von IAS 19.7. Gemäß IAS 19.54 sind die übertra ge-

nen Vermögenswerte mit den Pensionsrückstellungen zu saldieren,

woraus eine entsprechende Reduzierung der Pensionsrückstellungen

im Konzern resultiert.

Der im Personalaufwand zu erfassende Pensionsaufwand für die

unmit telbaren Versorgungszusagen setzt sich aus mehreren Kompo-

nenten zusammen: zum einen aus dem Dienstzeitaufwand (Service

Cost), der die von den Anwärtern im Geschäftsjahr  erdienten An-

sprüche repräsentiert, zum anderen aus den Zinsaufwendungen

(Interest Cost) auf den Barwert der Pensionsverpflichtungen, da

der Zeitpunkt der Erfüllung der Pensionsverpflich tungen eine Pe-

riode vorangeschritten ist. Dagegen mindern die erwarteten Netto-

erträge aus dem Planvermögen den Pensionsaufwand. Weiterhin

wird der Pensions aufwand durch die Til gung bisher nicht erfolgs-

wirksam erfasster versicherungsmathematischer Gewinne bezie-

hungsweise Ver luste in seiner Höhe  beeinflusst. Wurden die un-

mittelbaren  Versorgungszusagen geändert und ergibt sich hieraus

eine Änderung der Leistungs verpflichtung, ist ein nachzuverrech-

nender Dienstzeitaufwand/ -ertrag zu erfassen. 

Die Höhe der Rückstellung berechnet sich gemäß  IAS 19.54 folgen-

dermaßen:  

Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung für Direktzu-

sagen (DBO)

abzüglich beizulegendem Zeitwert des Planvermögens

abzüglich/zuzüglich nicht erfasster versicherungsmathema-

tischer Verluste oder Gewinne

abzüglich/zuzüglich eines gegebenenfalls bisher noch nicht 

erfassten, nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands oder

-ertrags

= Höhe der Pensionsrückstellung

Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensionsver pflich tun  -

gen und ähnliche Verpflichtungen (Altersteilzeit, Vorruhestand,

 Jubiläen) jährlich von einem unabhängigen Versicherungsmathe-

matiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit

Credit Method) ermittelt. Dabei werden neben biometrischen An-

nahmen insbesondere ein aktueller Marktzins für langfristige, fest-

ver zinsliche Industrieanleihen höchster Bonität auch Fluktuation

und Karrieretrends sowie künftig zu erwartende Gehalts-  oder Ren-

tensteigerungsraten in die Berechnung einbezogen. 

Etwaige, noch nicht getilgte versicherungsmathema tische Gewin ne

und Verluste brauchen nach IAS 19.92 ff. erst in der Berichtsperiode

erfasst zu werden, an deren Anfang sie den Korridor von 10% des

Maximums aus DBO und dem beizulegenden Zeitwert des Plan-

vermögens übersteigen beziehungsweise unterschreiten. Sie müs  -

sen allerdings nur mit dem Teil aufwandswirksam erfasst werden,

der sich aus dem außerhalb des Korridors ermittelten Betrages divi -

diert durch die erwartete durch schnittliche Restlebensarbeits zeit

der vom Plan erfassten Arbeitnehmer ergibt. Nach den in ternen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Bank werden die

versicherungsmathe matischen Gewinne und Verluste zuläs si ger -

weise schneller und früher erfolgswirksam erfasst.
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(24) Mitarbeitervergütungspläne 

a) Commerzbank AG
Für Führungskräfte und ausgewählte weitere Mitarbeiter legt der

Konzern jährlich „Long Term Performance-Pläne“ (LTP) auf. Im

Geschäftsjahr 2007 wurden für den LTP 2004 18,3 Mio Euro ver -

gütet. Im Vorjahr wurden für die LTP 2002 und 2003 insgesamt

36,1 Mio Euro ausgezahlt. Die noch laufenden Pläne LTP 2005 –

2007 ermög l ichen eine an der Aktien-/Indexkursentwicklung ori-

entierte Ver gütung. Teilnahmeberechtigt sind Mitarbeiter in der 

Commerz bank Aktiengesellschaft, verschiedener inländischer

Toch tergesell schaften sowie ausgewählter operativer Auslands-

einheiten.

Die Teilnahme an den LTP ist mit einer Eigenbeteiligung der Be-

rech tigten an Commerzbank-Aktien verbunden. Die Höhe der Ei-

gen beteiligung für Mitarbeiter außerhalb des Vorstands ist abhängig

von der Funktionsgruppe des Teilnehmers (mögliche Beteiligung:

zwischen 100 und 1 200 Aktien). Voraussetzung für Zahlungen aus

den LTP sind das Erreichen mindestens einer der folgenden Aus-

übungshürden:

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien gilt:

Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie übertrifft die des

Dow Jones Euro Stoxx®‚ Bank (eine Outperformance von  min-

destens 1 Prozentpunkt wird mit 10 Euro honoriert, für jeden

weiteren Prozentpunkt Outperformance gibt es zu sätz lich 10

Euro bis maximal 100 Euro je Aktie).

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien gilt:

Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie (eine Kurs -

steigerung um mindestens 25 Prozent wird mit 10 Euro hono-

riert, für jede weiteren 3 Prozentpunkte gibt es zusätzlich 10

Euro bis maximal 100 Euro je Aktie).

Der Berechtigte erhält maximal 100 Euro pro Aktie, die bar ausge-

zahlt werden.

Die Auszahlung der LTP ist an die Bedingung geknüpft, dass die

Commerzbank Aktiengesellschaft eine Dividende im Geschäfts jahr

der Auszahlung ausschüttet. 

Ende März jedes Ausgabejahres wird der Basiswert des Index für den

Performance-Vergleich wie auch der Basiskurs der Commerzbank-

Aktie bestimmt.

Der Basiskurs der Commerzbank-Aktie ist der Durchschnitt der

im Nachhinein um Kapitalmaßnahmen adjustierten täglichen

Xetra-Schlusskurse im 1. Quartal des Ausgabejahres

Der Basiswert für den Index ist der Durchschnitt der täglichen

Schlusskurse des Dow Jones Euro Stoxx®‚ Bank (Kursindex)

im 1. Quartal des Ausgabejahres

Nach drei Jahren werden die Basiswerte des Ausgabejahres mit

den Daten des 1. Quartals des Berichtsjahres verglichen und fest-

gestellt, ob eine Outperformance von mindestens einem Prozent-

punkt gegenüber dem Dow Jones Euro Stoxx®‚ Bank erzielt wurde

und/oder die Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie mindestens

25% im Vergleich zum Basiswert beträgt.

Sollte nach drei Jahren keines der Ausübungskriterien erreicht

wor den sein, wird der Abgleich jeweils im Jahresabstand wieder-

holt. Vergleichsbasis bleiben die Daten des Ausgabejahres. Wird

nach einer Laufzeit von fünf Jahren keine der Erfolgshürden über-

sprungen, wird der Plan beendet. Kommt es zu Auszahlungen,

wer den von den Vorstandsmitgliedern jeweils 50% des Bruttozah-

lungsbetrages in Commerzbank-Aktien investiert.

b) Eurohypo AG
Für die Führungskräfte der Eurohypo bestehen aus den Ge schäfts -

jahren 2004 und 2005 eigenständige Langfrist Incentive Pläne

(LFI).  Seit 2006 wurden keine neuen LFI aufgelegt. Statt dessen

waren die Vorstandsmitglieder der Eurohypo seit 2006 und alle

Führungs kräfte der Eurohypo seit 2007 berechtigt, am LTP der

Commerzbank teilzunehmen. Im Rahmen des LFI hatten die Mitar-

beiter das Recht auf Bezug von Aktien der Eurohypo, so fern ein be-

stimmter Wert der Zielgröße „Eigenkapitalrendite vor Steuern“ er-

reicht wird. Wird die Zielgröße über- oder unter schritten, erhöhte

beziehungsweise reduzierte sich die Anzahl der beziehbaren Ak-

tien je Prozentpunkt Über-/Unterper formance um 25%. Die Be-

rechnung der beziehbaren Aktien richtete sich nach dem Durch-

schnittsbörsenkurs des Geschäftsjahres 2003. In 2006 wurden

grund sätzlich die für 2004 und 2005 erworbenen Anwartschaften

auf Aktien der Eurohypo im Verhältnis 1:1 in  Anwart schaften auf

Aktien der Commerzbank AG gewandelt. Eine Übertragung bezie-

hungsweise Auszahlung des LFI 2004 erfolgt frühestens nach Ab-

lauf der Hauptversammlung, die über die Gewinnverwendung des

Geschäftsjahres 2007 beschließt. Für den LFI 2005 ist der Beschluss

über die Gewinnverwendung des Geschäfts jahres 2008 maßgebend.

Ob die LFI in Aktien oder in bar ausgezahlt  werden, liegt im Ermessen

der Eurohypo.
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Die Höhe der gegenwärtigen und künftigen Pensionsleistungen

wird hier durch die ge zahlten Beiträge und die damit verbundenen

Vermögenserträge bestimmt. Für diese mittelbaren Systeme werden

die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen bei-

tragsori entierten Plan (Defined Con tribution Plan) an ge wendet,

das heißt die Beiträge an die externen Versorgungs träger im Per-

sonalaufwand erfasst. Rückstellungen werden nicht gebildet.

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Ver sorgungs anwart -

schaften und laufenden Leistungen aufgrund einer un mit tel baren

Versorgungs zusage der Commerzbank, bei der die Höhe der Ver-

sorgungsleistung festgelegt und von Faktoren wie Alter, Ver gü tung

und  Betriebszugehörigkeit abhängig ist (Defined Benefit Plan).

Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember

2004 in die Dienste der Commerzbank AG und anderen konsoli-

dierten Gesellschaften eingetreten sind, richten sich die unmittel-

baren Versorgungsansprüche nach den Regelungen im Commerz-

bank-Bausteinplan zur Altersvorsorge (CBA). Die Leistungen nach

dem CBA setzen sich der Höhe nach aus einem Initial bau stein für

die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem Versorgungs-

baustein – gegebenenfalls zuzüglich eines Dynamik bausteins – für

jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zusammen. Seit

dem 1. Januar 2005 ein getretene Mitarbeiter  erhalten eine Zusage

nach dem  Commerzbank-Kapitalplan zur betrieblichen Altersvor-

sorge (CKA). Die Leistungen nach dem CKA setzen sich der Höhe

nach aus einer beitragsorientierten  Ga ran tie leistung für jedes bei-

tragsfähige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zuzüglich einer perfor-

manceabhängigen Zulage zusammen.  Die Performancemessung

erstreckt sich über den Zeitraum der Beitragszahlung bis zum Ein-

tritt des Versorgungsfalls. Für diese Versorgungssysteme werden

die Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen leistungs-

orientierten Plan angewendet. Zur Erfüllung der unmittelbaren Ver-

sorgungsverpflichtungen wurden Deckungsmittel an einen recht-

lich unabhängigen Treuhänder, den Commerzbank Pension-Trust

e.V (CPT), übertragen.

Das vom CPT gehaltene Treuhandvermögen qualifiziert als Planver-

mögen im Sinne von IAS 19.7. Gemäß IAS 19.54 sind die übertra ge-

nen Vermögenswerte mit den Pensionsrückstellungen zu saldieren,

woraus eine entsprechende Reduzierung der Pensionsrückstellungen

im Konzern resultiert.

Der im Personalaufwand zu erfassende Pensionsaufwand für die

unmit telbaren Versorgungszusagen setzt sich aus mehreren Kompo-

nenten zusammen: zum einen aus dem Dienstzeitaufwand (Service

Cost), der die von den Anwärtern im Geschäftsjahr  erdienten An-

sprüche repräsentiert, zum anderen aus den Zinsaufwendungen

(Interest Cost) auf den Barwert der Pensionsverpflichtungen, da

der Zeitpunkt der Erfüllung der Pensionsverpflich tungen eine Pe-

riode vorangeschritten ist. Dagegen mindern die erwarteten Netto-

erträge aus dem Planvermögen den Pensionsaufwand. Weiterhin

wird der Pensions aufwand durch die Til gung bisher nicht erfolgs-

wirksam erfasster versicherungsmathematischer Gewinne bezie-

hungsweise Ver luste in seiner Höhe  beeinflusst. Wurden die un-

mittelbaren  Versorgungszusagen geändert und ergibt sich hieraus

eine Änderung der Leistungs verpflichtung, ist ein nachzuverrech-

nender Dienstzeitaufwand/ -ertrag zu erfassen. 

Die Höhe der Rückstellung berechnet sich gemäß  IAS 19.54 folgen-

dermaßen:  

Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung für Direktzu-

sagen (DBO)

abzüglich beizulegendem Zeitwert des Planvermögens

abzüglich/zuzüglich nicht erfasster versicherungsmathema-

tischer Verluste oder Gewinne

abzüglich/zuzüglich eines gegebenenfalls bisher noch nicht 

erfassten, nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands oder

-ertrags

= Höhe der Pensionsrückstellung

Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensionsver pflich tun  -

gen und ähnliche Verpflichtungen (Altersteilzeit, Vorruhestand,

 Jubiläen) jährlich von einem unabhängigen Versicherungsmathe-

matiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit

Credit Method) ermittelt. Dabei werden neben biometrischen An-

nahmen insbesondere ein aktueller Marktzins für langfristige, fest-

ver zinsliche Industrieanleihen höchster Bonität auch Fluktuation

und Karrieretrends sowie künftig zu erwartende Gehalts-  oder Ren-

tensteigerungsraten in die Berechnung einbezogen. 

Etwaige, noch nicht getilgte versicherungsmathema tische Gewin ne

und Verluste brauchen nach IAS 19.92 ff. erst in der Berichtsperiode

erfasst zu werden, an deren Anfang sie den Korridor von 10% des

Maximums aus DBO und dem beizulegenden Zeitwert des Plan-

vermögens übersteigen beziehungsweise unterschreiten. Sie müs  -

sen allerdings nur mit dem Teil aufwandswirksam erfasst werden,

der sich aus dem außerhalb des Korridors ermittelten Betrages divi -

diert durch die erwartete durch schnittliche Restlebensarbeits zeit

der vom Plan erfassten Arbeitnehmer ergibt. Nach den in ternen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Bank werden die

versicherungsmathe matischen Gewinne und Verluste zuläs si ger -

weise schneller und früher erfolgswirksam erfasst.
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c) Sonstige konsolidierte Gesellschaften
Darüber hinaus besteht bei weiteren konsolidierten Unternehmen

(z.B. comdirect bank AG) für ausgewählte Mitarbeiter die Möglich-

keit, im Rahmen von Beteiligungsmodellen an der typisierten Wert-

entwicklung der jeweiligen Gesellschaft zu partizipieren. Eine Ver -

gütung ist dabei vom Erreichungsgrad vereinbarter Ziele ab hän gig.

Zu diesen Modellen zählt auch die direkte Beteiligung an Aktien der

entsprechenden Gesellschaft. Häufig werden diese zu vergünstig-

ten Preisen und/oder in Kombination mit Call- beziehungs weise

Put-Optionen angeboten. Darüber hinaus werden Optionsscheine

und Bezugsrechte zum Aktienerwerb begeben. Auch Prämien

wer den gewährt, die entweder zur Aktienzeichnung verwandt

 werden können oder in bar vergütet werden. Die Einhaltung von

Sperrfristen sowie spätere Rückkaufsvereinbarungen bedingen

den Erhalt zusätzlicher Erträge. 

d) Bilanzierung und Bewertung
Die Bilanzierung der hier beschriebenen Mitarbeitervergütungs-

pläne erfolgt nach den  Vorschriften des IFRS 2 „Aktienbasierte

Vergütung / Share-based Payment“. IFRS 2 unterscheidet aktien-

basierte Vergütungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigen ka pi tal-

instrumente und mit Barausgleich. Für beide Formen gilt jedoch,

dass die Gewährung von aktienbasierten  Vergütungen zum beizu-

legenden Zeitwert im Jahresabschluss zu erfassen ist. Die Mehrzahl

der beschriebenen Mitarbeitervergütungspläne wird als Vergütungs-

transaktionen mit Barausgleich eingestuft und bilanziert.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von aktienbasierten Vergütungs-

transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

ist als Personalaufwand mit einer entsprechenden Berücksich-

tigung im Eigenkapital (Kapitalrücklage) zu erfassen. Der bei-

zulegende Zeitwert (ausgenommen der Effekt nicht markt ba -

sierter Ausübungsbedingungen) ist zum Zeitpunkt der Ge-

währung der Rechte zu ermitteln und aufwandswirksam linear

über die Laufzeit zu verteilen, in der der Mitarbeiter unwider-

ruflich Ansprüche auf die Rechte erwirbt. Der als Aufwand er-

fasste Betrag wird nur insoweit angepasst, als sich die von dem

Bilanzierenden gemachten Schätzungen über die Anzahl der

endgültig zu gewährenden Eigenkapitalinstrumente ändern.

Sofern Rechte infolge des Ausbleibens von Ausübungsbedin-

gungen (z.B. Nichterreichung einer Leistungsvorgabe) nicht

endgültig ausgeübt werden können, erfolgt keine Änderung

der bisher im Eigenkapital erfassten Beträge.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit
Barausgleich
Der Anteil des beizulegenden Zeitwerts von aktienbasierten

Ver gütungen mit Barausgleich, der auf bis zum Bewertungs -

stichtag geleistete Dienste entfällt,  wird als Personalaufwand mit

einem gleichzeitigen Ausweis als Rückstellung erfasst. Der

beizulegende Zeitwert wird an jedem Bilanzstichtag und bis

einschließlich des Auszahlungstages neu ermittelt. Jede Ände-

rung des beizulegenden Zeitwertes der Verpflichtung ist er-

folgswirksam zu berücksichtigen. Somit muss am Aus zah -

lungs tag der kumulierte Wert des beizulegenden Zeitwertes

der Rückstellung dem Betrag entsprechen, der als Zahlung an

die begünstigten Mitarbeiter geleistet wird.

Bewertungsmodelle
Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte für die in der

Commerzbank Gruppe bestehenden Mitarbeitervergütungspläne

haben wir externe Aktuare beauftragt. Zur Bewertung werden

entweder ein Monte Carlo-Modell oder ein Binominal-Modell

verwendet.

Für die Bewertung der nach den LTP eingeräumten Rechte

wird ein Monte Carlo-Modell genutzt, das kurssteigernde Än-

de rungen der zukünftigen Aktienkurse simuliert. Das Modell

basiert auf der Annahme, dass die Aktienrenditen um einen

 Mittelwert, der einer risikofreien Zinsanlage entspricht, statis-

tisch normalverteilt sind.

Für die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts der in den

übrigen konsolidierten Gesellschaften bestehenden Optionen

aus den Mitarbeitervergütungsplänen wird in der Regel ein

versicherungsmathematisches Binominal-Modell verwendet.

Dieses berücksichtigt die Bedingungen und Konditionen, mit

denen diese Rechte eingeräumt wurden. Der Aktienpreis zu

jedem Bewertungsstichtag und der Ausübungspreis werden

auf der Basis der in den Plänen enthaltenen spezifizierten Be-

dingungen und Formeln, die an den Nachsteuer-Gewinn  der

jeweiligen Gesellschaft geknüpft sind, berechnet.
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(25) Ertragsteuern 
Tatsächliche Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen werden

anhand der steuerlichen Bestimmungen der jeweiligen Länder mit

den aktuell gültigen Steuersätzen in der Höhe ermittelt, in der die

Erstattung von der beziehungsweise die Zahlung an die jeweilige

Steuerbehörde erwartet wird.

Aktive und passive latente Steuern werden für Differenzen zwischen

den IFRS-Buchwerten der Vermögenswerte oder Schulden und

deren steuerlichen Wertansätzen gebildet, soweit hieraus voraus-

sichtlich zukünftige Ertragsteuerbelastungs- oder -entlastungs -

effekte resultieren (temporäre Unterschiede). Für die Bewertung

der latenten Steuern sind die zum 31. Dezember 2007 bereits

beschlossenen, bei Realisierung der Unterschiede anwendbaren

Ertragsteuersätze des jeweiligen Sitzlandes maßgebend. 

Aktive latente Steuern auf steuerentlastende temporäre Dif fe ren zen,

auf noch nicht genutzte steuerliche Verluste sowie auf noch nicht

genutzte Steuergutschriften werden nur in dem Umfang bilan-

ziert, im dem es wahrscheinlich ist, dass in absehbarer Zukunft

steuerliche Ergebnisse des gleichen Steuersubjekts und in Bezug

auf die gleiche Steuerbehörde anfallen. 

Die Bildung und Fortführung aktiver und passiver latenter Steu -

ern erfolgt – in Abhängigkeit von der Behandlung des zu Grunde

liegenden Sachverhaltes – entweder erfolgswirksam in den Steu ern

vom Einkommen und vom Ertrag oder erfolgsneutral   in der ent-

sprechenden Eigenkapitalposition.

Der Ertragsteueraufwand beziehungsweise -ertrag ist in der Ge -

winn- und Verlustrechnung des Konzerns als Steuern vom Ein kom-

men und vom Ertrag ausgewiesen. 

Latente Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen wurden sal -

diert, soweit ein Recht zur Aufrechnung tatsächlicher Ertrag steu ern

besteht und sich die aktiven und passiven latenten  Steuern auf

Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steu er behörde für

das gleiche Steuersubjekt erhoben werden.

Eine Unterscheidung zwischen tatsächlichen und latenten Er trag -

s teu eransprüchen sowie zwischen tatsächlichen und latenten Er -

trag steuerverpflichtungen erfolgt in den Notes 52 und 60.

(26) Nachrang- und Hybridkapital
Als Nachrang- und Hybridkapital bilanzieren wir Genussrechts-

emis sionen, verbriefte und unverbriefte nach ran gige Ver bind lich -

keiten sowie hybride Kapitalinstrumente. Die Bilanzierung erfolgt

zu fort ge führ ten Anschaffungskosten. Agien oder Disagien  wer den

über die Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zins ergebnis verein-

nahmt.

(27) Treuhandgeschäfte
Treuhandgeschäfte, die eine Verwaltung oder Platzierung von Ver-

mögenswerten für fremde Rechnung zur Basis haben, werden in

der Bilanz nicht ausgewiesen. Pro vi sions zahlungen aus diesen Ge-

schäften sind in der Gewinn- und Verlustrechnung im Provisions-

überschuss enthalten.

(28) Eigene Aktien
Die von der Commerzbank Aktiengesellschaft zum Bilanzstichtag

im Bestand befindlichen eigenen Aktien werden direkt vom Eigen-

kapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Gewinne oder

Verluste sind ergebnisneutral verrechnet worden.

Erwerb/Veräußerung der Mehrheit der Anteile an 
andere Unternehmen
Am 19. Juni 2007 haben wir unsere Tochtergesellschaften Com merz

Asset Management (UK) plc, London, und Jupiter International

Group plc, London, veräußert und die Gesellschaften entkonsoli-

diert. In diesem Zu sam men hang ergaben sich Einmalgewinne

von 243 Mio Euro im Ergebnis aus Finanzanlagen sowie von 94 Mio

Euro im Sonstigen Ergebnis.

Am 18. September 2007 hat die Commerzbank Aktien gesell schaft

einen Vertrag über den Kauf von 60% plus einer Aktie an der

ukrainischen Bank Forum ab geschlossen. Der Kauf wird 2008

 vollzogen.

Für unsere Tochtergesellschaft Caisse Centrale de Réescompte,

S.A., Paris, wurde am 23. Oktober 2007 ein Verkaufsvertrag un ter-

zeichnet. Bis zur endgültigen Übertragung der Anteile weisen wir

die Vermögenswerte und Schulden der Gesellschaften in Überein -

stimmung mit IFRS 5 in der Sonstigen Aktiva beziehungs weise

Sonstigen Passiva und im Eigenkapital aus. Die Einzel beträge sind

in den je weiligen Notes aufgeführt.
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c) Sonstige konsolidierte Gesellschaften
Darüber hinaus besteht bei weiteren konsolidierten Unternehmen

(z.B. comdirect bank AG) für ausgewählte Mitarbeiter die Möglich-

keit, im Rahmen von Beteiligungsmodellen an der typisierten Wert-

entwicklung der jeweiligen Gesellschaft zu partizipieren. Eine Ver -

gütung ist dabei vom Erreichungsgrad vereinbarter Ziele ab hän gig.

Zu diesen Modellen zählt auch die direkte Beteiligung an Aktien der

entsprechenden Gesellschaft. Häufig werden diese zu vergünstig-

ten Preisen und/oder in Kombination mit Call- beziehungs weise

Put-Optionen angeboten. Darüber hinaus werden Optionsscheine

und Bezugsrechte zum Aktienerwerb begeben. Auch Prämien

wer den gewährt, die entweder zur Aktienzeichnung verwandt

 werden können oder in bar vergütet werden. Die Einhaltung von

Sperrfristen sowie spätere Rückkaufsvereinbarungen bedingen

den Erhalt zusätzlicher Erträge. 

d) Bilanzierung und Bewertung
Die Bilanzierung der hier beschriebenen Mitarbeitervergütungs-

pläne erfolgt nach den  Vorschriften des IFRS 2 „Aktienbasierte

Vergütung / Share-based Payment“. IFRS 2 unterscheidet aktien-

basierte Vergütungstransaktionen mit Ausgleich durch Eigen ka pi tal-

instrumente und mit Barausgleich. Für beide Formen gilt jedoch,

dass die Gewährung von aktienbasierten  Vergütungen zum beizu-

legenden Zeitwert im Jahresabschluss zu erfassen ist. Die Mehrzahl

der beschriebenen Mitarbeitervergütungspläne wird als Vergütungs-

transaktionen mit Barausgleich eingestuft und bilanziert.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von aktienbasierten Vergütungs-

transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

ist als Personalaufwand mit einer entsprechenden Berücksich-

tigung im Eigenkapital (Kapitalrücklage) zu erfassen. Der bei-

zulegende Zeitwert (ausgenommen der Effekt nicht markt ba -

sierter Ausübungsbedingungen) ist zum Zeitpunkt der Ge-

währung der Rechte zu ermitteln und aufwandswirksam linear

über die Laufzeit zu verteilen, in der der Mitarbeiter unwider-

ruflich Ansprüche auf die Rechte erwirbt. Der als Aufwand er-

fasste Betrag wird nur insoweit angepasst, als sich die von dem

Bilanzierenden gemachten Schätzungen über die Anzahl der

endgültig zu gewährenden Eigenkapitalinstrumente ändern.

Sofern Rechte infolge des Ausbleibens von Ausübungsbedin-

gungen (z.B. Nichterreichung einer Leistungsvorgabe) nicht

endgültig ausgeübt werden können, erfolgt keine Änderung

der bisher im Eigenkapital erfassten Beträge.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen mit
Barausgleich
Der Anteil des beizulegenden Zeitwerts von aktienbasierten

Ver gütungen mit Barausgleich, der auf bis zum Bewertungs -

stichtag geleistete Dienste entfällt,  wird als Personalaufwand mit

einem gleichzeitigen Ausweis als Rückstellung erfasst. Der

beizulegende Zeitwert wird an jedem Bilanzstichtag und bis

einschließlich des Auszahlungstages neu ermittelt. Jede Ände-

rung des beizulegenden Zeitwertes der Verpflichtung ist er-

folgswirksam zu berücksichtigen. Somit muss am Aus zah -

lungs tag der kumulierte Wert des beizulegenden Zeitwertes

der Rückstellung dem Betrag entsprechen, der als Zahlung an

die begünstigten Mitarbeiter geleistet wird.

Bewertungsmodelle
Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte für die in der

Commerzbank Gruppe bestehenden Mitarbeitervergütungspläne

haben wir externe Aktuare beauftragt. Zur Bewertung werden

entweder ein Monte Carlo-Modell oder ein Binominal-Modell

verwendet.

Für die Bewertung der nach den LTP eingeräumten Rechte

wird ein Monte Carlo-Modell genutzt, das kurssteigernde Än-

de rungen der zukünftigen Aktienkurse simuliert. Das Modell

basiert auf der Annahme, dass die Aktienrenditen um einen

 Mittelwert, der einer risikofreien Zinsanlage entspricht, statis-

tisch normalverteilt sind.

Für die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts der in den

übrigen konsolidierten Gesellschaften bestehenden Optionen

aus den Mitarbeitervergütungsplänen wird in der Regel ein

versicherungsmathematisches Binominal-Modell verwendet.

Dieses berücksichtigt die Bedingungen und Konditionen, mit

denen diese Rechte eingeräumt wurden. Der Aktienpreis zu

jedem Bewertungsstichtag und der Ausübungspreis werden

auf der Basis der in den Plänen enthaltenen spezifizierten Be-

dingungen und Formeln, die an den Nachsteuer-Gewinn  der

jeweiligen Gesellschaft geknüpft sind, berechnet.

F-�95
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Erläuterungen zur Gewinn- und 
Verlust rechnung

(30) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

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

(29) Zinsüberschuss

1) Hierin enthalten sind auch 14 Mio Euro aus Vorfälligkeitsentschädigungen. 
2) In den Erträgen sind 19 Mio Euro und in den Aufwendungen sind 12 Mio Euro aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien enthalten.

1) Für Forderungen der Kategorie Available for Sale wurde keine Risikovorsorge gebildet.

Zinsspanne: Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva für bilanzielle Geschäfte nach BIZ, betrug 2,04%  (Vor -

jahr*: 2,31%).

* nach Restatement

2007 2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie 
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale)1) 21 592 18 009 19,9

Gewinne aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 134 339 –60,5

Dividenden aus Wertpapieren 64 148 –56,8

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 66 83 –20,5

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 36 90 –60,0

Laufende Erträge aus Leasing- und vergleichbaren Vermögenswerten2) 224 193 16,1

Zinserträge 22 116 18 862 17,3

darunter
Zinserträge aus der Anwendung der Fair Value Option 173 144 20,1

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital 787 684 15,1

Zinsaufwendungen für Verbriefte Verbindlichkeiten 8 364 6 841 22,3

Zinsaufwendungen für sonstige Verbindlichkeiten 8 733 7 218 21,0

Verluste aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 6 4 50,0

Laufende Aufwendungen aus Leasing- und 
vergleichbaren Vermögenswerten2) 206 178 15,7

Zinsaufwendungen 18 096 14 925 21,2

darunter
Zinsaufwendungen aus der Anwendung der Fair Value Option 56 13 .

Gesamt 4 020 3 937 2,1

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Zuführung zur Risikovorsorge –1 551 –1 646 –5,8

Auflösung von Risikovorsorge 1 272 869 46,4

Direktabschreibungen1) –228 –131 74,0

Eingänge auf abgeschriebene Forderungen 28 30 –6,7

Gesamt –479 –878 –45,4
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(31) Provisionsüberschuss

In den Provisionserträgen sind 182 Mio Euro (Vorjahr: 159 Mio Euro) und in den Provisionsaufwendungen sind 158 Mio Euro (Vorjahr: 

42 Mio Euro) enthalten, die aus Geschäften mit Finanzinstrumenten resultieren, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-

wertet werden.

Der Rückgang des Provisionsüberschusses in der Vermögensverwaltung erklärt sich aus der Entkonsolidierung der Jupiter International

Group. In den übrigen Provisionen ist ein Einmalertrag von 100 Mio Euro enthalten, der aufgrund eines Urteils des Bundesgerichtshofs

nachträglich vereinnahmt wurde.

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Wertpapiergeschäft 1 155 1 015 13,8

Vermögensverwaltung 861 1 004 –14,2

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 530 532 –0,4

Immobiliengeschäft 380 316 20,3

Bürgschaften 219 202 8,4

Ergebnis aus Syndizierungen 123 124 –0,8

Treuhandgeschäfte 6 6 0,0

Übrige Erträge 558 285 95,8

Provisionserträge 3 832 3 484 10,0

Wertpapiergeschäft 70 70 0,0

Vermögensverwaltung 219 237 –7,6

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 51 35 45,7

Immobiliengeschäft 69 71 –2,8

Bürgschaften 45 37 21,6

Ergebnis aus Syndizierungen 8 3 .

Treuhandgeschäfte 3 – .

Übrige Aufwendungen 217 104 .

Provisionsaufwendungen 682 557 22,4

Provisionsüberschuss

Wertpapiergeschäft 1 085 945 14,8

Vermögensverwaltung 642 767 –16,3

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 479 497 –3,6

Immobiliengeschäft 311 245 26,9

Bürgschaften 174 165 5,5

Ergebnis aus Syndizierungen 115 121 –5,0

Treuhandgeschäfte 3 6 –50,0

Übriger 341 181 88,4

Gesamt 3 150 2 927 7,6
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Erläuterungen zur Gewinn- und 
Verlust rechnung

(30) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

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

(29) Zinsüberschuss

1) Hierin enthalten sind auch 14 Mio Euro aus Vorfälligkeitsentschädigungen. 
2) In den Erträgen sind 19 Mio Euro und in den Aufwendungen sind 12 Mio Euro aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien enthalten.

1) Für Forderungen der Kategorie Available for Sale wurde keine Risikovorsorge gebildet.

Zinsspanne: Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva für bilanzielle Geschäfte nach BIZ, betrug 2,04%  (Vor -

jahr*: 2,31%).

* nach Restatement

2007 2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie 
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale)1) 21 592 18 009 19,9

Gewinne aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 134 339 –60,5

Dividenden aus Wertpapieren 64 148 –56,8

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 66 83 –20,5

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 36 90 –60,0

Laufende Erträge aus Leasing- und vergleichbaren Vermögenswerten2) 224 193 16,1

Zinserträge 22 116 18 862 17,3

darunter
Zinserträge aus der Anwendung der Fair Value Option 173 144 20,1

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital 787 684 15,1

Zinsaufwendungen für Verbriefte Verbindlichkeiten 8 364 6 841 22,3

Zinsaufwendungen für sonstige Verbindlichkeiten 8 733 7 218 21,0

Verluste aus der Veräußerung von Forderungen und Krediten 6 4 50,0

Laufende Aufwendungen aus Leasing- und 
vergleichbaren Vermögenswerten2) 206 178 15,7

Zinsaufwendungen 18 096 14 925 21,2

darunter
Zinsaufwendungen aus der Anwendung der Fair Value Option 56 13 .

Gesamt 4 020 3 937 2,1

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Zuführung zur Risikovorsorge –1 551 –1 646 –5,8

Auflösung von Risikovorsorge 1 272 869 46,4

Direktabschreibungen1) –228 –131 74,0

Eingänge auf abgeschriebene Forderungen 28 30 –6,7

Gesamt –479 –878 –45,4
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(32) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in vier Komponenten auf geteilt:

Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuldschein-

 darlehen, Edelmetallen und derivativen Instrumenten.

Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanz instru mente, 

die nicht dem Handelsbuch zugehören und sich nicht für das

Hedge Accounting qualifizieren.

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen.

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden mit dem

bei zulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung

börsennotierter Produkte verwenden wir Börsenkurse, für nicht

börsengehandelte Handelsgeschäfte liegen der Bestimmung 

des Zeitwertes interne Preismodelle (insbesondere Barwert- und

Optionspreismodelle) zu Grunde. Im Handelsergebnis sind, ne ben

den aus Handelsaktivitäten entstandenen, realisierten und unrea-

lisierten Ergebnissen, auch die auf diese Geschäfte ent fallenden

Zins- und Dividendenerträge sowie Refinanzierungs auf wen dun gen

enthalten.

Das Ergebnis aus dem Handel betrifft mit 498 Mio Euro Realisie-

rungen, mit –52 Mio Euro Bewertungen und mit 542 Mio Zinsergeb-

nisse im Zusammenhang mit Handelsgeschäften (5 004 Mio Euro

Zinserträge und 4 462 Mio Euro Zinsaufwendungen für  die Refi-

nanzierung von Handelsgeschäften). In dem Ergebnis aus der Fair

Value Option sind 19 Mio Euro aus Realisierungen und –13 Mio

Euro aus Bewertungen enthalten.

In dem Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen schlagen sich zum einen die Bewertungsergebnisse aus effektiven Sicherungszusam-

menhängen im Rahmen des Hedge Accounting (Fair Value Hedge) nieder. Zum anderen enthält das Ergebnis aus Sicherungszusammen-

hängen den ineffektiven Teil der Fair Value Bewertung aus effektiven Cash Flow Hedges.

Es setzt sich wie folgt zusammen:

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem Handel 988 1 134 –12,9

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten –105 –93 12,9

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen –10 17 .

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option 6 53 –88,7

Gesamt 879 1 111 –20,9

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Fair Value Hedge
Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten 763 –144 .

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschäften –773 163 .

Cash Flow Hedge
Ergebnis aus effektiv gesicherten Cash Flow Hedges
(nur ineffektiver Teil) 0 –2 .

Gesamt –10 17 .
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(33) Ergebnis aus Finanzanlagen

Im Ergebnis aus Finanzanlagen weisen wir Veräußerungs- und Bewertungsergebnisse (Wertminderungen) aus dem zur Veräußerung verfüg-

baren Wertpapier bestand, Betei li gungen, Anteilen an assoziierten Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen, die nicht konsoli-

diert wurden, aus.

1) Hierin sind Umbuchungen aus im Geschäftsjahr 2007 entstandener Neubewertungsrücklage in Höhe von 88 Mio Euro enthalten.

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Ergebnis aus zinstragendem Geschäft –480 108 .

der Kategorie Available for Sale 116 108 7,4

Veräußerungsgewinne 
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1) 343 218 57,3

Veräußerungsverluste 
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1) –227 –110 .

der Kategorie Kredite und Forderungen –6 –1 .

Veräußerungsgewinne 19 77 –75,3

Veräußerungsverluste –25 –78 –67,9

Bewertungsergebnis –590 1 .

Ergebnis aus Eigenkapitalinstrumenten 606 662 –8,5

der Kategorie Available for Sale 281 617 –54,5

Veräußerungsgewinne 
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1) 291 620 –53,1

Veräußerungsverluste 
(Umbuchung aus der Neubewertungsrücklage)1) –10 –3 .

der Kategorie Available for Sale, 
die zu Anschaffungskosten bewertet wurden 410 57 .

Bewertungsergebnis –85 –12 .

Veräußerungs- und Bewertungsergebnis aus 
Anteilen an assoziierten Unternehmen – – .

Gesamt 126 770 –83,6
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(32) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in vier Komponenten auf geteilt:

Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuldschein-

 darlehen, Edelmetallen und derivativen Instrumenten.

Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanz instru mente, 

die nicht dem Handelsbuch zugehören und sich nicht für das

Hedge Accounting qualifizieren.

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen.

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden mit dem

bei zulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung

börsennotierter Produkte verwenden wir Börsenkurse, für nicht

börsengehandelte Handelsgeschäfte liegen der Bestimmung 

des Zeitwertes interne Preismodelle (insbesondere Barwert- und

Optionspreismodelle) zu Grunde. Im Handelsergebnis sind, ne ben

den aus Handelsaktivitäten entstandenen, realisierten und unrea-

lisierten Ergebnissen, auch die auf diese Geschäfte ent fallenden

Zins- und Dividendenerträge sowie Refinanzierungs auf wen dun gen

enthalten.

Das Ergebnis aus dem Handel betrifft mit 498 Mio Euro Realisie-

rungen, mit –52 Mio Euro Bewertungen und mit 542 Mio Zinsergeb-

nisse im Zusammenhang mit Handelsgeschäften (5 004 Mio Euro

Zinserträge und 4 462 Mio Euro Zinsaufwendungen für  die Refi-

nanzierung von Handelsgeschäften). In dem Ergebnis aus der Fair

Value Option sind 19 Mio Euro aus Realisierungen und –13 Mio

Euro aus Bewertungen enthalten.

In dem Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen schlagen sich zum einen die Bewertungsergebnisse aus effektiven Sicherungszusam-

menhängen im Rahmen des Hedge Accounting (Fair Value Hedge) nieder. Zum anderen enthält das Ergebnis aus Sicherungszusammen-

hängen den ineffektiven Teil der Fair Value Bewertung aus effektiven Cash Flow Hedges.

Es setzt sich wie folgt zusammen:

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem Handel 988 1 134 –12,9

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten –105 –93 12,9

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen –10 17 .

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option 6 53 –88,7

Gesamt 879 1 111 –20,9

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Fair Value Hedge
Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten 763 –144 .

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschäften –773 163 .

Cash Flow Hedge
Ergebnis aus effektiv gesicherten Cash Flow Hedges
(nur ineffektiver Teil) 0 –2 .

Gesamt –10 17 .
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(34) Sonstiges Ergebnis

Im Sonstigen Ergebnis sind vor allem Zuführungen und Auflösun gen

von Rückstellungen sowie Zwischen miet auf wen dun gen  und -er-

träge aus Mietkaufverein barungen enthalten. Aufwendungen und 

Erträge aus Bau- und Archi tek ten gebühren fallen im Rahmen des

 Bau man age ments unseres Teilkonzerns Commerz Real AG an. Auch

die Sonstigen Steuern sind in dieser Position enthalten. 

(35) Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen von 5 366 Mio Euro  im Konzern setzen sich zusammen aus Personalaufwand von 3 082 Mio Euro, Sach-

aufwand von 1 986 Mio Euro und Abschreibungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlage -

werte von 316 Mio Euro. Die Aufwendungen gliedern sich wie folgt:

Personalaufwand

Im Personalaufwand sind 324 Mio Euro Aufwendungen für soziale Abgaben enthalten (Vorjahr: 341 Mio Euro).

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Wesentliche sonstige Aufwendungen 245 221 10,9
Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 83 51 62,7
Zuführungen zu Rückstellungen 135 136 –0,7
Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 27 34 –20,6

Wesentliche sonstige Erträge 398 198 .
Auflösungen von Rückstellungen 265 93 .
Mietkauferlös und Zwischenmietertrag 36 34 5,9
Erträge aus Bau- und Architektenleistungen 91 56 62,5
Erträge aus der Veräußerung von Sachanlagen 6 15 –60,0

Übrige sonstige Aufwendungen/Erträge (saldiert) 30 9 ·

Sonstiges Ergebnis 183 –14 ·

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Löhne und Gehälter 2 070 1 999 3,6

Bonus und Sonderzahlungen 797 885 –9,9

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 215 244 –11,9
davon:
Beiträge zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 55 52 5,8
Betriebliche Altersversorgung 160 192 –16,7

Gesamt 3 082 3 128 –1,5

F-200
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Das im Geschäftsjahr in Deutschland als Aufwand erfasste Honorar (exklusive Umsatzsteuer) für den Abschlussprüfer in Höhe von 13,7 Mio

Euro setzt sich wie folgt zusammen:

Die Steigerung im Bereich der Abschlussprüfung ist größtenteils auf die erstmalige Prüfung der Eurohypo AG und deren inländischen

Tochtergesellschaften durch PwC zurückzuführen.

In den Abschreibungen auf Gebäude des Sachanlagevermögens ist eine Wertminderung von 19 Mio Euro enthalten. 

Sachaufwand

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Raumaufwendungen 521 511 2,0

EDV-Aufwendungen 423 396 6,8

Pflichtbeiträge, Beratungsaufwendungen, sonstige Verwaltungs-
aufwendungen und gesellschaftsrechtliche Aufwendungen 418 354 18,1

Aufwendungen für Werbung, Öffentlichkeitsarbeit und Repräsentation 234 166 41,0

Arbeitsplatzaufwendungen 188 177 6,2

Übriger Sachaufwand 184 137 34,3

Gesamt 1 968 1 741 13,0

2007 2006 Veränderung
Tsd € Tsd € in %

Abschlussprüfung 10 149 6 279 61,6

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 2 660 2 366 12,4

Steuerberatungsleistungen 326 425 –23,3

Sonstige Leistungen 599 270 .

Gesamt 13 734 9 340 47,0

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Betriebs- und Geschäftsausstattung 175 201 –12,9

Immobilien 43 37 16,2

Immaterielle Anlagewerte 98 97 1,0

Gesamt 316 335 –5,7

Abschreibungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlagewerte
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Mio € Mio € in %
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Bonus und Sonderzahlungen 797 885 –9,9

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 215 244 –11,9
davon:
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Betriebliche Altersversorgung 160 192 –16,7
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(36) Restrukturierungsaufwendungen

Aufgrund des im Jahr 2007 beschlossenen Unternehmensteuerre -

formgesetzes 2008 reduzieren sich die tariflichen Steuersätze mit

Wirkung ab dem 1. Januar 2008. Der für die Commerzbank Aktien-

gesellschaft und den inländischen Organkreis geltende tarifliche

kombinierte Ertragsteuersatz beträgt künftig 30,85% (bislang

39,4%). In der Folge sind die latenten Ertragsteueransprüche und

-verpflich tun gen der inländischen Gesellschaften zum 31. Dezem-

ber 2007 mit den geringeren tariflichen Steuersätzen zu bewerten.

Da diese Konzerngesellschaften derzeit über einen aktiven latenten

Steuerüberhang verfügen, führt die Neubewertung mit den niedri-

geren tariflichen Steuersätzen im Jahr 2007 zu einem einmaligen

Steueraufwand in Höhe von 203 Mio Euro.

Mit Eintragung des Ergebnisabführungs- und Beherrschungsver-

tra ges zwischen der Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH,

einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der Commerzbank

Aktiengesellschaft und der Eurohypo Aktiengesellschaft in das Han -

delsregister im September 2007 wurde eine ertragsteuerliche Organ-

schaft begründet. Die prognostizierten steuerlichen Ergebnisse

der Eurohypo Aktiengesellschaft können nunmehr im Rahmen der

Organschaft im Konzern genutzt und mit den steuerlichen Verlust-

vorträgen der Commerzbank Aktiengesellschaft verrechnet werden.

Zudem resultiert aus der aufgrund der guten Geschäftsentwicklung

im Jahr 2007 überarbeiteten mittelfristigen Unternehmensplanung

zukünftig weiteres steuerliches Ergebnispotenzial, das mit den steu-

erlichen Verlustvorträgen der Commerzbank Aktiengesellschaft

verrechnet werden kann.

Resultierend aus diesen beiden Faktoren erfolgt die erstmalige

 Bilanzierung von aktiven latenten Steuern für bisher nicht an ge -

setz te steuerliche Verlustvorträge im inländischen Organkreis der 

Com  merzbank Aktiengesellschaft in Höhe von 200 Mio Euro.

In den aktiven latenten Steuern sind Steueraufwendungen aus der

Auflösung von aktivierten Vorteilen aus steuerlichen Verlustvor -

trägen in Höhe von 160 Mio Euro enthalten, die im Geschäftsjahr

genutzt werden konnten.

Tatsächliche Steuern, die direkt dem Eigenkapital gutgeschrieben

wurden, sind im Jahr 2007 in Höhe von 8,6 Mio Euro entstanden.

Im Geschäftsjahr 2007 wurde ein Vertrag zur Veräußerung der

Tochterunternehmen der CCR-Gruppe geschlossen (siehe Seite 163).

Der auf diese zum 31. Dezember 2007 mit Veräußerungs absicht

gehaltenen Tochtergesellschaften entfallende Steuerauf wand in

Bezug auf die Veräußerung der Anteile beträgt 0,2 Mio Euro und

hinsichtlich der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit 11,1 Mio Euro

(Vorjahr: 22,3 Mio Euro).

Die nachfolgende Überleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang

zwischen dem Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IFRS sowie

den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag im Ge schäfts jahr:

(37) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

* nach Restatement

2007 2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Aufwendungen für eingeleitete 
Restrukturierungsmaßnahmen 8 253 –96,8

Gesamt 8 253 –96,8

2007 2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Tatsächliche Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 503 300 67,7

Latente Steuern 77 295 –73,9

Gesamt 580 595 –2,5

F-202
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Der als Basis für die Überleitungsrechnung gewählte, anzu wen -

den de Konzernertragsteuersatz setzt sich zu sam  men aus dem in

Deutschland geltenden Kör per schaft steuer satz von 25% zuzüglich

Solidaritätszuschlag von 5,5% und einem durchschnittlichen

Steuersatz für die Gewerbe steuer von 17,7%. Unter Beachtung der

Abzugs fähig keit der Gewerbesteuer ergibt sich ein inlän discher

Ertragsteuersatz von 39,4%.

Ertragsteuereffekte ergeben sich aufgrund unter  schied licher Steu-

ersätze bei ausländischen Einheiten. Die Steu er    sätze im Ausland

be trugen zwischen 0% und 46%.

Zum 31. Dezember 2007 beträgt die Konzernsteuerquote 23,2%

(Vorjahr*: 24,8%).

(38) Ergebnis je Aktie

Der gemäß IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem Kon-

zern überschuss ohne konzernfremden Gesell schaftern zustehende

Gewinne/Verluste.

Im Geschäftsjahr und zum 31. Dezember 2007 waren keine  Wan del-

oder Optionsrechte im Umlauf. Ein ver wässertes Ergebnis war nicht

zu berechnen.

* nach Restatement

2007 2006*
Mio € Mio €

Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IFRS 2 505 2 396  

Konzernertragsteuersatz (%) 39,4 39,9

Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschäftsjahr 987 956  

Auswirkungen wegen abweichender Steuersätze 
bei erfolgswirksamen Steuerabgrenzungen –179 –161  

Auswirkungen Steuerreform 2008 203 –

Auswirkungen aus dem Ansatz von latenten Steuern auf Verlustvorträge durch die aktualisierte 
Mittelfristplanung der Commerzbank und durch die Begründung einer steuerlichen Organschaft 
mit der Eurohypo AG –200 –

Auswirkungen von im Geschäftsjahr erfassten Steuern aus Vorjahren 43 7  

Auswirkungen von nicht abziehbaren Betriebsausgaben 
und steuerfreien Erträgen –315 –563  

Nicht angesetzte latente Steuern 67 166  

Sonstige Auswirkungen –26 190  

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 580 595 

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
in %

Operatives Ergebnis (Mio €) 2 513 2 649 –5,1

Konzernüberschuss (Mio €) 1 917 1 604 19,5

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stück) 656 626 962 656 301 386 0,0

Operatives Ergebnis je Aktie (€) 3,83 4,04 –5,2

Gewinn je Aktie (€) 2,92 2,44 19,7
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In unserer Segmentberichterstattung berichten wir über sechs

Segmente:

Das Segment „Privat- und Geschäftskunden“ umfasst das Fi-

 lialgeschäft mit Privaten, Freiberuflern und Gewerbe trei ben-

 den, das Private Banking, die Akti vi täten der com direct bank, 

das Retail Banking der Eurohypo und das Geschäftsfeld 

Asset Management (cominvest). 

In der „Mittelstandsbank“ werden die Ergebnisse des 

Corporate Banking Inland, der Regionen Mittel- und Ost-

 europa und Asien sowie des Geschäftsfelds Financial In sti-

 tutions abgebildet.

„Corporates & Markets“ umfasst den Aktien- und Renten -

handel, den Handel mit derivativen Instru menten, das Zins- 

und Währungsmanagement sowie Corporate Finance. Da rü ber

hinaus ist hier das Geschäft mit multinationalen Unter-

 nehmen angesiedelt. Außerdem gehören zu diesem Segment 

die Filialen und Tochtergesellschaften in West europa, 

Amerika und Afrika.

Im Segment „Commercial Real Estate“ werden die Ergeb nisse

der Commerz Real sowie des gewerbli chen Immobilien ge -

schäfts der Eurohypo abgebildet.

Das Segment „Public Finance und Treasury“ besteht aus der 

Hypothekenbank in Essen, der Erste Euro päische Pfand brief- 

und Kommunalkreditbank in Luxemburg, dem Staats finan-

 zie rungsgeschäft der Eurohypo sowie dem Geschäfts feld 

Group Treasury.

In den Bereich „Sonstige und Konsolidierung“ werden Erträge

und Aufwendungen eingestellt, die nicht in die Verant wor -

tungsbereiche der operativen Ge schäftsfelder fallen. Hierzu 

gehören auch jene Auf wendungen und Erträge, die erfor-

der lich sind, um die in der Segmentberichterstattung der 

operativen Geschäftsfelder dargestellten betriebswirtschaft-

lichen Steuerungsgrößen des internen Rech nungs wesens auf 

die entsprechenden Daten der externen Rechnungslegung 

überzuleiten. Darüber hinaus be inhaltet dieses Segment 

Beteiligungen, die nicht den operativen Segmenten zugeord-

 net sind sowie die inter  nationalen Asset Management-

Aktivitäten (Jupiter International Group, Caisse Centrale de 

Réescompte, Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia 

Pacific).

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des operativen

Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern sowie der Kenn -

ziffern Eigenkapitalrendite und Auf wandsquote gemessen. Durch

den Ausweis von Vorsteuerergebnissen sind sowohl im Ergebnis

als auch im durchschnittlich gebundenen Eigenkapital die An teile

Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment verantwortlich

ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt.

(40) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resultate der im Commerzbank-Konzern eingebundenen operativen Geschäftsfelder

wider. Als Grundlage dienen unsere internen Management-Informationen, die den IFRS-Vorgaben entsprechend monatlich erstellt werden.

Die Aufwandsquote spiegelt das Verhältnis der Verwaltungsaufwendungen zu den Erträgen vor Risikovorsorge wider.

(39) Aufwandsquote

* nach Restatement

2007 2006* Veränderung
in %

Aufwandsquote vor Restrukturierungsaufwendungen 64,2 59,6 7,7

F-204
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Die Eigenkapitalrendite errechnet sich aus dem Ver hältnis des

Ergebnisses (operativ und vor Steuern) zum durchschnittlich

gebundenen Eigenkapital. Sie gibt an, wie sich das im Segment

eingesetzte Kapital verzinst hat. Die Aufwandsquote im ope -

rativen Geschäft spiegelt die Kosteneffizienz der Segmente

wider; sie errechnet sich aus dem Verhältnis von

Verwaltungsaufwand zu Erträgen vor Risikovorsorge. 

Erträge und Aufwendungen werden verursachungsgerecht zu

Marktpreisen und im Zinsbereich nach der Marktzinsmethode

bei den Segmenten ausgewiesen. Im Zinsüberschuss werden die

tatsächlichen Refinan zie rungsaufwendungen für die den je -

weiligen Segmenten zu geordneten geschäftsspezifischen Betei -

ligungen ge zeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen

aus dem Eigenkapital wird im Verhältnis des durchschnittlich

gebundenen Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der jeweiligen

Segmente zugeordnet. Der Zinssatz entspricht dem Zinssatz

einer risikofreien Anlage auf dem lang fristigen Kapitalmarkt. Die

Er mit tlung des durchschnittlich gebundenen Eigenkapitals

erfolgt nach BIZ-Syste matik auf Basis der ermittelten durch-

schnitt lichen Risiko aktiva und der Anrechnungsbeträge für

Markt risiko  positionen (Risiko aktiva  äquivalente). Auf Konzern -

ebene wird das Investorenkapital gezeigt, das der Berechnung

der Eigen ka pital rendite dient. Die für die Seg ment bericht -

erstattung unterstellte Kapitalunterlegung der Risiko aktiva

beträgt 6%. 

Direkte und indirekte Aufwendungen stellen den Ver wal tungs -

aufwand dar, der im operativen Ergebnis aus gewiesen wird. Er

beinhaltet den Personalaufwand, den Sachaufwand sowie die

Abschreibungen auf Sach anla gen und sonstige immaterielle An -

lagewerte. Restruk  tu rie rungsaufwendungen werden unterhalb

des opera ti ven Ergebnisses im Ergebnis vor Steuern aus gewie -

sen. Die Zuordnung des Verwaltungsaufwands zu den einzelnen

 Seg menten erfolgt nach dem Ver ursachungs prinzip. Die sich aus

den internen Leistungen ergebenden indirekten Aufwendungen

werden dem Leistungsempfänger in Rechnung gestellt bezie-

hungs weise führen beim Leis tungs erbringer zu einer entspre-

chenden Entlastung.
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überzuleiten. Darüber hinaus be inhaltet dieses Segment 

Beteiligungen, die nicht den operativen Segmenten zugeord-

 net sind sowie die inter  nationalen Asset Management-

Aktivitäten (Jupiter International Group, Caisse Centrale de 

Réescompte, Commerzbank Europe (Ireland) und CAM Asia 

Pacific).

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des operativen

Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern sowie der Kenn -

ziffern Eigenkapitalrendite und Auf wandsquote gemessen. Durch

den Ausweis von Vorsteuerergebnissen sind sowohl im Ergebnis

als auch im durchschnittlich gebundenen Eigenkapital die An teile

Dritter enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment verantwortlich

ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt.

(40) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resultate der im Commerzbank-Konzern eingebundenen operativen Geschäftsfelder

wider. Als Grundlage dienen unsere internen Management-Informationen, die den IFRS-Vorgaben entsprechend monatlich erstellt werden.

Die Aufwandsquote spiegelt das Verhältnis der Verwaltungsaufwendungen zu den Erträgen vor Risikovorsorge wider.

(39) Aufwandsquote

* nach Restatement

2007 2006* Veränderung
in %

Aufwandsquote vor Restrukturierungsaufwendungen 64,2 59,6 7,7
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Geschäftsjahr 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 1 296 1 477 373 858 –2 18 4 020

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –240 12 –135 –115 4 –5 –479

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 1 056 1 489 238 743 2 13 3 541

Provisionsüberschuss 1 575 817 186 411 –24 185 3 150

Handelsergebnis 4 95 891 33 –161 17 879

Ergebnis aus
Finanzanlagen –8 7 –324 –194 148 497 126

Sonstiges Ergebnis –24 –18 11 18 50 146 183

Erträge 2 603 2 390 1 002 1 011 15 858 7 879

Verwaltungs-
aufwendungen 2 202 1 138 979 564 105 378 5 366

Operatives Ergebnis 401 1 252 23 447 –90 480 2 513

Restrukturierungs-
aufwendungen – – 8 – – – 8

Ergebnis vor Steuern 401 1 252 15 447 –90 480 2 505

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 2 478 3 196 2 280 4 267 1 189 32 13 442

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) 16,2 39,2 1,0 10,5 –7,6 .    18,7

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 77,5 47,9 86,1 50,1 954,5 .    64,2

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) 16,2 39,2 0,7 10,5 –7,6 .    18,6

Mitarbeiterdurchschnitt 11 711 9 619 1 782 1609 430 9 645 34 796

Aufteilung nach Segmenten
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Geschäftsjahr 2006* Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 1 280 1 274 346 713 350 –26 3 937

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –585 –128 11 –148 –28 – –878

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 695 1 146 357 565 322 –26 3 059

Provisionsüberschuss 1 418 675 198 293 –28 371 2 927

Handelsergebnis 4 83 954 22 –18 66 1 111

Ergebnis aus
Finanzanlagen –1 7 29 3 93 639 770

Sonstiges Ergebnis –15 –5 43 26 2 –65 –14

Erträge 2 101 1 906 1 581 909 371 985 7 853

Verwaltungs-
aufwendungen 2 088 1 092 948 439 94 543 5 204

Operatives Ergebnis 13 814 633 470 277 442 2 649

Restrukturierungs-
aufwendungen 135 – 3 13 6 96 253

Ergebnis vor Steuern –122 814 630 457 271 346 2 396

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 2 494 2 982 2 394 3 149 1 044 74 12 137

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) 0,5 27,3 26,4 14,9 26,5 .    21,8

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 77,7 53,7 60,4 41,5 23,6 .    59,6

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) –4,9 27,3 26,3 14,5 26,0 .    19,7

Mitarbeiterdurchschnitt 11 631 9 177 1 738 1 479 285 9 558 33 868

* nach Restatement

Aufteilung nach Segmenten
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Geschäftsjahr 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 1 296 1 477 373 858 –2 18 4 020

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –240 12 –135 –115 4 –5 –479

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 1 056 1 489 238 743 2 13 3 541

Provisionsüberschuss 1 575 817 186 411 –24 185 3 150

Handelsergebnis 4 95 891 33 –161 17 879

Ergebnis aus
Finanzanlagen –8 7 –324 –194 148 497 126

Sonstiges Ergebnis –24 –18 11 18 50 146 183

Erträge 2 603 2 390 1 002 1 011 15 858 7 879

Verwaltungs-
aufwendungen 2 202 1 138 979 564 105 378 5 366

Operatives Ergebnis 401 1 252 23 447 –90 480 2 513

Restrukturierungs-
aufwendungen – – 8 – – – 8

Ergebnis vor Steuern 401 1 252 15 447 –90 480 2 505

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 2 478 3 196 2 280 4 267 1 189 32 13 442

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) 16,2 39,2 1,0 10,5 –7,6 .    18,7

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 77,5 47,9 86,1 50,1 954,5 .    64,2

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) 16,2 39,2 0,7 10,5 –7,6 .    18,6

Mitarbeiterdurchschnitt 11 711 9 619 1 782 1609 430 9 645 34 796

Aufteilung nach Segmenten
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1. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 319 333 101 211 68 13 1 045

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –73 –30 –13 –39 –5 – –160

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 246 303 88 172 63 13 885

Provisionsüberschuss 430 187 45 100 –6 91 847

Handelsergebnis 1 21 289 17 –34 7 301

Ergebnis aus
Finanzanlagen 2 24 7 – 79 113 225

Sonstiges Ergebnis –1 1 2 15 1 –8 10

Erträge 678 536 431 304 103 216 2 268

Verwaltungs-
aufwendungen 533 270 257 140 26 134 1 360

Operatives Ergebnis 145 266 174 164 77 82 908

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 145 266 174 164 77 82 908

2. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 318 360 96 211 11 7 1 003

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –66 –25 –10 –39 –7 –4 –151

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 252 335 86 172 4 3 852

Provisionsüberschuss 380 175 61 95 –7 54 758

Handelsergebnis 1 30 327 17 2 4 381

Ergebnis aus
Finanzanlagen 1 1 1 1 43 215 262

Sonstiges Ergebnis 1 5 3 6 3 128 146

Erträge 635 546 478 291 45 404 2 399

Verwaltungs-
aufwendungen 531 277 269 138 27 82 1 324

Operatives Ergebnis 104 269 209 153 18 322 1 075

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 104 269 209 153 18 322 1 075

Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern
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3. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 319 381 78 220 2 –1 999

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –58 38 –57 –26 –4 – –107

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 261 419 21 194 –2 –1 892

Provisionsüberschuss 391 283 36 94 –6 12 810

Handelsergebnis 1 23 150 2 –45 –7 124

Ergebnis aus
Finanzanlagen –2 3 –148 –127 25 11 –238

Sonstiges Ergebnis –19 9 14 52 – – 56

Erträge 632 737 73 215 –28 15 1 644

Verwaltungs-
aufwendungen 547 279 229 131 25 72 1 283

Operatives Ergebnis 85 458 –156 84 –53 –57 361

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 85 458 –156 84 –53 –57 361

4. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 340 403 98 216 –83 –1 973

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –43 29 –55 –11 20 –1 –61

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 297 432 43 205 –63 –2 912

Provisionsüberschuss 374 172 44 122 –5 28 735

Handelsergebnis 1 21 125 –3 –84 13 73

Ergebnis aus
Finanzanlagen –9 –21 –184 –68 1 158 –123

Sonstiges Ergebnis –5 –33 –8 –55 46 26 –29

Erträge 658 571 20 201 –105 223 1 568

Verwaltungs-
aufwendungen 591 312 224 155 27 90 1 399

Operatives Ergebnis 67 259 –204 46 –132 133 169

Restrukturierungs-
aufwendungen – – 8 – – – 8

Ergebnis vor Steuern 67 259 –212 46 –132 133 161

Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern

Commerzbank Geschäftsbericht 2007176

1. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 319 333 101 211 68 13 1 045

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –73 –30 –13 –39 –5 – –160

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 246 303 88 172 63 13 885

Provisionsüberschuss 430 187 45 100 –6 91 847

Handelsergebnis 1 21 289 17 –34 7 301

Ergebnis aus
Finanzanlagen 2 24 7 – 79 113 225

Sonstiges Ergebnis –1 1 2 15 1 –8 10

Erträge 678 536 431 304 103 216 2 268

Verwaltungs-
aufwendungen 533 270 257 140 26 134 1 360

Operatives Ergebnis 145 266 174 164 77 82 908

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 145 266 174 164 77 82 908

2. Quartal 2007 Privat- und Mittel- Corporates Commercial Public Sonstige Gesamt
Geschäfts- stands- & Real Finance und und Konso-

Mio € kunden Bank Markets Estate Treasury lidierung

Zinsüberschuss 318 360 96 211 11 7 1 003

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –66 –25 –10 –39 –7 –4 –151

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 252 335 86 172 4 3 852

Provisionsüberschuss 380 175 61 95 –7 54 758

Handelsergebnis 1 30 327 17 2 4 381

Ergebnis aus
Finanzanlagen 1 1 1 1 43 215 262

Sonstiges Ergebnis 1 5 3 6 3 128 146

Erträge 635 546 478 291 45 404 2 399

Verwaltungs-
aufwendungen 531 277 269 138 27 82 1 324

Operatives Ergebnis 104 269 209 153 18 322 1 075

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 104 269 209 153 18 322 1 075

Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern
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Geschäftsjahr 2007 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 678 278 56 8 4 020

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –387 –99 5 2 –479

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 3 291 179 61 10 3 541

Provisionsüberschuss 3 052 73 26 –1 3 150

Handelsergebnis 851 8 13 7 879

Ergebnis aus Finanzanlagen 691 –543 –22 – 126

Sonstiges Ergebnis 170 3 10 – 183

Erträge 8 055 –280 88 16 7 879

Verwaltungsaufwendungen 5 145 153 61 7 5 366

Operatives Ergebnis 2 910 –433 27 9 2 513

Risikoaktiva nach BIZ1) 223 744 7 419 2 774 639 234 576

Geschäftsjahr 2006* Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 669 218 42 8 3 937

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –889 – 11 – –878

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 780 218 53 8 3 059

Provisionsüberschuss 2 794 106 25 2 2 927

Handelsergebnis 1 027 71 8 5 1 111

Ergebnis aus Finanzanlagen 764 4 2 – 770

Sonstiges Ergebnis –82 66 2 – –14

Erträge 7 283 465 90 15 7 853

Verwaltungsaufwendungen 4 960 184 53 7 5 204

Operatives Ergebnis 2 323 281 37 8 2 649

Risikoaktiva nach BIZ1) 213 929 10 593 2 542 542 227 606

Ergebnisse nach geographischen Märkten

Die Zuordnung zu den Segmenten nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nach folgende Verteilung:

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Märkten folgende Ergebnisse:

1) ohne Marktpreisrisiken

1) ohne Marktpreisrisiken

* nach Restatement
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(41) Barreserve

Als Barreserve fassen wir folgende Posten zusammen: 

(42) Forderungen an Kreditinstitute

Erläuterungen zur Bilanz

Im Guthaben bei Zentralnotenbanken sind Forderungen in Höhe

von 3 108  Mio Euro (Vorjahr: 3 219 Mio Euro) an die Deutsche

Bun  desbank enthalten. Das im Durchschnitt vorzuhaltende Min-

destreserve-Soll betrug für die Erfüllungsperiode Dezember 2007

bis Januar 2008 2 933  Mio Euro (Vorjahr: 2 355 Mio Euro). Da sich

die Erfüllung der Mindestreservepflicht nach den durchschnittlichen

Guthaben bemisst, gibt es keine Verfügungsbeschränkungen für

Guthaben bei der Deutschen Bundesbank.

In den Forderungen an Kreditinstitute sind 19 599 Mio Euro (Vorjahr: 21 513 Mio Euro) Kommunaldarlehen der Hypothekenbanken 

enthalten.

* nach Restatement

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Kassenbestand 893 754 18,4

Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 069 4 375 –7,0

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur 
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 195 838 –76,7

Gesamt 5 157 5 967 –13,6

gesamt täglich fällig andere Forderungen

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006*

Mio € Mio € in % Mio € Mio € Mio € Mio €

Kreditinstitute in Deutschland 32 362 41 561 –22,1 6 648 7 082 25 714 34 479

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 41 696 33 621 24,0 16 663 9 104 25 033 24 517

Gesamt 74 058 75 182 –1,5 23 311 16 186 50 747 58 996

davon entfallen 
auf die Kategorie:

Kredite und Forderungen 74 058 75 182 –1,5 .

Zur Veräußerung 
verfügbare finanzielle 
Vermögenswerte – – .

Anwendung der 
Fair Value Option – – .
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Geschäftsjahr 2007 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 678 278 56 8 4 020

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –387 –99 5 2 –479

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 3 291 179 61 10 3 541

Provisionsüberschuss 3 052 73 26 –1 3 150

Handelsergebnis 851 8 13 7 879

Ergebnis aus Finanzanlagen 691 –543 –22 – 126

Sonstiges Ergebnis 170 3 10 – 183

Erträge 8 055 –280 88 16 7 879

Verwaltungsaufwendungen 5 145 153 61 7 5 366

Operatives Ergebnis 2 910 –433 27 9 2 513

Risikoaktiva nach BIZ1) 223 744 7 419 2 774 639 234 576

Geschäftsjahr 2006* Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 669 218 42 8 3 937

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –889 – 11 – –878

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 780 218 53 8 3 059

Provisionsüberschuss 2 794 106 25 2 2 927

Handelsergebnis 1 027 71 8 5 1 111

Ergebnis aus Finanzanlagen 764 4 2 – 770

Sonstiges Ergebnis –82 66 2 – –14

Erträge 7 283 465 90 15 7 853

Verwaltungsaufwendungen 4 960 184 53 7 5 204

Operatives Ergebnis 2 323 281 37 8 2 649

Risikoaktiva nach BIZ1) 213 929 10 593 2 542 542 227 606

Ergebnisse nach geographischen Märkten

Die Zuordnung zu den Segmenten nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nach folgende Verteilung:

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Märkten folgende Ergebnisse:

1) ohne Marktpreisrisiken

1) ohne Marktpreisrisiken

* nach Restatement
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(43) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

In den Forderungen an Kunden sind grundpfandrechtlich gesicherte Darlehen (Kredite bis zu 60% des Beleihungswerts) und Hypotheken-

darlehen in Höhe von 116 974 Mio Euro (Vorjahr: 119 547 Mio Euro) sowie Kommunalkredite der Hypothekenbanken in Höhe von 57 421

Mio Euro (Vorjahr: 69 495 Mio Euro) enthalten.

Kredite grenzen wir gegenüber den Forde rungen an Kredit insti tute

und Kunden dahingehend ab, dass als  Kredite nur solche Forde-

rungen gezeigt werden, für die besondere Kreditvereinbarungen

mit den Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit werden zum

Beispiel Geldhandelsgeschäfte mit Banken und Repo-Geschäfte

nicht als Kredite ausgewiesen. In den Krediten an Kunden sind

auch Wechselkredite enthalten.

(44) Kreditvolumen

* nach Restatement

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kunden in Deutschland 192 384 205 929 –6,6

Forderungen an Kunden außerhalb Deutschlands 97 025 88 542 9,6

Gesamt 289 409 294 471 –1,7

davon entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 286 740 293 676 –2,4

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 2 669 795 .

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Kredite an Kreditinstitute 33 770 29 719 13,6

Kredite an Kunden 282 792 286 664 –1,4

Gesamt 316 562 316 383 0,1

F-2�2

Konzernabschluss .2007 Konzernabschluss .2007



|  An unsere Aktionäre  |  Unternehmerische Verantwortung  |  Konzern-Lagebericht  |  Konzern-Abschluss |  Weitere Informationen 

› Anhang (Notes)
181

| 
 K

on
ze

rn
 - A

bs
ch

lu
ss

  |

(45) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft wird nach konzerneinheitlichen Regeln gebildet und deckt alle erkennbaren  Bonitätsrisiken ab. Für

ein getretene, aber noch nicht bekannt gewordene Ausfälle wurden Portfoliowertberichtigungen unter Verwendung von aus der Basel II

Systematik abgeleiteten Parametern ermittelt.

Die ergebniswirksamen Zuführungen und Auflösungen führen unter Berücksichtigung von Direktabschreibungen, Zuschreibungen und

Eingängen auf abgeschriebene Forderungen zu einem Risikovorsorgeaufwand von 479 Mio Euro (Vorjahr: 878 Mio Euro).

Risikovorsorge wurde gebildet für:

*) Einschließlich Rückstellungen

Einzelwertberichtigungen*) Portfoliowertberichtigungen*) Gesamt

2007 2006 2007 2006 2007 2006 Veränderung

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € in %

Stand 1.1. 7 066 5 119 852 531 7 918 5 650 40,1

Zuführungen 1 317 1 567 234 79 1 551 1 646 –5,8

Abgänge 2 971 1 860 110 54 3 081 1 914 61,0
davon Inanspruchnahmen 1 806 1 040 3 5 1 809 1 045 73,1
davon Auflösungen 1 165 820 107 49 1 272 869 46,4

Veränderungen im 
Konsolidierungskreis –4 2 264 – 296 –4 2 560 .

Wechselkursänderungen/
Umbuchungen –17 –24 40 – 23 –24 .

Risikovorsorge im
Kreditgeschäft zum 31.12. 5 391 7 066 1 016 852 6 407 7 918 –19,1

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 15 15 0,0

Forderungen an Kunden 5 940 7 356 –19,2

Risikovorsorge für Bilanzposten 5 955 7 371 –19,2

Rückstellungen im Kreditgeschäft (Einzelrisiken) 252 356 –29,2

Rückstellungen im Kreditgeschäft (Portfoliorisiken) 200 191 4,7

Risikovorsorge für außerbilanzielle Posten 452 547 –17,4

Gesamt 6 407 7 918 –19,1

Commerzbank Geschäftsbericht 2007180

(43) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

In den Forderungen an Kunden sind grundpfandrechtlich gesicherte Darlehen (Kredite bis zu 60% des Beleihungswerts) und Hypotheken-

darlehen in Höhe von 116 974 Mio Euro (Vorjahr: 119 547 Mio Euro) sowie Kommunalkredite der Hypothekenbanken in Höhe von 57 421

Mio Euro (Vorjahr: 69 495 Mio Euro) enthalten.

Kredite grenzen wir gegenüber den Forde rungen an Kredit insti tute

und Kunden dahingehend ab, dass als  Kredite nur solche Forde-

rungen gezeigt werden, für die besondere Kreditvereinbarungen

mit den Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit werden zum

Beispiel Geldhandelsgeschäfte mit Banken und Repo-Geschäfte

nicht als Kredite ausgewiesen. In den Krediten an Kunden sind

auch Wechselkredite enthalten.

(44) Kreditvolumen

* nach Restatement

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kunden in Deutschland 192 384 205 929 –6,6

Forderungen an Kunden außerhalb Deutschlands 97 025 88 542 9,6

Gesamt 289 409 294 471 –1,7

davon entfallen auf die Kategorie:
Kredite und Forderungen 286 740 293 676 –2,4

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte – – .

Anwendung der Fair Value Option 2 669 795 .

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Kredite an Kreditinstitute 33 770 29 719 13,6

Kredite an Kunden 282 792 286 664 –1,4

Gesamt 316 562 316 383 0,1
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Einzelwertberichtigungen Kreditausfälle1) Nettozuführung2) zu den
und Rückstellungen in 2007 Wertberichtigungen

für das Kreditgeschäft und Rückstellungen im
Kreditgeschäft

Mio € Mio € Mio €

Kunden in Deutschland 4 970 1 811 92

Unternehmen und wirtschaftlich
selbstständige Privatpersonen 4 163 1 295 –40

Verarbeitendes Gewerbe 622 123 23
Baugewerbe 301 78 –9
Handel 337 73 –7
Dienstleistungen einschließlich freier Berufe und Übrige 2 903 1 021 –47

Übrige Privatkunden 807 516 132

Kunden außerhalb Deutschlands 420 219 60

Firmenkunden und Privatkunden 418 219 59

Öffentliche Haushalte 2 – 1

Risikovorsorge Kunden 5 390 2 030 152

Kreditinstitute in Deutschland 1 – –

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands – 4 –

Risikovorsorge Kreditinstitute 1 4 –

Gesamt 5 391 2 034 152

Die Risikovorsorge für Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

1) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen für Einzelrisiken im Kreditgeschäft
2) Zuführung abzüglich Auflösung und abzüglich Zuschreibungen

3) Nettorisikovorsorge (Neubildung abzüglich Auflösung von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des Saldos aus Di rekt-

 abschreibungen, Zuschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum  durchschnittlichen Kreditvolumen
4) Kreditausfälle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des  Saldos aus Direktabschreibungen, Zuschreibungen

und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum durchschnittlichen Kredit volumen
5) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rückstellungen im Kredit geschäft in Relation zum durchschnittlichen  Kreditvolumen)

in % 2007 2006

Zuführungsquote3) 0,15 0,31

Ausfallquote4) 0,63 0,41

Bestandsquote5) 2,02 2,82

Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge
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(46) Positive Marktwerte aus derivativen Siche rungs -
instrumenten

Hier werden derivative Finanzinstrumente mit positiven Markt-

werten ausgewiesen, die zur Absicherung eingesetzt sind und sich

für das Hedge Accounting qualifizieren.

Die Bewertung der Instrumente erfolgt mit dem bei zulegenden Zeit -

wert (Fair Value). Als Sicherungsinstrumente werden überwie gend

Zins- und Zins-/Währungs swaps eingesetzt.

(47) Handelsaktiva

Die Handelsaktivitäten des Konzerns umfassen den Handel mit

Schuldverschreibungen und anderen zinsbezogenen Wertpapieren,

Aktien und anderen eigenkapitalbezogenen Wertpapieren, Schuld  -

scheindarlehen, Devisen und Edelmetallen sowie derivativen Fi-

nanzinstrumenten und Kreditzusagen. Alle Handelsbestände werden

zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert.

In den positiven Marktwerten sind auch derivative Finanzinstru-

men te enthalten, die nicht als Sicherungs instrumente im Rahmen

des Hedge Accounting eingesetzt werden können.

Von den Schuldverschreibungen und anderen zinsbezogenen Wertpapieren sowie Aktien und anderen eigenkapital bezogenen Wertpapieren

waren 26 713 Mio Euro (Vorjahr: 27 378 Mio Euro) börsennotiert.

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Positive Marktwerte aus effektiven Fair Value Hedges 4 602 4 603 0,0

Positive Marktwerte aus effektiven Cash Flow Hedges 4 368 2 376 83,8

Gesamt 8 970 6 979 28,5

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 21 118 23 551 –10,3
Geldmarktpapiere 1 143 1 121 2,0

von öffentlichen Emittenten 10 88 –88,6
von anderen Emittenten 1 133 1 033 9,7

Anleihen und Schuldverschreibungen 19 975 22 430 –10,9
von öffentlichen Emittenten 4 383 6 747 –35,0
von anderen Emittenten 15 592 15 683 –0,6

Schuldscheindarlehen 1 144 1 800 –36,4

Kredite und positive Marktwerte von Kreditzusagen 1 023 – .

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 10 265 7 787 31,8

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 64 049 52 389 22,3
Währungsbezogene Geschäfte 6 680 3 638 83,6
Zinsbezogene Geschäfte 50 235 42 051 19,5
Übrige Geschäfte 7 134 6 700 6,5

Gesamt 97 599 85 527 14,1
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Einzelwertberichtigungen Kreditausfälle1) Nettozuführung2) zu den
und Rückstellungen in 2007 Wertberichtigungen

für das Kreditgeschäft und Rückstellungen im
Kreditgeschäft

Mio € Mio € Mio €

Kunden in Deutschland 4 970 1 811 92

Unternehmen und wirtschaftlich
selbstständige Privatpersonen 4 163 1 295 –40

Verarbeitendes Gewerbe 622 123 23
Baugewerbe 301 78 –9
Handel 337 73 –7
Dienstleistungen einschließlich freier Berufe und Übrige 2 903 1 021 –47

Übrige Privatkunden 807 516 132

Kunden außerhalb Deutschlands 420 219 60

Firmenkunden und Privatkunden 418 219 59

Öffentliche Haushalte 2 – 1

Risikovorsorge Kunden 5 390 2 030 152

Kreditinstitute in Deutschland 1 – –

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands – 4 –

Risikovorsorge Kreditinstitute 1 4 –

Gesamt 5 391 2 034 152

Die Risikovorsorge für Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

1) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen für Einzelrisiken im Kreditgeschäft
2) Zuführung abzüglich Auflösung und abzüglich Zuschreibungen

3) Nettorisikovorsorge (Neubildung abzüglich Auflösung von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des Saldos aus Di rekt-

 abschreibungen, Zuschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum  durchschnittlichen Kreditvolumen
4) Kreditausfälle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des  Saldos aus Direktabschreibungen, Zuschreibungen

und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum durchschnittlichen Kredit volumen
5) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rückstellungen im Kredit geschäft in Relation zum durchschnittlichen  Kreditvolumen)

in % 2007 2006

Zuführungsquote3) 0,15 0,31

Ausfallquote4) 0,63 0,41

Bestandsquote5) 2,02 2,82

Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge
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(48) Finanzanlagen

Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die keinem an de-

ren Bilanzposten zu geord net werden. Sie set zen sich zu sam men aus

den nicht Handelszwecken die nen  den Schuld verschrei bungen und

anderen zins bezo ge nen Wert papieren, Aktien und ande ren ei gen   -

ka pi tal  bezogenen Wert papieren, den Betei ligungen, Anteilen an

nach der Equity-Methode bewer teten assoziierten Unternehmen

und den Anteilen an nicht konsolidierten Tochter unternehmen.

Marktwerte des börsennotierten Bestandes:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 127 109 130 603 –2,7
Geldmarktpapiere 1 068 1 883 –43,3

von öffentlichen Emittenten 471 941 –49,9
von anderen Emittenten 597 942 –36,6

Anleihen und Schuldverschreibungen 126 041 128 720 –2,1
von öffentlichen Emittenten 65 819 73 355 –10,3
von anderen Emittenten 60 222 55 365 8,8

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 2 757 2 407 14,5

Beteiligungen 1 876 1 850 1,4
davon an Kreditinstituten 330 361 –8,6

Anteile an assoziierten Unternehmen 308 298 3,4
davon an Kreditinstituten 250 236 5,9

Anteile an Tochterunternehmen 142 133 6,8
davon an Kreditinstituten 6 – .

Gesamt 132 192 135 291 –2,3

davon entfallen auf at equity bewertete Beteiligungen 
an assoziierten Unternehmen 308 298 3,4

davon entfallen auf die Kategorie:
Forderungen und Kredite – – .

zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenwerte 131 060 134 120 –2,3
davon: mit Anschaffungskosten bewertet 578 373 55,0

Anwendung der Fair Value Option 824 873 –5,6

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 109 558 117 229 –6,5

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 845 1 577 17,0

Beteiligungen 1 440 1 610 –10,6

Gesamt 112 843 120 416 –6,3

F-2�6
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Geschäfts- oder Firmenwerte aus at equity angesetzten Unterneh -

men sind in den Anteilen an assoziierten Unternehmen enthalten 

(3 Mio Euro). Der Rückgang der Geschäfts- oder Firmenwerte im

Ge schäftsjahr hängt im Wesentlichen mit der Veräußerung un -

serer ausländischen Asset Management Gesellschaften zusammen.

Von den Sonstigen erworbenen immateriellen Anlagewerten ent-

fallen 168 Mio Euro auf Software sowie 153 Mio Euro auf Kunden-

beziehungen und  Markennamen.

(49) Immaterielle Anlagewerte

(50) Sachanlagen

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Geschäfts- oder Firmenwerte 894 1 287 –30,5

Selbsterstellte Anlagewerte (Software) 50 59 –15,3

Sonstige erworbene immaterielle Anlagewerte 321 334 –3,9

Gesamt 1 265 1 680 –24,7

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Grundstücke und Gebäude 799 836 –4,4

Betriebs- und Geschäftsausstattung 494 552 –10,5

Gesamt 1 293 1 388 –6,8
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(48) Finanzanlagen

Die Finanzanlagen umfassen Finanzinstrumente, die keinem an de-

ren Bilanzposten zu geord net werden. Sie set zen sich zu sam men aus

den nicht Handelszwecken die nen  den Schuld verschrei bungen und

anderen zins bezo ge nen Wert papieren, Aktien und ande ren ei gen   -

ka pi tal  bezogenen Wert papieren, den Betei ligungen, Anteilen an

nach der Equity-Methode bewer teten assoziierten Unternehmen

und den Anteilen an nicht konsolidierten Tochter unternehmen.

Marktwerte des börsennotierten Bestandes:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 127 109 130 603 –2,7
Geldmarktpapiere 1 068 1 883 –43,3

von öffentlichen Emittenten 471 941 –49,9
von anderen Emittenten 597 942 –36,6

Anleihen und Schuldverschreibungen 126 041 128 720 –2,1
von öffentlichen Emittenten 65 819 73 355 –10,3
von anderen Emittenten 60 222 55 365 8,8

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 2 757 2 407 14,5

Beteiligungen 1 876 1 850 1,4
davon an Kreditinstituten 330 361 –8,6

Anteile an assoziierten Unternehmen 308 298 3,4
davon an Kreditinstituten 250 236 5,9

Anteile an Tochterunternehmen 142 133 6,8
davon an Kreditinstituten 6 – .

Gesamt 132 192 135 291 –2,3

davon entfallen auf at equity bewertete Beteiligungen 
an assoziierten Unternehmen 308 298 3,4

davon entfallen auf die Kategorie:
Forderungen und Kredite – – .

zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenwerte 131 060 134 120 –2,3
davon: mit Anschaffungskosten bewertet 578 373 55,0

Anwendung der Fair Value Option 824 873 –5,6

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 109 558 117 229 –6,5

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 845 1 577 17,0

Beteiligungen 1 440 1 610 –10,6

Gesamt 112 843 120 416 –6,3
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Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen

Geschäfts- Selbsterstellte Sonstige Grundstücke Betriebs-
oder Anlagewerte immaterielle und Gebäude und Geschäfts-

Mio € Firmenwerte (Software) Anlagewerte ausstattung

Buchwert zum 1.1.2006 758 56 159 663 628

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 1 689 193 475 994 2 944

Zugänge in 2006 491 26 69 23 100
Abgänge in 2006 – 5 48 58 135
Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –83 13 388 277 67

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 2 097 227 884 1 236 2 976

Zuschreibungen in 2006 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 931 137 316 331 2 316
Wechselkursveränderungen – – – 3 1
Zugänge in 2006 20 26 71 37 201
Abgänge in 2006 – – 35 9 130
Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –141 5 198 38 36

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2006 810 168 550 400 2 424

Buchwert zum 31.12.2006 1 287 59 334 836 552

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2007 2 097 227 884 1 236 2 976

Zugänge in 2007 – 13 79 43 134
Abgänge in 2007 1 032 2 34 49 101
Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –30 2 10 –12 –32

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2007 1 035 240 939 1 218 2 977

Zuschreibungen in 2007 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 810 168 550 400 2 424
Wechselkursveränderungen – – 3 –7 6
Zugänge in 2007 – 23 75 43 175

davon außerplanmäßig – – – 19 –
Abgänge in 2007 650 1 13 14 91
Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –19 – 3 –3 –31

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2007 141 190 618 419 2 483

Buchwert zum 31.12.2007 894 50 321 799 494

(51) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Anteile an assoziierten Unternehmen und
Tochterunternehmen im Geschäftsjahr stellt sich wie folgt dar:

F-2�8
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Beteiligungen Anteile an Anteile an
assoziierten Tochter-

Mio € Unternehmen unternehmen

Anschaffungskosten zum 1.1.2006 2 252 3 670 199
Zugänge in 2006 244 – 13
Abgänge in 2006 1 143 3 8
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis –4 –3 520 21

Anschaffungskosten zum 31.12.2006 1 349 147 225

Zuschreibungen in 2006 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 699 612 79
Zugänge in 2006 6 – 7
Abgänge in 2006 344 3 –
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen 1 –605 7

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 362 4 93

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value oder at equity 863 155 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 2 537 3 610 120

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 1 850 298 133

Anschaffungskosten zum 1.1.2007 1 349 147 225
Zugänge in 2007 361 – 34
Abgänge in 2007 192 8 30
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis – – 55

Anschaffungskosten zum 31.12.2007 1.518 139 284

Zuschreibungen in 2007 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 362 4 93
Zugänge in 2007 73 – 2

davon außerplanmäßig 73 – –
Abgänge in 2007 8 4 4
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen 9 – 52

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2007 436 – 143

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value oder at equity 794 169 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2007 1 850 298 133

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2007 1 876 308 142
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Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen

Geschäfts- Selbsterstellte Sonstige Grundstücke Betriebs-
oder Anlagewerte immaterielle und Gebäude und Geschäfts-

Mio € Firmenwerte (Software) Anlagewerte ausstattung

Buchwert zum 1.1.2006 758 56 159 663 628

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 1 689 193 475 994 2 944

Zugänge in 2006 491 26 69 23 100
Abgänge in 2006 – 5 48 58 135
Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –83 13 388 277 67

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 2 097 227 884 1 236 2 976

Zuschreibungen in 2006 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 931 137 316 331 2 316
Wechselkursveränderungen – – – 3 1
Zugänge in 2006 20 26 71 37 201
Abgänge in 2006 – – 35 9 130
Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –141 5 198 38 36

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2006 810 168 550 400 2 424

Buchwert zum 31.12.2006 1 287 59 334 836 552

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2007 2 097 227 884 1 236 2 976

Zugänge in 2007 – 13 79 43 134
Abgänge in 2007 1 032 2 34 49 101
Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –30 2 10 –12 –32

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2007 1 035 240 939 1 218 2 977

Zuschreibungen in 2007 – – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 810 168 550 400 2 424
Wechselkursveränderungen – – 3 –7 6
Zugänge in 2007 – 23 75 43 175

davon außerplanmäßig – – – 19 –
Abgänge in 2007 650 1 13 14 91
Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –19 – 3 –3 –31

Kumulierte Abschreibungen 
zum 31.12.2007 141 190 618 419 2 483

Buchwert zum 31.12.2007 894 50 321 799 494

(51) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Anteile an assoziierten Unternehmen und
Tochterunternehmen im Geschäftsjahr stellt sich wie folgt dar:
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(52) Ertragsteueransprüche

(53) Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertrag steuer  ent las -

 t ungen aus temporären Unter schie den zwischen den  Wertan sätzen

der Vermögens werte und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS

und den Steuerwerten nach lokalen steuer  recht lichen Vor schriften

der Konzernunternehmen ab.  Für Verlustvorträge in Höhe von 2 777

Mio Euro (Kör per   schaft steuer) beziehungsweise 2 463 Mio Euro

(Ge wer be  steuer) wurden aufgrund des zeitlich beschränkten Pla-

nungs horizonts und der dadurch bedingten nicht ausreichenden

Wahrscheinlichkeit der Nutzung keine laten  ten Steuern an gesetzt. 

Die be ste henden steuerlichen Verlustvorträge sind im Wesent  li chen

zeitlich unbegrenzt nutzbar. Latente Ertragsteuerforderungen

wur den in Zusammenhang mit folgen den Posten gebildet:

* nach Restatement

31.12.007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Tatsächliche Ertragsteueransprüche 985 872 13,0
in Deutschland 944 796 18,6
außerhalb Deutschlands 41 76 –46,1

Latente Ertragsteueransprüche 5 454 5 074 7,5
erfolgswirksame Ertragsteueransprüche 3 457 3 433 0,7
erfolgsneutrale Ertragsteueransprüche 1 997 1 641 21,7

Gesamt 6 439 5 946 8,3

31.12.007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 844 1 720 7,2

Handelsaktiva und -passiva 738 1 213 –39,2

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 495 600 –17,5

Finanzanlagen 845 522 61,9

Rückstellungen 201 371 –45,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 65 29 .

Übrige Bilanzposten 795 277 .

Steuerliche Verlustvorträge 471 342 37,7

Gesamt 5 454 5 074 7,5

31.12.007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Einzugspapiere 958 758 26,4

Edelmetalle 991 1 013 –2,2

Leasinggegenstände 291 259 12,4

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 2 346 160 .

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 266 289 –8,0

Übrige einschließlich Rechnungsabgrenzungsposten 1 195 739 61,7

Gesamt 6 047 3 218 87,9

F-220
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Die zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerte setzen sich zum 31. Dezember 2007 wie folgt zusammen:

Leasing- Zur Veräußerung Als Finanzinvestition
gegenstände gehaltene gehaltene

Mio € Vermögenswerte Vermögenswerte

Anschaffungskosten/Herstellungskosten zum 1.1.2006 331 256 –
Zugänge in 2006 90 – 18
Abgänge in 2006 92 64 23
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis –3 90 310

Anschaffungskosten/Herstellungskosten zum 31.12.2006 326 282 305

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 97 28 –
Zugänge in 2006 47 – 10
Abgänge in 2006 76 – –
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen –1 94 6

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 67 122 16

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value – – –

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 234 228 –

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 259 160 289

Anschaffungskosten/Herstellungskosten zum 1.1.2007 326 282 305
Wechselkursveränderungen – – –
Zugänge in 2007 136 951 28
Abgänge in 2007 86 79 61
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis 2 1 294 1

Anschaffungskosten/Herstellungskosten zum 31.12.2007 378 2 448 273

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2007 67 122 16
Wechselkursveränderungen – – –
Zugänge in 2007 56 – 8

davon außerplanmäßig – – –
Abgänge in 2007 36 12 7
Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2007 87 110 17

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value – 8 10

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2007 259 160 289

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2007 291 2 346 266

Der Gesamtbetrag von 2 346 Mio Euro betrifft mit 1 288 Mio Euro die Vermögenswerte der CCR-Gruppe. 

Die Entwicklung der Leasinggegenstände, der zur Veräußerung und der als Finanzinvestition gehaltenen Vermögenswerte stellt sich wie

folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 568 7 .

Forderungen an Kunden 353 – .

Handelsaktiva 27 2 .

Finanzanlagen 1 127 48 .

Sachanlagen 2 – .

Sonstige Aktivposten 269 103 .

Gesamt 2 346 160 .
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(52) Ertragsteueransprüche

(53) Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertrag steuer  ent las -

 t ungen aus temporären Unter schie den zwischen den  Wertan sätzen

der Vermögens werte und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS

und den Steuerwerten nach lokalen steuer  recht lichen Vor schriften

der Konzernunternehmen ab.  Für Verlustvorträge in Höhe von 2 777

Mio Euro (Kör per   schaft steuer) beziehungsweise 2 463 Mio Euro

(Ge wer be  steuer) wurden aufgrund des zeitlich beschränkten Pla-

nungs horizonts und der dadurch bedingten nicht ausreichenden

Wahrscheinlichkeit der Nutzung keine laten  ten Steuern an gesetzt. 

Die be ste henden steuerlichen Verlustvorträge sind im Wesent  li chen

zeitlich unbegrenzt nutzbar. Latente Ertragsteuerforderungen

wur den in Zusammenhang mit folgen den Posten gebildet:

* nach Restatement

31.12.007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Tatsächliche Ertragsteueransprüche 985 872 13,0
in Deutschland 944 796 18,6
außerhalb Deutschlands 41 76 –46,1

Latente Ertragsteueransprüche 5 454 5 074 7,5
erfolgswirksame Ertragsteueransprüche 3 457 3 433 0,7
erfolgsneutrale Ertragsteueransprüche 1 997 1 641 21,7

Gesamt 6 439 5 946 8,3

31.12.007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 844 1 720 7,2

Handelsaktiva und -passiva 738 1 213 –39,2

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 495 600 –17,5

Finanzanlagen 845 522 61,9

Rückstellungen 201 371 –45,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 65 29 .

Übrige Bilanzposten 795 277 .

Steuerliche Verlustvorträge 471 342 37,7

Gesamt 5 454 5 074 7,5

31.12.007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Einzugspapiere 958 758 26,4

Edelmetalle 991 1 013 –2,2

Leasinggegenstände 291 259 12,4

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 2 346 160 .

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 266 289 –8,0

Übrige einschließlich Rechnungsabgrenzungsposten 1 195 739 61,7

Gesamt 6 047 3 218 87,9
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(54) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

(55) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, täglich fälligen Geldern und Termineinlagen einschließlich Spar-

briefen zusammen.

Gesamt

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Kreditinstitute in Deutschland 67 075 62 993 6,5

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 58 045 62 832 –7,6

Gesamt 125 120 125 825 –0,6

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 125 110 125 825 –0,6

Anwendung der Fair Value Option 10 – .

davon: täglich fällig andere Verbindlichkeiten

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio € Mio € Mio € Mio €

Kreditinstitute in Deutschland 11 971 4 331 55 104 58 662

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 13 842 9 864 44 203 52 968

Gesamt 25 813 14 195 99 307 111 630

Gesamt

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Kunden in Deutschland 128 160 112 513 13,9
Firmenkunden 82 549 78 978 4,5
Privatkunden und Übrige 38 569 29 861 29,2
Öffentliche Haushalte 7 042 3 674 91,7

Kunden außerhalb Deutschlands 31 027 28 701 8,1
Firmen- und Privatkunden 28 923 27 056 6,9
Öffentliche Haushalte 2 104 1 645 27,9

Gesamt 159 187 141 214 12,7

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 159 003 141 214 12,6

Anwendung der Fair Value Option 184 – .
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Die Spareinlagen sind wie folgt unterteilt:

(56) Verbriefte Verbindlichkeiten

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen

einschließlich Hypothekenpfandbriefe und öf fent     liche Pfandbriefe,

Geldmarktpapiere (zum Beispiel Cer tifi cates of Deposit, Euro-Notes,

Commercial Papers), Index zertifikate, Eigene Akzepte und Sola-

wechsel im Umlauf ausgewiesen.

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssätzen  zwischen

0,54% und 59,9% (Vorjahr: 0,10% bis 29,00%) verzinst; 

Schuldverschreibungen zu 0,01% bis 60,00% (Vor jahr: 0,10% bis

15,85%). Die Ursprungslaufzeiten  betragen bei Geldmarkt pa pie ren

bis zu einem Jahr. Von den Schuldverschreibungen haben 148 Mrd

Euro (Vorjahr: 120 Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit  von mehr als

vier Jahren. In den verbrieften Verbindlichkeiten sind  Hypo the ken-

pfandbriefe in Höhe von 31 926 Mio Euro (Vorjahr: 33 251 Mio

Euro) sowie öffentliche Pfandbriefe in Höhe von 110 457  Mio Euro

(Vorjahr: 124 913 Mio Euro) enthalten.

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist von drei Monaten 9 639 10 181 –5,3

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist 
von mehr als drei Monaten 688 752 –8,5

Gesamt 10 327 10 933 –5,5

gesamt davon: gegeben von Hypothekenbanken

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio € Mio € Mio € Mio €

Begebene Schuldverschreibungen 191 882 209 778 162 129 178 729

Begebene Geldmarktpapiere 13 621 18 966 2 988 8 739

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 146 9 136 –

Gesamt 205 649 228 753 165 253 187 468

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 204 555 228 306 165 253 187 468

Anwendung der Fair Value Option 1 094 447 – –

Spareinlagen andere Verbindlichkeiten

täglich fällig mit vereinbarter Laufzeit
oder Kündigungsfrist

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Kunden in Deutschland 9 030 9 756 40 860 35 636 78 270 67 121
Firmenkunden 56 50 23 388 22 554 59 105 56 374
Privatkunden und Übrige 8 971 9 691 16 356 12 354 13 242 7 816
Öffentliche Haushalte 3 15 1 116 728 5.923 2.931

Kunden außerhalb Deutschlands 1 297 1 177 14 413 13 509 15 317 14 015
Firmen- und Privatkunden 1 296 1 176 13 789 13 170 13 838 12 710
Öffentliche Haushalte 1 1 624 339 1.479 1.305

Gesamt 10 327 10 933 55 273 49 145 93 587 81 136
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(54) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

(55) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, täglich fälligen Geldern und Termineinlagen einschließlich Spar-

briefen zusammen.

Gesamt

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Kreditinstitute in Deutschland 67 075 62 993 6,5

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 58 045 62 832 –7,6

Gesamt 125 120 125 825 –0,6

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 125 110 125 825 –0,6

Anwendung der Fair Value Option 10 – .

davon: täglich fällig andere Verbindlichkeiten

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Mio € Mio € Mio € Mio €

Kreditinstitute in Deutschland 11 971 4 331 55 104 58 662

Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 13 842 9 864 44 203 52 968

Gesamt 25 813 14 195 99 307 111 630

Gesamt

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Kunden in Deutschland 128 160 112 513 13,9
Firmenkunden 82 549 78 978 4,5
Privatkunden und Übrige 38 569 29 861 29,2
Öffentliche Haushalte 7 042 3 674 91,7

Kunden außerhalb Deutschlands 31 027 28 701 8,1
Firmen- und Privatkunden 28 923 27 056 6,9
Öffentliche Haushalte 2 104 1 645 27,9

Gesamt 159 187 141 214 12,7

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 159 003 141 214 12,6

Anwendung der Fair Value Option 184 – .
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Gegenwert Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit
in Mio € %

2 500 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,000 2010

2 500 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,250 2012

1 500 EUR Hypothekenbank in Essen 4,000 2011

1 220 EUR Commerzbank AG 5,002 2012

1 125 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,250 2009

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen 4,250 2008

Die folgende Aufstellung enthält die wesentlichen, im Geschäftsjahr 2007 begebenen Schuldverschreibungen:

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken dienen, aber zur

effektiven Absicherung eingesetzt sind und einen negativen Markt -

wert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten ausgewiesen.

Die Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert  (Fair

Value) bewertet. Als Sicherungsinstrumente werden überwiegend

Zins- und Zins-/Währungsswaps eingesetzt.

(58) Handelspassiva

In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsinstrumente im

Rah men des Hedge Accounting eingesetzt sind sowie Kreditzusagen mit negativen Marktwerten, ausgewiesen. Außerdem sind Lieferver-

bindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen in den Handelspassiva enthalten. 

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Negative Marktwerte aus effektiven Fair Value Hedges 9 870 10 475 –5,8

Negative Marktwerte aus effektiven Cash Flow Hedges 4 953 3 644 35,9

Gesamt 14 823 14 119 5,0

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Währungsbezogene Geschäfte 5 602 3 921 42,9

Zinsbezogene Geschäfte 50 674 43 515 16,5

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen 
und negative Marktwerte von Kreditzusagen 4 742 3 937 20,4

Übrige Geschäfte 9 275 7 875 17,8

Gesamt 70 293 59 248 18,6

(57) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
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Die Pensionsverpflichtungen werden jährlich von unabhängigen

Aktuaren nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-

Unit-Credit-Methode) ermittelt.

Der Unterschied zu den Pensionsrückstellungen resultiert aus der

Berücksichtigung ver sicherungsmathematischer Gewinne und Ver-

luste sowie aus dem beizu legenden Zeitwert des Planvermögens.

Die Pensionsverpflichtungen haben sich wie folgt entwickelt:

Der Pensionsaufwand beträgt im Berichtsjahr insgesamt 160 Mio Euro (Vorjahr: 192 Mio Euro), davon entfallen 142 Mio Euro auf die Zu-

führung zu den Pensionsrückstellungen (Vorjahr: 168 Mio Euro). Daneben wurden die erwarteten Erträge aus dem Planvermögen von 76 Mio

Euro (Vorjahr: 38 Mio Euro) der Rückstellung zugeführt.

(59) Rückstellungen

Die Rückstellungen gliedern sich wie folgt:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 538 612 –12,1

Sonstige Rückstellungen 2 381 2 734 –12,9

Gesamt 2 919 3 346 –12,8

2007 2006 2005 2004 2003
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Pensionsverpflichtungen (Anwartschaftsbarwert) 2 331 2 513 2 078 1 797 1 644

abzüglich Fair Value des Planvermögens 1 864 1 650 140 147 139

zuzüglich versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 71 –251 –351 –155 –73

Pensionsrückstellung 538 612 1 587 1 495 1 432

2007 2006 2005 2004
Mio € Mio € Mio € Mio €

Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 2 513 2 078 1 797 1 644

Zuführung zu den Pensionsrückstellungen 218 206 190 149

Dienstzeitaufwand 51 45 32 29

Zinsaufwand 96 98 84 71

Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 37 23 29 16

Amortisation versicherungsmathematischer Verluste 34 40 45 33

Pensionsleistungen –139 –141 –115 –110

Veränderung versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste –322 –100 196 82

Differenz zwischen erwartetem und tatsächlichem Ertrag des Planvermögens –65 49 –3 –

Sonstige Veränderungen (Wechselkursänderungen, Umbuchungen, 
Konsolidierungskreisänderungen, Planänderungen) 126 421 13 32

Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2 331 2 513 2 078 1 797

Im Jahresvergleich stellen sich die Beträge wie folgt dar:
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Gegenwert Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit
in Mio € %

2 500 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,000 2010

2 500 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,250 2012

1 500 EUR Hypothekenbank in Essen 4,000 2011

1 220 EUR Commerzbank AG 5,002 2012

1 125 EUR Eurohypo Aktiengesellschaft 4,250 2009

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen 4,250 2008

Die folgende Aufstellung enthält die wesentlichen, im Geschäftsjahr 2007 begebenen Schuldverschreibungen:

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken dienen, aber zur

effektiven Absicherung eingesetzt sind und einen negativen Markt -

wert aufweisen, werden in diesem Bilanzposten ausgewiesen.

Die Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert  (Fair

Value) bewertet. Als Sicherungsinstrumente werden überwiegend

Zins- und Zins-/Währungsswaps eingesetzt.

(58) Handelspassiva

In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungsinstrumente im

Rah men des Hedge Accounting eingesetzt sind sowie Kreditzusagen mit negativen Marktwerten, ausgewiesen. Außerdem sind Lieferver-

bindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen in den Handelspassiva enthalten. 

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Negative Marktwerte aus effektiven Fair Value Hedges 9 870 10 475 –5,8

Negative Marktwerte aus effektiven Cash Flow Hedges 4 953 3 644 35,9

Gesamt 14 823 14 119 5,0

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Währungsbezogene Geschäfte 5 602 3 921 42,9

Zinsbezogene Geschäfte 50 674 43 515 16,5

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen 
und negative Marktwerte von Kreditzusagen 4 742 3 937 20,4

Übrige Geschäfte 9 275 7 875 17,8

Gesamt 70 293 59 248 18,6

(57) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
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Die Höhe der Rückstellungen für leistungsorientierte Versorgungszusagen wird nach versicherungsmathematischen  Methoden berechnet.

Dabei werden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Das Planvermögen hat sich folgendermaßen entwickelt:

Für das Geschäftsjahr 2008 wird eine Einstellung in das Planvermögen von 285 Mio Euro erwartet. Die Zusammensetzung des Planvermö gens

stellt sich wie folgt dar:

Das Planvermögen besteht im Wesentlichen aus Wert papie ren

(An leihen, Aktien) und derivativen Finanz instru menten. Der  er -

wartete Ertrag aus dem Planver mögen orientiert sich im Fall von

festverzinslichen Wertpapieren an den langfristigen Renditen  des

Kapitalmarktes am  Abschlussstichtag und im Fall anderer  Ka pi tal -

anlagen an den in der Vergangenheit beobachteten Kapitalmarkt-

entwicklungen.

31.12.2007 31.12.2006
in % in %

Rechnungszinsfuß 5,50 4,50

Gehaltsentwicklung 2,50 2,50

Rentenanpassung 1,60 1,60

Erwartete Rendite des Planvermögens 4,50 3,25–4,50

2007 2006 2005 2004 2003
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Beizulegender Zeitwert zum 1. Januar 1 650 140 147 139 –

Einstellung/Entnahme 203 1 423 –9 3 138

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen 76 38 5 5 –

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste –65 49 -3 – 1

Leistungen – – – – –

Beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 1 864 1 650 140 147 139

31.12.2007 31.12.2006
in % in %

Liquide Mittel 9,8 0,8

Aktien 20,3 18,8

Festverzinsliche Wertpapiere 68,0 63,0

Fondsanteile 0,5 15,9

Sonstige 1,4 1,5
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Im abgelaufenen Geschäftsjahr haben sich die Pensionsrückstellungen folgendermaßen entwickelt:

Die Rückstellungen für den Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Rückstellungen für Bonifikationen und  Tantiemen, die im ersten

Halbjahr 2008 an Mitarbeiter im Konzern ausgezahlt werden sollen. Die übrigen Rückstellungen sind im Wesentlichen kurzfristig fällig.

Entwicklung der Sonstigen Rückstellungen:

Stand Pensions- Zuführungen Veränderung Umbuchungen/ Stand
1.1.2007 leistungen des Plan- Änderung Konso- 31.12.2007

Mio € vermögens*) lidierungskreis

Anwartschaften der aktiven und
ausgeschiedenen Mitarbeiter sowie
Pensionsansprüche der Pensionäre 542 97 180 162 –21 442

Vorruhestand 55 24 20 – 35 86

Altersteilzeit 15 18 18 1 –4 10

Gesamt 612 139 218 163 10 538

Stand Verbrauch Auflösung Zuführung/ Stand
1.1.2007 Umbuchung/ 31.12.2007

Mio € Änderung Konso-
lidierungskreis

Personalbereich 1 089 717 129 740 983

Restrukturierungsmaßnahmen 371 101 18 6 258

Einzelrisiken aus dem Kreditgeschäft 356 38 115 49 252

Portfoliorisiken aus dem Kreditgeschäft 191 – 17 26 200

Bonifikation für Sondersparformen 86 37 1 43 91

Prozesse und Regresse 146 16 41 147 236

Übrige 495 145 107 118 361

Gesamt 2 734 1 054 428 1 129 2 381

*) Soweit im Rahmen der Rückstellungsermittlung berücksichtigt.
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Die Höhe der Rückstellungen für leistungsorientierte Versorgungszusagen wird nach versicherungsmathematischen  Methoden berechnet.

Dabei werden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Das Planvermögen hat sich folgendermaßen entwickelt:

Für das Geschäftsjahr 2008 wird eine Einstellung in das Planvermögen von 285 Mio Euro erwartet. Die Zusammensetzung des Planvermö gens

stellt sich wie folgt dar:

Das Planvermögen besteht im Wesentlichen aus Wert papie ren

(An leihen, Aktien) und derivativen Finanz instru menten. Der  er -

wartete Ertrag aus dem Planver mögen orientiert sich im Fall von

festverzinslichen Wertpapieren an den langfristigen Renditen  des

Kapitalmarktes am  Abschlussstichtag und im Fall anderer  Ka pi tal -

anlagen an den in der Vergangenheit beobachteten Kapitalmarkt-

entwicklungen.

31.12.2007 31.12.2006
in % in %

Rechnungszinsfuß 5,50 4,50

Gehaltsentwicklung 2,50 2,50

Rentenanpassung 1,60 1,60

Erwartete Rendite des Planvermögens 4,50 3,25–4,50

2007 2006 2005 2004 2003
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

Beizulegender Zeitwert zum 1. Januar 1 650 140 147 139 –

Einstellung/Entnahme 203 1 423 –9 3 138

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen 76 38 5 5 –

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste –65 49 -3 – 1

Leistungen – – – – –

Beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 1 864 1 650 140 147 139

31.12.2007 31.12.2006
in % in %

Liquide Mittel 9,8 0,8

Aktien 20,3 18,8

Festverzinsliche Wertpapiere 68,0 63,0

Fondsanteile 0,5 15,9

Sonstige 1,4 1,5
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(60) Ertragsteuerverpflichtungen

Latente Ertragsteuerverpflichtungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Rückstellungen für Ertragsteuern sind potenzielle Steuerver pflich-

tungen, für die noch kein rechtskräftiger Steuerbescheid ergangen

ist. Die Verbindlichkeiten gegenüber Finanzämtern beinhalten

Zah lungsverpflichtungen aus lau fenden Ertragsteuern gegenüber

inländischen und aus ländischen Steuerbehörden. Passive latente

Steuern stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen aus tem po-

rären Unterschieden zwischen Wert ansätzen der Vermögenswerte

und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steu er -

werten nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzern-

unternehmen dar. 

* nach Restatement

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Tatsächliche Ertragsteuerverpflichtungen 944 457 .
Verbindlichkeiten gegenüber Steuerbehörden aus Ertragsteuern 390 171 .
Rückstellungen für Ertragsteuern 554 286 93,7

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 4 001 3 662 9,3
Erfolgswirksame Ertragsteuerverpflichtungen 2 357 2 242 5,1
Erfolgsneutrale Ertragsteuerverpflichtungen 1 644 1 420 15,8

Gesamt 4 945 4 119 20,1

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Handelsaktiva und -passiva 103 831 –87,6

Beizulegende Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 952 1 446 35,0

Finanzanlagen 132 237 –44,3

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 89 308 –71,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 258 202 27,7

Verbriefte Verbindlichkeiten 489 187 .

Übrige Bilanzposten 978 451 .

Gesamt 4 001 3 662 9,3
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(62) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist wie folgt aufgeteilt:

Die Verbindlichkeiten in Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten setzen sich zum 31. Dezember 2007 wie

folgt zusammen:

(61) Sonstige Passiva

In den Sonstigen Passiva in Höhe von 2 946 Mio Euro  (Vor jahr: 1 582

Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch  ausstehenden   Rech  nun -

gen, abzuführenden Gehaltsabzügen sowie abgegrenzten Verbind-

lichkeiten enthalten. Zudem wurden  Verbindlichkeiten, die in Zu-

sammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögens werten

stehen, in Höhe von 1 423 Mio Euro  (Vorjahr: 7 Mio Euro) in diesen

Posten einbezogen.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind Eigenmittel im Sinne des

§ 10 Abs. 5a KWG. Ansprüche von Gläu bigern auf Rückzahlung

die ser Verbindlichkeiten sind gegen über anderen Gläubigern

nach rangig. Eine vorzeitige Rückzahlungsverpflichtung kann nicht

entstehen. Im Fall einer  Insolvenz oder Liquidation dürfen sie  erst

nach Befriedigung aller nicht nachrangigen Gläubiger zurückge-

zahlt werden.

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 135 – .

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 574 – .

Verbriefte Verbindlichkeiten 307 – .

Nachrang- und Hybridkapital 54 – .

Sonstige Passivposten 353 7 .

Gesamt 1 423 7 .

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Nachrangige Verbindlichkeiten 9 478 9 240 2,6
darunter: Drittrangmittel i.S. des § 10 Abs. 7 KWG 100 77 29,9
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 1 771 969 82,8

Genussrechtskapital 1 341 1 616 –17,0
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 502 508 –1,2

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 244 233 4,7

Bewertungseffekte –17 185 .

Gesamt 11 046 11 274 –2,0

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 11 046 11 274 –2,0

Anwendung der Fair Value Option – – .
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(60) Ertragsteuerverpflichtungen

Latente Ertragsteuerverpflichtungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Rückstellungen für Ertragsteuern sind potenzielle Steuerver pflich-

tungen, für die noch kein rechtskräftiger Steuerbescheid ergangen

ist. Die Verbindlichkeiten gegenüber Finanzämtern beinhalten

Zah lungsverpflichtungen aus lau fenden Ertragsteuern gegenüber

inländischen und aus ländischen Steuerbehörden. Passive latente

Steuern stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen aus tem po-

rären Unterschieden zwischen Wert ansätzen der Vermögenswerte

und Schulden in der Konzernbilanz nach IFRS und den Steu er -

werten nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzern-

unternehmen dar. 

* nach Restatement

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Tatsächliche Ertragsteuerverpflichtungen 944 457 .
Verbindlichkeiten gegenüber Steuerbehörden aus Ertragsteuern 390 171 .
Rückstellungen für Ertragsteuern 554 286 93,7

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 4 001 3 662 9,3
Erfolgswirksame Ertragsteuerverpflichtungen 2 357 2 242 5,1
Erfolgsneutrale Ertragsteuerverpflichtungen 1 644 1 420 15,8

Gesamt 4 945 4 119 20,1

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Handelsaktiva und -passiva 103 831 –87,6

Beizulegende Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 952 1 446 35,0

Finanzanlagen 132 237 –44,3

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 89 308 –71,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 258 202 27,7

Verbriefte Verbindlichkeiten 489 187 .

Übrige Bilanzposten 978 451 .

Gesamt 4 001 3 662 9,3
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Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2006 1 250 1 250 EUR Commerzbank AG 4,125 2016

2007 750 750 EUR Commerzbank AG 5,625 2017

2000 600 600 EUR Commerzbank AG 6,500 2010

1999 550 550 EUR Commerzbank AG 4,750 2009

2001 500 500 EUR Commerzbank AG 6,125 2011

1999 300 300 EUR Commerzbank AG 6,250 2009

2002 275 275 EUR Commerzbank AG 5,500 2008

2001 250 250 EUR Commerzbank AG 5,500 2011

2003 250 250 EUR Eurohypo AG 5,000 2016

2003 220 220 EUR Eurohypo AG 5,000 2014

2006 208 300 CAD Commerzbank AG 4,500 2016

1999 205 150 GBP Commerzbank AG 6,625 2019

2002 150 150 EUR Eurohypo AG 5,750 2012

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010

1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

1999 150 Commerzbank AG 6,375 2009

1997 133 Eurohypo AG 6,875 2007*

Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden Eigen  ka pi tals

entsprechend den Vorschriften des § 10 Abs. 5 KWG. Es nimmt bis

zur vollen Höhe am Verlust teil. Zinszahlungen erfolgen nur im

Rahmen eines vorhan denen Bilanzgewinns der emittierenden Ge-

sellschaft. Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber auf Rückzah-

lung des Kapitals sind gegenüber den Ansprüchen der anderen

Gläubiger nachrangig.

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand für nachrangige Verbindlichkeiten in Höhe von 486 Mio Euro (Vorjahr: 428 Mio Euro) 

ange fallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen sind in Höhe von 212 Mio Euro (Vorjahr: 202 Mio Euro) ausge-

wiesen.

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital für das Geschäftsjahr 2007 sind in Höhe von 117 Mio Euro ( Vorjahr: 122 Mio Euro)  an -

ge fallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen sind in Höhe von 110 Mio Euro (Vorjahr: 117 Mio Euro) aus -

gewiesen.

Ende 2007 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

Ende 2007 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

* Rückzahlung erfolgt in 2008
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Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2006 1 091 800 GBP Commerzbank Capital Funding Trust II 5,905 unbefristet

2006 1 000 1 000 EUR Commerzbank Capital Funding Trust I 5,012 unbefristet

2003 600 600 EUR Eurohypo Capital Funding Trust I 6,445 unbefristet

2006 300 300 EUR Commerzbank Capital Funding Trust III 5,250 unbefristet

2005 300 300 EUR Eurohypo Capital Funding Trust II 4,267 unbefristet

(63) Hybrides Kapital

Ende 2007 waren folgende wesentliche hybride Kapitalinstrumente im Umlauf:

Für das Geschäftsjahr 2007 sind auf das Hybridkapital zu zahlende Zinsen in Höhe von 184 Mio Euro (Vorjahr: 134 Mio Euro) angefallen.

(64) Zusammensetzung des Eigenkapitals

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Hybridkapital 3 281 3 389 –3,2

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 117 132 –11,4

Bewertungseffekte 16 19 –15,8

Gesamt 3 414 3 540 –3,6

davon entfallen auf die Kategorie:
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertete Verbindlichkeiten 3 414 3 540 –3,6

Anwendung der Fair Value Option – – .

31.12.2007 31.12.2006*
Mio € Mio €

a) Gezeichnetes Kapital 1 708 1 705

b) Kapitalrücklage 5 709 5 676

c) Gewinnrücklagen 6 158 5 139

d) Neubewertungsrücklage 903 1 746

e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges 34 –381

f) Rücklage aus der Währungsumrechnung –34 –143

g) Konzerngewinn 657 493

Gesamt vor Fremdanteilen 15 135 14 235

Anteile in Fremdbesitz 997 1 023

Eigenkapital 16 132 15 258

* nach Restatement
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Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2006 1 250 1 250 EUR Commerzbank AG 4,125 2016

2007 750 750 EUR Commerzbank AG 5,625 2017

2000 600 600 EUR Commerzbank AG 6,500 2010

1999 550 550 EUR Commerzbank AG 4,750 2009

2001 500 500 EUR Commerzbank AG 6,125 2011

1999 300 300 EUR Commerzbank AG 6,250 2009

2002 275 275 EUR Commerzbank AG 5,500 2008

2001 250 250 EUR Commerzbank AG 5,500 2011

2003 250 250 EUR Eurohypo AG 5,000 2016

2003 220 220 EUR Eurohypo AG 5,000 2014

2006 208 300 CAD Commerzbank AG 4,500 2016

1999 205 150 GBP Commerzbank AG 6,625 2019

2002 150 150 EUR Eurohypo AG 5,750 2012

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz in % Fälligkeit

2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010

1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

1999 150 Commerzbank AG 6,375 2009

1997 133 Eurohypo AG 6,875 2007*

Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden Eigen  ka pi tals

entsprechend den Vorschriften des § 10 Abs. 5 KWG. Es nimmt bis

zur vollen Höhe am Verlust teil. Zinszahlungen erfolgen nur im

Rahmen eines vorhan denen Bilanzgewinns der emittierenden Ge-

sellschaft. Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber auf Rückzah-

lung des Kapitals sind gegenüber den Ansprüchen der anderen

Gläubiger nachrangig.

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand für nachrangige Verbindlichkeiten in Höhe von 486 Mio Euro (Vorjahr: 428 Mio Euro) 

ange fallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen sind in Höhe von 212 Mio Euro (Vorjahr: 202 Mio Euro) ausge-

wiesen.

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital für das Geschäftsjahr 2007 sind in Höhe von 117 Mio Euro ( Vorjahr: 122 Mio Euro)  an -

ge fallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen sind in Höhe von 110 Mio Euro (Vorjahr: 117 Mio Euro) aus -

gewiesen.

Ende 2007 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

Ende 2007 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

* Rückzahlung erfolgt in 2008
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a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank Aktiengesellschaft besteht aus nennwertlosen Stückaktien mit einem  rech ne -

rischen Wert von 2,60 Euro. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stückzahl

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2007 655 585 815

zuzüglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 1 582 726

Ausgabe neuer Aktien (einschließlich Belegschaftsaktien) –

Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2007 657 168 541

abzüglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 237 391

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2007 656 931 150

Wertpapierhandelsgeschäfte in eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Anzahl Aktien Rechnerischer Anteil am Grund-
Stück Wert1) in Tsd kapital in %

Bestand am 31.12.2007 237 391 617 0,04

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 4 970 540 12 923 0,76

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.12.2007 2 886 223 7 504 0,44

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 176 135 601 457 952 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 177 480 936 461 450 –

Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen  eigenen Aktien

beläuft sich das Gezeichnete Kapital auf 1 709  Mio Euro.

Vorzugsrechte oder Beschränkungen in Bezug auf die Ausschüttung

von Dividenden liegen bei der Commerzbank Aktiengesellschaft

nicht vor. Alle ausgegebenen Aktien sind voll  eingezahlt.

Die Anzahl der autorisierten Aktien beträgt 977 169  Tsd Stück (Vor-

jahr: 984 779 Tsd Stück). Der rechnerische Wert der auto ri sier ten

Aktien beläuft sich auf 2 541 Mio Euro (Vorjahr: 2 561 Mio Euro). 

Wir hatten zum 31. Dezember 2007 im Konzern 2 886 Tsd Stück

Aktien (Vorjahr: 3 422 Tsd Stück Aktien) als Pfand genommen. Dies

entspricht 0,4% (Vorjahr: 0,5%) der am Bilanzstichtag im Umlauf

befindlichen Aktien.

Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

1) Rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

31.12.2007 31.12.2006
Mio € Stückzahl Tsd Mio € Stückzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1 709 657 168 1 709 657 169

./. Eigene Aktien im Bestand 1 237 4 1 583

= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 708 656 931 1 705 655 586

+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 832 320 000 852 327 610

Gesamt 2 540 976 931 2 557 983 196
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b) Kapitalrücklage
In der Kapitalrücklage werden neben Agiobeträgen aus der Ausgabe

von Aktien auch beizulegende Zeitwerte von aktien basierten Ver-

gütungstransaktionen ausgewiesen, für die ein Ausgleich in Eigen-

kapitalinstrumenten erfolgt, die aber noch nicht ausgeübt wurden.

Außerdem sind die Beträge, die bei der Ausgabe von Schuldver-

schreibungen für Wandlungs- und Optionsrechte zum Er werb von

Anteilen erzielt wurden, in der Kapitalrücklage enthalten.

c) Gewinnrücklagen
Die Gewinnrücklagen untergliedern sich in die gesetzliche Rück-

lage und andere Rücklagen. In der gesetzlichen Rücklage sind nach

nationalem Recht zwingend zu bildende Rücklagen erfasst; die

hier eingestellten Beträge unter liegen im Einzelabschluss einem

Ausschüttungs verbot. Der Gesamtbetrag der in der Bilanz ausge-

wie senen Gewinnrücklagen setzt sich aus 3 Mio Euro (Vorjahr:

3 Mio Euro) gesetzlichen und 6 155 Mio Euro  (Vor jahr*: 5 136 Mio

Euro) anderen Gewinnrücklagen zu sammen.

d) Neubewertungsrücklage
In die Neubewertungsrücklage werden die Ergebnisse aus der Be -

wer tung der Finanzanlagen zum beizu legenden Zeitwert  (Fair

Value) nach Berücksichtigung latenter Steuern eingestellt. Eine

erfolgswirksame Erfassung der Gewinne oder Verluste erfolgt erst,

wenn der Vermögenswert ver äußert beziehungsweise wertgemin-

dert worden ist. 

e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges
Die aus Sicherungsinstrumenten zur Absicherung des Cash Flows

ermittelten Bewertungsergebnisse aus dem effektiven Teil der Ab-

sicherungen sind nach Berücksichtigung latenter Steuern in die sem

Eigenkapitalposten ausgewiesen.

f) Rücklage aus der Währungsumrechnung
Die Rücklage aus der Währungsumrechnung beinhaltet Umrech-

nungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der Kapitalkonsoli-

dierung entstanden sind. Einbezogen wurden dabei Wechselkurs -

differenzen aus der Konsolidierung von Tochterunternehmen  und

assoziierten Unternehmen.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des Beschlusses der

Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 um bis zu 403 000 000,00

Euro bedingt erhöht. Die be dingte Kapitalerhöhung wird nur inso -

weit durchgeführt, wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger von

bis zum 30. Mai 2008 zu begebenden Wandel- oder Optionsschuld-

ver schrei bungen oder Genussrechten (mit Wandlungs- oder Opti-

onsrecht) der Commerzbank Aktien gesell schaft oder un mittel  -

bar er oder mittelbarer Mehr heits betei li gungs   gesellschaften der

Commerzbank Ak tien gesell schaft (Kon zern unternehmen i.S.v. § 18

Ab satz 1 Aktiengesetz) von ihrem Wandlungs- oder Optionsrecht

Gebrauch machen oder wie die zur Wandlung verpflichteten Inha-

ber bezie hungs weise Gläubiger von bis zum 30. Mai 2008 zu be -

gebenden Wandelschuldverschreibungen oder Wan del   ge nuss -

rech ten der Commerzbank Aktiengesellschaft oder unmittelbarer

oder mittelbarer Mehrheits be tei li gungs  gesell schaften (Konzern -

unternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) der Commerzbank

Aktiengesellschaft ihre Pflicht zur Wandlung erfüllen.

davon

Bedingtes Zugänge Verfall/ Bedingtes belegtes freie
Kapital Verbrauch Kapital bedingtes Linien

Mio € 1.1.2007 31.12.2007 Kapital

Wandel-/Optionsanleihen/
Genussrechte 403 – – 403 – 403

Gesamt 403 – – 403 – 403

(65) Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital ist für die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit Wandlungs- oder 

Options rechten vorgesehen.

Entwicklung des bedingten Kapitals:

* nach Restatement
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a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank Aktiengesellschaft besteht aus nennwertlosen Stückaktien mit einem  rech ne -

rischen Wert von 2,60 Euro. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stückzahl

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2007 655 585 815

zuzüglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 1 582 726

Ausgabe neuer Aktien (einschließlich Belegschaftsaktien) –

Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2007 657 168 541

abzüglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 237 391

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2007 656 931 150

Wertpapierhandelsgeschäfte in eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Anzahl Aktien Rechnerischer Anteil am Grund-
Stück Wert1) in Tsd kapital in %

Bestand am 31.12.2007 237 391 617 0,04

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 4 970 540 12 923 0,76

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.12.2007 2 886 223 7 504 0,44

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 176 135 601 457 952 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 177 480 936 461 450 –

Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen  eigenen Aktien

beläuft sich das Gezeichnete Kapital auf 1 709  Mio Euro.

Vorzugsrechte oder Beschränkungen in Bezug auf die Ausschüttung

von Dividenden liegen bei der Commerzbank Aktiengesellschaft

nicht vor. Alle ausgegebenen Aktien sind voll  eingezahlt.

Die Anzahl der autorisierten Aktien beträgt 977 169  Tsd Stück (Vor-

jahr: 984 779 Tsd Stück). Der rechnerische Wert der auto ri sier ten

Aktien beläuft sich auf 2 541 Mio Euro (Vorjahr: 2 561 Mio Euro). 

Wir hatten zum 31. Dezember 2007 im Konzern 2 886 Tsd Stück

Aktien (Vorjahr: 3 422 Tsd Stück Aktien) als Pfand genommen. Dies

entspricht 0,4% (Vorjahr: 0,5%) der am Bilanzstichtag im Umlauf

befindlichen Aktien.

Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

1) Rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

31.12.2007 31.12.2006
Mio € Stückzahl Tsd Mio € Stückzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1 709 657 168 1 709 657 169

./. Eigene Aktien im Bestand 1 237 4 1 583

= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 708 656 931 1 705 655 586

+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 832 320 000 852 327 610

Gesamt 2 540 976 931 2 557 983 196
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Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehrfach,

jedoch insgesamt höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu  erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2004/I). Dabei ist den Aktionären grund-

sätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist  jedoch er-

mächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der

Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in dem es  erforderlich

ist, Inhabern von durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder

durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheits betei li gungs ge sell -

schaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunterneh-

men i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch aus-

zugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht

ein zuräumen, wie es ihnen nach Ausübung  des Wandlungs- oder

Optionsrechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom

Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig

oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 225 000 000,00

Euro, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2004/II). Dabei ist den Ak -

tio nären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Be-

zugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in dem es

erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank Ak tien ge -

sellschaft oder durch un mittel bare oder mittelbare Mehr heits be -

tei ligungs gesell schaf  ten der Commerzbank Aktiengesellschaft (Kon-

zernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz)  ausgege benen

oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Options rechten ein

Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach Ausübung des

Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde. Ferner können

Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre aus genommen

werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung des

Aufsichts rats das Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit

die  Ka pi talerhöhung gegen Sachein lagen zum Zweck des Erwerbs

von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehr-

fach, jedoch insgesamt höchstens um 170 000 000,00 Euro, zu

 erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/I). Der Vorstand kann mit Zu-

stimmung des Aufsichtrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsen -

preis der bereits börsennotierten Aktien gleicher Ausstattung nicht

wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Aus-

gabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder

mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 200 000 000,00 Euro,

zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/II). Dabei ist den Ak ti o -

nären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist

jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtrats das Bezugs-

recht der Aktionäre in dem Umfang aus zuschließen, in dem es er-

forderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank Ak tien ge -

sellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbe-

teiligungs gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Kon  zernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) ausgege-

benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder  Options rech ten

ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach  Aus übung des

Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde. Ferner können

Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre aus genommen

werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung des

Aufsichts rats das Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit

die  Kapi tal erhöhung gegen Sachein lagen zum Zweck des Erwerbs

von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

(66) Genehmigtes Kapital

Datum der Ursprünglicher Im Vorjahr für 2007 für Kapitaler- Befristung verbleibender Befristung
Beschluss- Betrag Mio € Kapitalerhöhung höhung verbraucht ausgelaufen Betrag Mio €
fassung verbraucht Mio € Mio € Mio €

31.05.2002 30 10 – 20 – abgelaufen

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

17.05.2006 170 – – – 170 30.04.2011

17.05.2006 200 – – – 200 30.04.2011

17.05.2006 12 – – – 12 30.04.2011

Gesamt 862 10 – 20 832
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Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehr-

fach, jedoch insgesamt höchstens um 12 000 000,00 Euro, zu  er -

höhen (Geneh mig tes Kapital 2006/III) und hierbei das Bezugsrecht

der  Aktio näre zum Zweck der Ausgabe von Belegschafts aktien an

Mitarbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft und unmittelbarer

oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungs gesell schaften der Com-

merzbank Aktiengesellschaft (Konzernunterneh men i.S.v. § 18 Ab-

satz 1 Aktiengesetz) auszuschließen.

Durch Wechselkursveränderungen hat sich die Konzernbilanz-

sum me im Geschäftsjahr 2007 um rund 13 Mrd Euro vermindert

 (Vorjahr: Rückgang um 5 Mrd Euro). Das  Kre ditvolumen sank um

7 Mrd Euro (Vorjahr: Rückgang um 2 Mrd Euro). 

Den offenen Bilanzposten stehen entsprechende laufzeitkongruente

Devisentermingeschäfte oder Währungs swaps gegenüber.

(67) Fremdwährungsvolumina

Zum 31. Dezember 2007 wurden im Konzern folgende Vermögenswerte und Verbindlichkeiten (ohne Marktwerte aus  Derivaten) in frem der

Währung bilanziert:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

USD PLN GBP andere Gesamt Gesamt

Barreserve 193 583 12 325 1 113 1 705 –34,7

Forderungen an Kreditinstitute 10 769 500 1 072 4 560 16 901 12 712 33,0

Forderungen an Kunden 27 151 5 288 11 149 14 702 58 290 52 728 10,5

Handelsaktiva 4 827 2 563 633 1 473 9 496 9 370 1,3

Finanzanlagen 20 189 1 887 3 550 4 208 29 834 28 779 3,7

Andere Bilanzposten 2 408 406 2 354 139 5 307 3 995 32,8

Fremdwährungsaktiva 65 537 11 227 18 770 25 407 120 941 109 289 10,7

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 22 487 861 5 045 7 303 35 696 31 704 12,6

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 9 110 7 490 1 060 3 367 21 027 18 619 12,9

Verbriefte Verbindlichkeiten 20 157 628 5 477 8 412 34 674 38 632 –10,2

Handelspassiva 365 580 524 73 1 542 587 .

Andere Bilanzposten 3 586 412 3 118 1 518 8 634 5 709 51,2

Fremdwährungspassiva 55 705 9 971 15 224 20 673 101 573 95 251 6,6
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Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehrfach,

jedoch insgesamt höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu  erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2004/I). Dabei ist den Aktionären grund-

sätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist  jedoch er-

mächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der

Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in dem es  erforderlich

ist, Inhabern von durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder

durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheits betei li gungs ge sell -

schaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunterneh-

men i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch aus-

zugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht

ein zuräumen, wie es ihnen nach Ausübung  des Wandlungs- oder

Optionsrechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom

Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig

oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 225 000 000,00

Euro, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2004/II). Dabei ist den Ak -

tio nären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Be-

zugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschließen, in dem es

erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank Ak tien ge -

sellschaft oder durch un mittel bare oder mittelbare Mehr heits be -

tei ligungs gesell schaf  ten der Commerzbank Aktiengesellschaft (Kon-

zernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz)  ausgege benen

oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Options rechten ein

Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach Ausübung des

Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde. Ferner können

Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre aus genommen

werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung des

Aufsichts rats das Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit

die  Ka pi talerhöhung gegen Sachein lagen zum Zweck des Erwerbs

von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch  Aus -

gabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder mehr-

fach, jedoch insgesamt höchstens um 170 000 000,00 Euro, zu

 erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/I). Der Vorstand kann mit Zu-

stimmung des Aufsichtrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsen -

preis der bereits börsennotierten Aktien gleicher Ausstattung nicht

wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis

zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Aus-

gabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder

mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um 200 000 000,00 Euro,

zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006/II). Dabei ist den Ak ti o -

nären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist

jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtrats das Bezugs-

recht der Aktionäre in dem Umfang aus zuschließen, in dem es er-

forderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank Ak tien ge -

sellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbe-

teiligungs gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Kon  zernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) ausgege-

benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder  Options rech ten

ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen nach  Aus übung des

Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen würde. Ferner können

Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre aus genommen

werden. Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung des

Aufsichts rats das Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit

die  Kapi tal erhöhung gegen Sachein lagen zum Zweck des Erwerbs

von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

(66) Genehmigtes Kapital

Datum der Ursprünglicher Im Vorjahr für 2007 für Kapitaler- Befristung verbleibender Befristung
Beschluss- Betrag Mio € Kapitalerhöhung höhung verbraucht ausgelaufen Betrag Mio €
fassung verbraucht Mio € Mio € Mio €

31.05.2002 30 10 – 20 – abgelaufen

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

17.05.2006 170 – – – 170 30.04.2011

17.05.2006 200 – – – 200 30.04.2011

17.05.2006 12 – – – 12 30.04.2011

Gesamt 862 10 – 20 832

F-235

Konzernabschluss .2007 Konzernabschluss .2007



Commerzbank Geschäftsbericht 2007204

(68) Derivative Geschäfte

Die nachstehenden Tabellen stellen das Geschäft des Commerzbank-

Konzerns mit derivativen Finanzinstrumenten zum Bilanzstichtag

dar.

Bei einem Derivat handelt es sich um ein Finanzinstrument, dessen

Wert von einem so genannten Basiswert abhängt. Dieser Basis-

wert kann beispielsweise ein Zinssatz, ein Warenpreis, ein Aktien-,

Währungs- oder Anleihenkurs sein.

Bei dem größten Teil der Derivattransaktionen handelt es sich um

OTC-Derivate, bei denen Nominalbetrag, Laufzeit und Preis

 jeweils individuell zwischen der Bank und ihren Gegenparteien

ausgehandelt werden. Die Bank schließt Derivate jedoch auch  

 an regulierten Börsen ab. Es handelt sich hier um standardisierte

Kontrakte mit standardisierten Nominalbeträgen und Erfüllungs -

terminen.

Dabei gibt der Nominalbetrag das von der Bank gehandelte

 Geschäftsvolumen an. Die in den Tabellen aufgeführten positiven

beziehungsweise negativen Marktwerte sind dagegen die Auf wen  -

dungen, die der Bank beziehungsweise der Gegenpartei für den

Ersatz  der ursprünglich geschlossenen Kontrakte durch wirt-

schaftlich gleichwertige Geschäfte entstehen würden. Ein posi ti ver

Marktwert gibt damit aus Sicht der Bank das maximale poten zielle

kontrahentenbezogene Adressen ausfallrisiko an, das am Bilanz -

stichtag aus derivativen Geschäften bestanden hat.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des ökonomischen als auch

des regulatorischen Kreditrisikos aus diesen Instrumenten schließt

unsere Rechtsabteilung Rahmenverträge (zweiseitige Aufrech-

nungs vereinbarungen) mit unseren Geschäftspartnern ab (wie

beispielsweise 1992 ISDA Master Agreement Multicurren cy Cross

Border; Deutscher Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte).

Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger Aufrechnungsverein-

ba rungen können die positiven und nega tiven Markt werte der

unter einem Rahmenvertrag einbezogenen derivativen Kontrakte

miteinander verrechnet sowie die regulatorischen Zuschläge für

zukünftige  Risiken (Add-ons) dieser Produkte ver ringert werden.

Im Rahmen dieses Nettingprozesses reduziert sich das Kre dit -

risiko auf eine einzige Nettoforderung gegenüber  dem Vertrags-

partner (Close-out-Netting). 

Sowohl für die regulatorischen Meldungen als auch für die interne

Messung und Überwachung unserer Kre dit  engagements setzen

wir derartige risikoreduzierenden Techniken nur dann ein, wenn

wir sie bei Insolvenz des Geschäftspartners in der jeweiligen  Ju -

risdiktion auch für durchsetzbar halten. Zur Prüfung der Durch -

setzbarkeit nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-

leien hierfür erstellten Rechtsgutachten. 

Analog zu den Rahmenverträgen gehen wir mit unseren Geschäfts-

partnern auch Sicherheitenvereinbarungen ein (zum Beispiel

 Besicherungsanhang für Finanztermingeschäfte, Credit Support

Annex), um die sich nach  Netting ergebende Nettoforderung/-ver-

bindlichkeit ab zusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherheiten).

Dieses Sicherheitenmanagement führt in der Regel zur Kredit ri -

sikominderung durch zeitnahe (meist tägliche oder  wöchent liche)

Bewertung und Anpassung der Kunden engagements.

Für die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech niken eingebun -

denen derivativen Kontrakte und Sicherheiten erreichen wir im

Durchschnitt eine Kreditrisiko minderung von 81,3% des Exposures.

Die folgende Übersicht zeigt neben den Nominal beträgen und

Marktwerten des Derivategeschäfts, die nach zinsabhängigen,

währungsabhängigen und von sonstigen Preisrisiken abhängigen

Kontrakten aufgegliedert sind, auch die Laufzeitstruktur dieser

Geschäfte. Als Marktwerte sind die Summen der positiven und ne -

gativen Beträge pro Kontrakt ohne Kürzung von Sicherheiten  und

ohne Berücksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen an -

gegeben, da diese produktübergreifend wirken. Bei verkauften

Optionen ergeben sich definitionsgemäß keine positiven Markt-

werte. Der Nominalbetrag stellt das Bruttovolumen aller Käufe und

Verkäufe dar. Die auf geführte Fristengliederung der Geschäfte be-

ruht dabei auf den Restlaufzeiten, wobei auf die Kontrakt laufzeit

und nicht auf die Laufzeit des Underlyings abgestellt wird. 

Erläuterung zu Finanzinstrumenten
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31.12.2007 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein Jahr über ein über Summe positiv negativ
Mio € bis fünf Jahre fünf Jahre 

Fremdwährungsabhängige 
Termingeschäfte

OTC-Produkte 349 005 127 046 60 858 536 909 7 492 6 607
Devisenkassa- und -termingeschäfte 201 480 15 900 354 217 734 2 264 2 230
Zins-/Währungsswaps 46 864 90 207 56 954 194 025 4 218 3 423
Devisenoptionen – Käufe 50 153 9 566 2 139 61 858 992 –
Devisenoptionen – Verkäufe 49 381 11 271 396 61 048 – 895
Sonstige Devisenkontrakte 1 127 102 1 015 2 244 18 59

Börsengehandelte Produkte 1 147 60 – 1 207 – –
Devisenfutures 1 147 60 – 1 207 – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 350 152 127 106 60 858 538 116 7 492 6 607

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 565 969 1 992 914 2 134 394 5 693 277 58 297 64 433
Forward Rate Agreements 226 666 6 538 – 233 204 119 120
Zinsswaps 1 297 161 1 907 036 2 052 323 5 256 520 56 115 62 018
Zinsoptionen – Käufe 18 424 36 754 32 629 87.807 1 649 –
Zinsoptionen – Verkäufe 15 122 38 207 41 332 94 661 – 2 014
Sonstige Zinskontrakte 8 596 4 379 8 110 21 085 414 281

Börsengehandelte Produkte 89 728 5 248 2 134 97 110 – –
Zinsfutures 66 888 4 364 1 307 72 559 – –
Zinsoptionen 22 840 884 827 24 551 – –

Gesamt 1 655 697 1 998 162 2 136 528 5 790 387 58 297 64 433

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 83 850 148 283 26 499 258 632 7 230 9 334
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 14 463 12 768 2 965 30 196 1 642 3 608
Aktienoptionen – Käufe 17 566 15 111 1 259 33 936 4 219 –
Aktienoptionen – Verkäufe 19 433 16 652 873 36 958 – 4 427
Kreditderivate 24 822 102 692 21 402 148 916 856 859
Edelmetallgeschäfte 7 304 727 – 8 031 353 296
Sonstige Geschäfte 262 333 – 595 160 144

Börsengehandelte Produkte 76 270 52 269 2 605 131 144 – –
Aktienfutures 5 608 – – 5 608 – –
Aktienoptionen 70 236 51 937 2 605 124 778 – –
Sonstige Futures 310 211 – 521 – –
Sonstige Optionen 116 121 – 237 – –

Gesamt 160 120 200 552 29 104 389 776 7 230 9 334

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 998 824 2 268 243 2 221 751 6 488 818 73 019 80 374

Börsengehandelte Produkte 167 145 57 577 4 739 229 461 – –

Gesamt 2 165 969 2 325 820 2 226 490 6 718 279 73 019 80 374
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(68) Derivative Geschäfte

Die nachstehenden Tabellen stellen das Geschäft des Commerzbank-

Konzerns mit derivativen Finanzinstrumenten zum Bilanzstichtag

dar.

Bei einem Derivat handelt es sich um ein Finanzinstrument, dessen

Wert von einem so genannten Basiswert abhängt. Dieser Basis-

wert kann beispielsweise ein Zinssatz, ein Warenpreis, ein Aktien-,

Währungs- oder Anleihenkurs sein.

Bei dem größten Teil der Derivattransaktionen handelt es sich um

OTC-Derivate, bei denen Nominalbetrag, Laufzeit und Preis

 jeweils individuell zwischen der Bank und ihren Gegenparteien

ausgehandelt werden. Die Bank schließt Derivate jedoch auch  

 an regulierten Börsen ab. Es handelt sich hier um standardisierte

Kontrakte mit standardisierten Nominalbeträgen und Erfüllungs -

terminen.

Dabei gibt der Nominalbetrag das von der Bank gehandelte

 Geschäftsvolumen an. Die in den Tabellen aufgeführten positiven

beziehungsweise negativen Marktwerte sind dagegen die Auf wen  -

dungen, die der Bank beziehungsweise der Gegenpartei für den

Ersatz  der ursprünglich geschlossenen Kontrakte durch wirt-

schaftlich gleichwertige Geschäfte entstehen würden. Ein posi ti ver

Marktwert gibt damit aus Sicht der Bank das maximale poten zielle

kontrahentenbezogene Adressen ausfallrisiko an, das am Bilanz -

stichtag aus derivativen Geschäften bestanden hat.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des ökonomischen als auch

des regulatorischen Kreditrisikos aus diesen Instrumenten schließt

unsere Rechtsabteilung Rahmenverträge (zweiseitige Aufrech-

nungs vereinbarungen) mit unseren Geschäftspartnern ab (wie

beispielsweise 1992 ISDA Master Agreement Multicurren cy Cross

Border; Deutscher Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte).

Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger Aufrechnungsverein-

ba rungen können die positiven und nega tiven Markt werte der

unter einem Rahmenvertrag einbezogenen derivativen Kontrakte

miteinander verrechnet sowie die regulatorischen Zuschläge für

zukünftige  Risiken (Add-ons) dieser Produkte ver ringert werden.

Im Rahmen dieses Nettingprozesses reduziert sich das Kre dit -

risiko auf eine einzige Nettoforderung gegenüber  dem Vertrags-

partner (Close-out-Netting). 

Sowohl für die regulatorischen Meldungen als auch für die interne

Messung und Überwachung unserer Kre dit  engagements setzen

wir derartige risikoreduzierenden Techniken nur dann ein, wenn

wir sie bei Insolvenz des Geschäftspartners in der jeweiligen  Ju -

risdiktion auch für durchsetzbar halten. Zur Prüfung der Durch -

setzbarkeit nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-

leien hierfür erstellten Rechtsgutachten. 

Analog zu den Rahmenverträgen gehen wir mit unseren Geschäfts-

partnern auch Sicherheitenvereinbarungen ein (zum Beispiel

 Besicherungsanhang für Finanztermingeschäfte, Credit Support

Annex), um die sich nach  Netting ergebende Nettoforderung/-ver-

bindlichkeit ab zusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherheiten).

Dieses Sicherheitenmanagement führt in der Regel zur Kredit ri -

sikominderung durch zeitnahe (meist tägliche oder  wöchent liche)

Bewertung und Anpassung der Kunden engagements.

Für die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech niken eingebun -

denen derivativen Kontrakte und Sicherheiten erreichen wir im

Durchschnitt eine Kreditrisiko minderung von 81,3% des Exposures.

Die folgende Übersicht zeigt neben den Nominal beträgen und

Marktwerten des Derivategeschäfts, die nach zinsabhängigen,

währungsabhängigen und von sonstigen Preisrisiken abhängigen

Kontrakten aufgegliedert sind, auch die Laufzeitstruktur dieser

Geschäfte. Als Marktwerte sind die Summen der positiven und ne -

gativen Beträge pro Kontrakt ohne Kürzung von Sicherheiten  und

ohne Berücksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen an -

gegeben, da diese produktübergreifend wirken. Bei verkauften

Optionen ergeben sich definitionsgemäß keine positiven Markt-

werte. Der Nominalbetrag stellt das Bruttovolumen aller Käufe und

Verkäufe dar. Die auf geführte Fristengliederung der Geschäfte be-

ruht dabei auf den Restlaufzeiten, wobei auf die Kontrakt laufzeit

und nicht auf die Laufzeit des Underlyings abgestellt wird. 

Erläuterung zu Finanzinstrumenten
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31.12.2006 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein Jahr über ein über Summe positiv negativ
Mio € bis fünf Jahre fünf Jahre 

Fremdwährungsabhängige 
Termingeschäfte

OTC-Produkte 213 833 116 533 73 929 404 295 4 419 4 567
Devisenkassa- und -termingeschäfte 132 787 11 550 398 144 735 1 324 1 641
Zins-/Währungsswaps 49 095 91 771 69 487 210 353 2 574 2 463
Devisenoptionen – Käufe 14 817 6 184 2 467 23 468 474 –
Devisenoptionen – Verkäufe 16 581 6 992 503 24 076 – 416
Sonstige Devisenkontrakte 553 36 1 074 1 663 47 47

Börsengehandelte Produkte 955 14 – 969 – –
Devisenfutures 955 14 – 969 – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 214 788 116 547 73 929 405 264 4 419 4 567

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 789 964 1 861 388 1 681 510 5 332 862 48 238 56 973
Forward Rate Agreements 167 030 6 896 – 173 926 61 67
Zinsswaps 1 597 030 1 758 452 1 605 485 4 960 967 46 217 54 167
Zinsoptionen – Käufe 14 615 40 919 32 280 87 814 1 864 –
Zinsoptionen – Verkäufe 10 021 51 232 41 544 102 797 – 2 579
Sonstige Zinskontrakte 1 268 3 889 2 201 7 358 96 160

Börsengehandelte Produkte 69 579 5 016 4 118 78 713 – –
Zinsfutures 67 688 4 930 2 232 74 850 – –
Zinsoptionen 1 891 86 1 886 3 863 – –

Gesamt 1 859 543 1 866 404 1 685 628 5 411 575 48 238 56 973

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 76 008 134 734 18 287 229 029 6 711 7 890
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 8 004 12 691 4 062 24 757 1 629 2 684
Aktienoptionen – Käufe 10 100 17 131 1 169 28 400 3 938 –
Aktienoptionen – Verkäufe 12 267 17 446 943 30 656 – 4 198
Kreditderivate 42 282 86 721 12 113 141 116 899 847
Edelmetallgeschäfte 2 508 744 – 3 252 201 113
Sonstige Geschäfte 847 1 – 848 44 48

Börsengehandelte Produkte 72 450 57 483 3 630 133 563 – –
Aktienfutures 6 502 5 – 6 507 – –
Aktienoptionen 65 792 57 442 3 630 126 864 – –
Sonstige Futures 130 16 – 146 – –
Sonstige Optionen 26 20 – 46 – –

Gesamt 148 458 192 217 21 917 362 592 6 711 7 890

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 2 079 805 2 112 655 1 773 726 5 966 186 59 368 69 430

Börsengehandelte Produkte 142 984 62 513 7 748 213 245 – –

Gesamt 2 222 789 2 175 168 1 781 474 6 179 431 59 368 69 430
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Kreditgruppengliederung im derivativen Geschäft:

Die folgende Tabelle weist die positiven und negativen Marktwerte

der derivativen Geschäfte des Commerzbank-Konzerns nach  den

jeweiligen Kontrahenten aufgegliedert auf. Der Commerzbank-

Konzern betreibt derivative Geschäfte überwiegend mit Kontra-

henten einwandfreier Bonität. Der überwiegende Teil der Markt -

werte konzentriert sich auf Kredit- und Finanzinstitute mit Sitz in

einem OECD-Land.

Das Volumen der Kreditderivate haben wir gegenüber dem  Vor -

jahr um 5,5% erhöht. Damit beträgt das Volumen, bei dem der

 Commerzbank-Konzern als Sicherungsnehmer (Käufer) bezie-

hungs weise als Sicherungsgeber (Verkäufer) auftritt, zum Bilanz-

stichtag 73 515 Mio Euro beziehungsweise 75 401 Mio Euro. Diese

dem Transfer von Kre dit  risiken dienenden Produkte werden von

uns sowohl im Handelsbereich zum Arbitrieren als auch im Anla-

ge  bereich zum Diversifizieren unserer Kreditport folien eingesetzt.

Die nachfolgende Tabelle veranschaulicht dabei unsere Risiko-

struktur bezogen auf die jeweils abgesicherten Risikoaktiva.

Gliederung nach Referenzaktiva:

31.12.2007 31.12.2006
Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

OECD Zentralregierungen 173 81 208 93

OECD Banken 45 915 51 864 39 622 48 594

OECD Finanzinstitute 24 610 25 722 17 721 18 704

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 1 992 2 468 1 500 1 826

Nicht-OECD Banken 329 239 317 213

Gesamt 73 019 80 374 59 368 69 430

31.12.2007 31.12.2006
Nominale Nominale

Mio € Sicherungsnehmer Sicherungsgeber Sicherungsnehmer Sicherungsgeber

OECD Zentralregierungen 2 557 8 470 2 202 4 699

OECD Banken 4 938 5 361 4 619 4 952

OECD Finanzinstitute 8 782 7 894 8 213 8 337

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 56 986 53 508 54 886 53 043

Nicht-OECD Banken 252 168 105 60

Gesamt 73 515 75 401 70 025 71 091
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31.12.2006 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein Jahr über ein über Summe positiv negativ
Mio € bis fünf Jahre fünf Jahre 

Fremdwährungsabhängige 
Termingeschäfte

OTC-Produkte 213 833 116 533 73 929 404 295 4 419 4 567
Devisenkassa- und -termingeschäfte 132 787 11 550 398 144 735 1 324 1 641
Zins-/Währungsswaps 49 095 91 771 69 487 210 353 2 574 2 463
Devisenoptionen – Käufe 14 817 6 184 2 467 23 468 474 –
Devisenoptionen – Verkäufe 16 581 6 992 503 24 076 – 416
Sonstige Devisenkontrakte 553 36 1 074 1 663 47 47

Börsengehandelte Produkte 955 14 – 969 – –
Devisenfutures 955 14 – 969 – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 214 788 116 547 73 929 405 264 4 419 4 567

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 789 964 1 861 388 1 681 510 5 332 862 48 238 56 973
Forward Rate Agreements 167 030 6 896 – 173 926 61 67
Zinsswaps 1 597 030 1 758 452 1 605 485 4 960 967 46 217 54 167
Zinsoptionen – Käufe 14 615 40 919 32 280 87 814 1 864 –
Zinsoptionen – Verkäufe 10 021 51 232 41 544 102 797 – 2 579
Sonstige Zinskontrakte 1 268 3 889 2 201 7 358 96 160

Börsengehandelte Produkte 69 579 5 016 4 118 78 713 – –
Zinsfutures 67 688 4 930 2 232 74 850 – –
Zinsoptionen 1 891 86 1 886 3 863 – –

Gesamt 1 859 543 1 866 404 1 685 628 5 411 575 48 238 56 973

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 76 008 134 734 18 287 229 029 6 711 7 890
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 8 004 12 691 4 062 24 757 1 629 2 684
Aktienoptionen – Käufe 10 100 17 131 1 169 28 400 3 938 –
Aktienoptionen – Verkäufe 12 267 17 446 943 30 656 – 4 198
Kreditderivate 42 282 86 721 12 113 141 116 899 847
Edelmetallgeschäfte 2 508 744 – 3 252 201 113
Sonstige Geschäfte 847 1 – 848 44 48

Börsengehandelte Produkte 72 450 57 483 3 630 133 563 – –
Aktienfutures 6 502 5 – 6 507 – –
Aktienoptionen 65 792 57 442 3 630 126 864 – –
Sonstige Futures 130 16 – 146 – –
Sonstige Optionen 26 20 – 46 – –

Gesamt 148 458 192 217 21 917 362 592 6 711 7 890

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 2 079 805 2 112 655 1 773 726 5 966 186 59 368 69 430

Börsengehandelte Produkte 142 984 62 513 7 748 213 245 – –

Gesamt 2 222 789 2 175 168 1 781 474 6 179 431 59 368 69 430
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(69) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer derivativen Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate sowohl für Han-

dels- als auch für Absicherungszwecke ein. In den Notes 5, 12, 13, 20 und 21 haben wir die vorgenannten Kriterien beschrieben.

(70) Als Sicherheit übertragene Vermögenswerte

Für folgende Verbindlichkeiten wurden Vermögenswerte als Sicherheit in Höhe der angegebenen Werte übertragen:

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen

echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus wurden  Sicher -

heiten für zweckgebundene Refinanzierungs mittel und Wertpa-

pierleihgeschäfte gestellt. Die Trans aktio nen wurden unter den

handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpa-

pier leih- und -pensions geschäfte ausgeführt.

Nachstehende Vermögenswerte waren als Sicherheiten für die vorgenannten Verbindlichkeiten übertragen:

31.12.2007 31.12.2006
Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

Für Handelszwecke genutzte
derivative Finanzinstrumente 58 582 59 969 49 107 51 636

Sicherungsderivate, die nicht für das 
Hedge Accounting eingesetzt werden können 5 467 5 582 3 282 3 675

Als Sicherungsinstrumente
eingesetzte Derivate 8 970 14 823 6 979 14 119

für Fair Value Hedge Accounting 4 602 9 870 4 603 10 475
für Cash Flow Hedge Accounting 4 368 4 953 2 376 3 644

Gesamt 73 019 80 374 59 368 69 430

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 73 844 80 097 –7,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 4 589 8 376 –45,2

Eventualverbindlichkeiten 1 378 – .

Handelspassiva 1 499 2 148 –30,2

Gesamt 81 310 90 621 –10,3

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 18 895 17 413 8,5

Handelsaktiva sowie Finanzanlagen 64 710 74 434 –13,1

Gesamt 83 605 91 847 –9,0
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(71) Restlaufzeitengliederung

Als Restlaufzeit wird der Zeitraum zwischen Bilanzstichtag und der vertraglichen Fälligkeit der Finanzinstrumente  angesehen. Bei Finanz -

instrumenten, die in Teilbeträgen gezahlt werden, ist die Restlaufzeit für jeden einzelnen Teil betrag angesetzt worden. 

Restlaufzeiten zum 31.12.2007

täglich fällig bis drei drei Monate ein Jahr bis über fünf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr fünf Jahre Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 23 311 17 733 11 437 13 609 7 968

Forderungen an Kunden 21 058 47 377 28 060 93 516 99 398

Schuldverschreibungen und andere
zinsbezogene Wertpapiere sowie
Schuldscheindarlehen der Handelsaktiva – 1 529 2 057 9 659 9 017

Schuldverschreibungen und 
andere zinsbezogene Wertpapiere
der Finanzanlagen – 7 028 9 527 39 077 71 477

Gesamt 44 369 73 667 51 081 155 861 187 860

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 25 813 68 059 6 902 10 031 14 315

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 55 273 55 454 8 952 14 336 25 172

Verbriefte Verbindlichkeiten 134 25 184 39 536 107 013 33 782

Nachrang- und Hybridkapital1) – 82 1 011 5 006 8 001

Gesamt 81 220 148 779 56 401 136 386 81 270

Restlaufzeiten zum 31.12.2006*

täglich fällig bis drei drei Monate ein Jahr bis über fünf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr fünf Jahre Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 16 186 27 070 8 525 15 061 8 340

Forderungen an Kunden 19 881 44 723 30 658 99 635 99 574

Schuldverschreibungen und andere
zinsbezogene Wertpapiere sowie
Schuldscheindarlehen der Handelsaktiva – 2 077 2 445 11 836 8 993

Schuldverschreibungen und 
andere zinsbezogene Wertpapiere
der Finanzanlagen 17 6 799 6 997 39 428 77 362

Gesamt 36 084 80 669 48 625 165 960 194 269

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 14 195 73 027 12 564 10 861 15 178

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 49 145 45 244 5 319 15 233 26 273

Verbriefte Verbindlichkeiten 61 25 358 47 067 120 773 35 494

Nachrang- und Hybridkapital2) – 301 473 5 038 8 433

Gesamt 63 401 143 930 65 423 151 905 85 378

1) ohne Zinsabgrenzungen und Disagien (361 Mio Euro) und Bewertungseffekte (–1 Mio Euro)

2) ohne Zinsabgrenzungen und Disagien (365 Mio Euro) und Bewertungseffekte (204 Mio Euro)

* nach Restatement
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(69) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer derivativen Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate sowohl für Han-

dels- als auch für Absicherungszwecke ein. In den Notes 5, 12, 13, 20 und 21 haben wir die vorgenannten Kriterien beschrieben.

(70) Als Sicherheit übertragene Vermögenswerte

Für folgende Verbindlichkeiten wurden Vermögenswerte als Sicherheit in Höhe der angegebenen Werte übertragen:

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen

echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus wurden  Sicher -

heiten für zweckgebundene Refinanzierungs mittel und Wertpa-

pierleihgeschäfte gestellt. Die Trans aktio nen wurden unter den

handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpa-

pier leih- und -pensions geschäfte ausgeführt.

Nachstehende Vermögenswerte waren als Sicherheiten für die vorgenannten Verbindlichkeiten übertragen:

31.12.2007 31.12.2006
Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

Für Handelszwecke genutzte
derivative Finanzinstrumente 58 582 59 969 49 107 51 636

Sicherungsderivate, die nicht für das 
Hedge Accounting eingesetzt werden können 5 467 5 582 3 282 3 675

Als Sicherungsinstrumente
eingesetzte Derivate 8 970 14 823 6 979 14 119

für Fair Value Hedge Accounting 4 602 9 870 4 603 10 475
für Cash Flow Hedge Accounting 4 368 4 953 2 376 3 644

Gesamt 73 019 80 374 59 368 69 430

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 73 844 80 097 –7,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 4 589 8 376 –45,2

Eventualverbindlichkeiten 1 378 – .

Handelspassiva 1 499 2 148 –30,2

Gesamt 81 310 90 621 –10,3

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 18 895 17 413 8,5

Handelsaktiva sowie Finanzanlagen 64 710 74 434 –13,1

Gesamt 83 605 91 847 –9,0
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(72) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden Zeitwerte

(Fair Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten gegenüberge-

stellt. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) ist der Betrag, zu dem

Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingungen  ver -

kauft oder gekauft werden können. Sofern für ein Finanzinstru ment

Marktpreise verfügbar sind, werden diese zur Bewertung heran-

gezogen. Falls keine Marktpreise verfügbar sind, erfolgt die Be-

wertung mit Hilfe von Bewertungsmethoden. Zum Einsatz kom-

men dabei hauptsächlich Optionspreismodelle und die Barwert-

methode. 

Die Bewertung der einzelnen Bilanzposten erfolgte im Commerzbank-

Konzern wie folgt:

Für die Barreserve wird der Nominalbetrag als beizulegender Zeit -

wert (Fair Value) angesetzt.

Für Forderungen und Verbindlichkeiten, die zu fortgeführten An-

schaffungskosten bewertet werden, gibt es in der Regel keine  li qui-

den Märkte. Sofern in Einzelfällen Marktpreise verfügbar sein sollten,

werden diese zur Bewertung herangezogen. Bei Forderungen und

Verbindlichkeiten mit einer Ursprungslaufzeit von we niger als

einem Jahr wird der beizulegende Zeitwert (Fair Value) aus Verein-

fachungsgründen häufig dem Bilanzwert gleichgesetzt. 

Für alle anderen Forderungen und Verbindlichkeiten wird der

Marktwert durch Abzinsung der zukünftigen Zahlungsströme mit

aktuellen Marktzinsen ermittelt. Dabei wird die individuelle Bonität

unserer Kreditnehmer berücksichtigt.  

Für derivative Finanzinstrumente, wie zum Beispiel Devisentermin  -

geschäfte, Swaps und Optionen, werden die beizulegenden  Zeit -

werte (Fair Values) mit Barwert- und Optionspreismodellen er-

rechnet. Als Eingangsparameter für diese Modelle werden die am

Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktdaten verwendet.

Zur Bewertung von nicht-derivativen Finanzinstrumenten, die zum

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden, wird grund -

sätzlich der Börsenkurs verwendet. Sofern keine Börsenkurse vor-

liegen, erfolgt eine Bewertung unter Anwendung marktüb licher

Verfahren (Bewertungsmethoden) unter Zugrundelegung instru-

mentenspezifischer Marktparameter. Zur Anwendung kommt ins-

besondere die Barwertmethode. 

Für Anteile an Personengesellschaften, für die keine verlässliche

Bewertung durchgeführt werden kann, sind Anschaffungskosten

angesetzt worden.

Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. Dezember 2007 auf –0,3 Mrd

Euro (Vorjahr*: –0,1 Mrd Euro). 

* nach Restatement

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

Mrd € 31.12.2007 31.12.2006* 31.12.2007 31.12.2006* 31.12.2007 31.12.2006*

Aktiva

Barreserve 5,2 6,0 5,2 6,0 – –

Forderungen an Kreditinstitute 74,0 75,2 74,1 75,2 –0,1 0,0

Forderungen an Kunden 287,2 294,0 289,4 294,5 –2,2 –0,5

Sicherungsinstrumente 9,0 7,0 9,0 7,0 – –

Handelsaktiva 97,6 85,5 97,6 85,5 – –

Finanzanlagen 132,2 135,3 132,2 135,3 – –

Passiva

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 124,9 125,7 125,1 125,8 –0,2 –0,1

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 158,3 140,9 159,2 141,2 –0,9 –0,3

Verbriefte Verbindlichkeiten 205,0 228,8 205,6 228,8 –0,6 0,0

Sicherungsinstrumente 14,8 14,1 14,8 14,1 – –

Handelspassiva 70,3 59,2 70,3 59,2 – –

Nachrang- und Hybridkapital 14,2 14,8 14,5 14,8 –0,3 0,0
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(73) Angaben zu finanziellen Vermögenswerten und
finanziellen Verbindlichkeiten, auf welche die Fair
Value Option angewendet wird

Im Commerzbank-Konzern wird die Fair Value Option im Wesent-

lichen zur Vermeidung von Ansatz- und Bewertungsinkongru en zen

(accounting mismatch) aus Wert papieren und Krediten, die mit Zins-

beziehungsweise Kreditderivaten gesichert sind, sowie aus bege-

benen strukturierten Schuldverschreibungen, die mit Zins- und 

Fremdwährungsderivaten gesichert sind, angewendet. Da rüber

 hin aus wird sie für Finanzinstrumente, deren Management und Per-

formance-Messung auf Fair Value-Basis  erfolgt beziehungsweise

für Finanzinstrumente mit eingebetteten Derivaten genutzt.

Zum 31. Dezember 2007 beträgt der beizulegende Zeitwert der der

Fair Value Option zugeordneten finanziellen Vermögenswerte 3 493

Mio Euro (Vorjahr: 1 668 Mio Euro) und der finanziellen Ver  bind -

lichkeiten 1 288 Mio Euro (Vorjahr:  447 Mio Euro). Die Verbind-

lichkeiten haben einen Rückzahlungsbetrag von 1 359 Mio Euro

(Vorjahr: 439 Mio Euro). Das Bewertungs ergebnis beläuft sich ins-

gesamt auf 6 Mio Euro  (Vorjahr: 53 Mio Euro; vgl. Note 32).

Für Forderungen, die der Fair Value Option zugeordnet waren, be -

trug das Gesamtvolumen zum 31. Dezember 2007 2 669 Mio Euro

(Vorjahr: 795 Mio Euro), wovon 2 493 Mio Euro (Vorjahr: 247 Mio

Euro) durch Kreditderivate abge sichert sind. Die Höhe der Ände-

rungen des beizulegenden Zeitwerts der Forderungen, die auf Än-

derungen des Ausfallrisikos zurückzuführen waren, beträgt im Ge-

schäftsjahr 2007 –43 Mio Euro (Vorjahr: 5 Mio Euro) und ku muliert

–38 Mio Euro (Vorjahr: 5 Mio Euro); die Änderung der Fair  Val ues

der Kreditderivate beläuft sich im Geschäftsjahr auf 47 Mio Euro

(Vorjahr: –4 Mio Euro) und kumuliert auf 43 Mio Euro (Vorjahr: –4

Mio Euro). 

Für Verbindlichkeiten, die der Fair Value Option zugeordnet sind,

beträgt die im Geschäftsjahr 2007 eingetretene kreditrisikobe-

dingte Änderung der Fair Values –18 Mio Euro (Vorjahr: 11 Mio

Euro). Kumuliert beläuft sich der Betrag auf –15 Mio Euro (Vorjahr:

3 Mio Euro). 

Die kreditrisikobedingten Änderungen der beizulegenden Zeit-

werte der Forderungen und Verbindlichkeiten werden im Wesentli -

chen  als Änderungen der beizulegenden Zeitwerte abzüglich der aus

Marktkonditionen resultierenden Wertänderungen ermittelt.

Die Bestände der Fair Value Option in den einzelnen Bilanzposten stellen sich wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute – – .

Forderungen an Kunden 2 669 795 .

Finanzanlagen 824 873 –5,6

Gesamt Aktiva 3 493 1 668 .

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 10 – .

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 184 – .

Verbriefte Verbindlichkeiten 1 094 447 .

Nachrang- und Hybridkapital – – .

Gesamt Passiva 1 288 447 .
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(72) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden Zeitwerte

(Fair Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten gegenüberge-

stellt. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) ist der Betrag, zu dem

Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingungen  ver -

kauft oder gekauft werden können. Sofern für ein Finanzinstru ment

Marktpreise verfügbar sind, werden diese zur Bewertung heran-

gezogen. Falls keine Marktpreise verfügbar sind, erfolgt die Be-

wertung mit Hilfe von Bewertungsmethoden. Zum Einsatz kom-

men dabei hauptsächlich Optionspreismodelle und die Barwert-

methode. 

Die Bewertung der einzelnen Bilanzposten erfolgte im Commerzbank-

Konzern wie folgt:

Für die Barreserve wird der Nominalbetrag als beizulegender Zeit -

wert (Fair Value) angesetzt.

Für Forderungen und Verbindlichkeiten, die zu fortgeführten An-

schaffungskosten bewertet werden, gibt es in der Regel keine  li qui-

den Märkte. Sofern in Einzelfällen Marktpreise verfügbar sein sollten,

werden diese zur Bewertung herangezogen. Bei Forderungen und

Verbindlichkeiten mit einer Ursprungslaufzeit von we niger als

einem Jahr wird der beizulegende Zeitwert (Fair Value) aus Verein-

fachungsgründen häufig dem Bilanzwert gleichgesetzt. 

Für alle anderen Forderungen und Verbindlichkeiten wird der

Marktwert durch Abzinsung der zukünftigen Zahlungsströme mit

aktuellen Marktzinsen ermittelt. Dabei wird die individuelle Bonität

unserer Kreditnehmer berücksichtigt.  

Für derivative Finanzinstrumente, wie zum Beispiel Devisentermin  -

geschäfte, Swaps und Optionen, werden die beizulegenden  Zeit -

werte (Fair Values) mit Barwert- und Optionspreismodellen er-

rechnet. Als Eingangsparameter für diese Modelle werden die am

Bilanzstichtag beobachteten relevanten Marktdaten verwendet.

Zur Bewertung von nicht-derivativen Finanzinstrumenten, die zum

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert werden, wird grund -

sätzlich der Börsenkurs verwendet. Sofern keine Börsenkurse vor-

liegen, erfolgt eine Bewertung unter Anwendung marktüb licher

Verfahren (Bewertungsmethoden) unter Zugrundelegung instru-

mentenspezifischer Marktparameter. Zur Anwendung kommt ins-

besondere die Barwertmethode. 

Für Anteile an Personengesellschaften, für die keine verlässliche

Bewertung durchgeführt werden kann, sind Anschaffungskosten

angesetzt worden.

Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. Dezember 2007 auf –0,3 Mrd

Euro (Vorjahr*: –0,1 Mrd Euro). 

* nach Restatement

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

Mrd € 31.12.2007 31.12.2006* 31.12.2007 31.12.2006* 31.12.2007 31.12.2006*

Aktiva

Barreserve 5,2 6,0 5,2 6,0 – –

Forderungen an Kreditinstitute 74,0 75,2 74,1 75,2 –0,1 0,0

Forderungen an Kunden 287,2 294,0 289,4 294,5 –2,2 –0,5

Sicherungsinstrumente 9,0 7,0 9,0 7,0 – –

Handelsaktiva 97,6 85,5 97,6 85,5 – –

Finanzanlagen 132,2 135,3 132,2 135,3 – –

Passiva

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 124,9 125,7 125,1 125,8 –0,2 –0,1

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 158,3 140,9 159,2 141,2 –0,9 –0,3

Verbriefte Verbindlichkeiten 205,0 228,8 205,6 228,8 –0,6 0,0

Sicherungsinstrumente 14,8 14,1 14,8 14,1 – –

Handelspassiva 70,3 59,2 70,3 59,2 – –

Nachrang- und Hybridkapital 14,2 14,8 14,5 14,8 –0,3 0,0
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(74) Risikosteuerung

Die gezielte Übernahme von Risiken und deren professionelle Steu  -

e rung bilden die Grundlage für die wertbasierte Gesamtbanksteu -

erung im Commerzbank-Konzern. Daher sind die Kernaufgaben

des Risikomanagements der Commerz bank die Identifikation aller

wesentlichen Risiken des Konzerns, die – soweit möglich – exakte

Messung dieser Risiken und die auf diesen Ergebnissen aufbau-

ende Steuerung der Risikopositionen.

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr möglicher Ver -

luste oder entgangener Gewinne. Diese Gefahr kann durch interne

oder externe Faktoren ausgelöst werden. Die Risikosteuerung un-

terscheidet grundsätzlich zwischen quantifizierbaren – also mess-

baren – und nicht-quantifizierbaren Risikoarten.

Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leit linien im Rah -

men der von ihm festgelegten, jährlich überprüften Gesamtri si ko -

stra tegie für den Konzern, die sich aus Teilstrategien für die wesent-

lichen Risikoarten zu sam mensetzt. Die Gesamtrisiko strategie basiert

auf der ebenfalls durch den Vorstand festgelegten Geschäftsstrategie

und sichert damit den Gleichlauf der strate gi schen Ausrichtung des

Konzerns mit seiner Risikosteuerung.

Innerhalb des Vorstands ist der Chief Risk Officer (CRO) für das

Con trolling aller quantifizierbaren Risiken (insbesondere  Kredit-,

Markt-, Liquiditäts- und operationelle Risiken) der Commerzbank-

Gruppe sowie die Er arbeitung und die Umsetzung der Gesamt ri si -

ko strategie verantwortlich. Im Rahmen der konzernweiten Markt   -

folge verantwortung obliegt dem CRO außerdem die Man age ment -

funktion für alle Kreditrisiken.

Die Risiken der geschäftsstrategischen Ausrichtung und die Repu ta-

tionsrisiken liegen im Verantwortungs bereich des Vorstandsspre-

chers (CEO). Für Compliance risiken (Anlegerschutz, Insiderricht-

li nien, Geldwäsche etc.) zeichnet der Finanzvorstand (CFO) verant-

wortlich. 

Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch eine umfassende,

objektive Berichterstattung über die Risikosituation der Bank  in -

for miert.

Risikomanagement

(75) Konzernrisikostrategie

Die jährlich zu überarbeitende Konzernrisikostrategie be stimmt

den Umgang des Konzerns mit allen quantifizierbaren und nicht-

quantifizierbaren Risiken, die im Detail in den Teil risikostrategien

festgeschrieben sind.

Die nicht-quantifizierbaren Risiken sind im Einklang mit der Säule II

des Baseler Accords und den Mindest anforderungen an das  Risi -

ko management (MaRisk) einer strikten qualitativen Überwachung

unterworfen.

Die einzelnen quantitativen Risiken werden durch die Vorgabe von

Zielwerten oder die Festsetzung von Limiten gesteuert. Zentrale

Steuerungsgrößen des Commerzbank-Konzerns sind dabei:

Erwarteter Verlust (EL – Expected Loss)

Er wird ermittelt für die Adressenausfall- und operatio nellen  Ri si ken

und basiert auf den unter Basel II maßgeblichen Risikopa ra me tern:

der Ausfallwahrscheinlichkeit des Kontrahenten (PD –Probability

of Default), den werthaltigen Sicherheiten (LGD – Loss Given De fault)

und der voraussichtlichen Höhe der Forderung zum Zeitpunkt des

Ausfalls (EaD – Exposure at Default). Der Expected Loss entspricht

dem im Mittel zu erwartenden Verlust  aus Kreditausfällen des Port-

folios innerhalb eines Jahres. Er wird sich daher über den Konjunk-

tur zyklus in der Risikovorsorge  materialisieren.

Value-at-Risk (VaR)

Marktpreisänderungen und Business Risks können sich anders als

Kreditausfälle und Verluste aus operationellen Risiken gleich be -

rechtigt zugunsten oder zu Lasten der Bank auswirken. Es gibt da -

her hier keinen erwarteten Verlust. Es besteht vielmehr das  Risiko,

dass negative Marktpreisänderungen mit einer gewissen Wahr-

scheinlichkeit eintreten können und so zu Verlusten führen. Dieses

Risiko begrenzen wir durch die Vorgabe von VaR-Limiten, die ver-

hindern, dass Positionen eingegangen werden, bei denen mit einer

festgesetzten Restwahrscheinlichkeit ein Verlust in Höhe des VaR

oder darüber hinaus eintreten kann.
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Ökonomisches Kapital

Das Ökonomische Kapital setzt sich zusammen aus Adressen aus -

fall-, Markt- (inklusive Beteiligungs- und Immobilienrisiko),  ope ra -

ti onellen Risiken und Business Risk. Das Risiko wird für alle Risiko -

arten auf einem einheitlichen Konfidenzniveau von 99,95% (kor-

respondierend zum Zielrating der Commerzbank von A+) und

einer Haltedauer von einem Jahr berechnet. Es berücksichtigt Kor-

relationen und Diversifikationseffekte innerhalb und zwischen den

Risikoarten.

(76) Risikotragfähigkeit, Expected und 
Unexpected Loss

Risikotragfähigkeit

Neben einer integrierten risiko-/renditeorientierten Steue rung stellt

die  Risikotragfähigkeitsrechnung auf Basis  des Öko no mi schen Ka-

pitals die zweite wichtige Säule der Gesamt bank steue rung dar.

Hierbei wird das aggregierte Gesamtbankrisiko des Konzerns (ge -

messen als Ökonomisches Kapital) der zur Verfügung stehenden

Risikodeckungsmasse gegenüber gestellt. Ziel dieses Vergleichs ist

es festzustellen, ob die Bank in der Lage ist, potenzielle un er war te te

Verluste ohne schwerwiegende negative Auswirkungen auf ihre

Geschäftstätigkeit zu erkennen und aus eigenen Mitteln abdecken

zu können. 

Die verfügbare Risikodeckungsmasse muss im Konzern 20%  grö ßer

sein als das Ökonomische Kapital ohne Diversifikationseffekte.

Die ser Puffer muss mindestens 30% für das Ökonomische Kapital

nach Berücksichtigung von Diversifikationseffekten betragen. Zu-

sätzlich ver wendet die Commerzbank ein Bündel unterschiedlicher

Stress tests, die extreme Konjunktur- und Marktszenarien hinsicht-

lich ihrer Wirkung auf die Bank simulieren. Zwei dieser Stresstest-

bündel entsprechen dabei Konfidenzniveaus von AA+ und AAA

gemäß S&P-Nomenklatur. In der Risiko strategie  wurde zusätzlich

festgelegt, dass die verfügbare Risiko deck ungs masse auch für diese

Stress szenarien mindestens einen  Puffer von 10% für das AA+ Ni-

veau bieten muss beziehungsweise für das AAA-Niveau das Stress-

testergebnis nicht unterschreiten darf. 

Der Kapitalpuffer wurde im Rahmen der Gesamtrisiko strategie in

Form von Teilzielen auf einzelne Portfolien heruntergebrochen. Im

Berichtsjahr wurden alle vorgegebenen Puffer jederzeit eingehalten.

Expected Loss nach Risikoarten und Unternehmensbereichen

Der erwartete Verlust (Expected Loss, EL) für das kreditausfallge-

fährdete Geschäft basiert auf dem Forderungsvolumen im  Aus fall -

zeitpunkt (Exposure-at-Default, EaD), in das neben den noch zu til-

genden Forderungen auch Kreditlinien mit der erwarteten  Inan -

spruchnahme ein gehen, auf der Ratingeinstufung des Kredit  ne h-

mers be zie hungsweise des Kredits und der dafür bestimmten Aus-

fallwahrscheinlichkeit, sowie auf der Sicherheiten bewertung im

Fall des Ausfalls und der Verwertung der Sicherheit (Loss-Given-

Default, LGD). Der erwartete Verlust ist das Produkt aus EaD, PD

und LGD und beziffert den Verlust, der statistisch aus dem Stich-

tagsbestand und der daraus innerhalb eines Jahres ausfallen den

Kredite im Mittel erwartet werden kann. Der erwartete  Ver   lust wird

im Rahmen der Kalkulation als Standardrisikokosten berücksich-

tigt und schlägt sich in der Folge in der Risiko vorsorge nieder.

Der erwartete Verlust durch operationelles Risiko ergibt sich aus

den im statistischen Mittel zu erwartenden Schadensfällen unter

Berücksichtigung der Schadenshöhe.

Anders als Kreditausfälle und Verluste aus operationellen Risiken

wirken sich Marktpreisänderungen und Business Risks prinzipiell

gleichberechtigt in beide Richtungen aus. Im Voraus ist also nicht

von einem erwarteten Gewinn oder erwarteten Verlust auszugehen.

Die durch unsichere zukünftige Marktpreisänderungen (be zie hungs-

weise Änderungen im Provisionsgeschäft) hervorgerufenen Gewin -

ne oder Verluste werden somit komplett als un er wartet definiert. 
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(74) Risikosteuerung

Die gezielte Übernahme von Risiken und deren professionelle Steu  -

e rung bilden die Grundlage für die wertbasierte Gesamtbanksteu -

erung im Commerzbank-Konzern. Daher sind die Kernaufgaben

des Risikomanagements der Commerz bank die Identifikation aller

wesentlichen Risiken des Konzerns, die – soweit möglich – exakte

Messung dieser Risiken und die auf diesen Ergebnissen aufbau-

ende Steuerung der Risikopositionen.

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr möglicher Ver -

luste oder entgangener Gewinne. Diese Gefahr kann durch interne

oder externe Faktoren ausgelöst werden. Die Risikosteuerung un-

terscheidet grundsätzlich zwischen quantifizierbaren – also mess-

baren – und nicht-quantifizierbaren Risikoarten.

Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leit linien im Rah -

men der von ihm festgelegten, jährlich überprüften Gesamtri si ko -

stra tegie für den Konzern, die sich aus Teilstrategien für die wesent-

lichen Risikoarten zu sam mensetzt. Die Gesamtrisiko strategie basiert

auf der ebenfalls durch den Vorstand festgelegten Geschäftsstrategie

und sichert damit den Gleichlauf der strate gi schen Ausrichtung des

Konzerns mit seiner Risikosteuerung.

Innerhalb des Vorstands ist der Chief Risk Officer (CRO) für das

Con trolling aller quantifizierbaren Risiken (insbesondere  Kredit-,

Markt-, Liquiditäts- und operationelle Risiken) der Commerzbank-

Gruppe sowie die Er arbeitung und die Umsetzung der Gesamt ri si -

ko strategie verantwortlich. Im Rahmen der konzernweiten Markt   -

folge verantwortung obliegt dem CRO außerdem die Man age ment -

funktion für alle Kreditrisiken.

Die Risiken der geschäftsstrategischen Ausrichtung und die Repu ta-

tionsrisiken liegen im Verantwortungs bereich des Vorstandsspre-

chers (CEO). Für Compliance risiken (Anlegerschutz, Insiderricht-

li nien, Geldwäsche etc.) zeichnet der Finanzvorstand (CFO) verant-

wortlich. 

Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch eine umfassende,

objektive Berichterstattung über die Risikosituation der Bank  in -

for miert.

Risikomanagement

(75) Konzernrisikostrategie

Die jährlich zu überarbeitende Konzernrisikostrategie be stimmt

den Umgang des Konzerns mit allen quantifizierbaren und nicht-

quantifizierbaren Risiken, die im Detail in den Teil risikostrategien

festgeschrieben sind.

Die nicht-quantifizierbaren Risiken sind im Einklang mit der Säule II

des Baseler Accords und den Mindest anforderungen an das  Risi -

ko management (MaRisk) einer strikten qualitativen Überwachung

unterworfen.

Die einzelnen quantitativen Risiken werden durch die Vorgabe von

Zielwerten oder die Festsetzung von Limiten gesteuert. Zentrale

Steuerungsgrößen des Commerzbank-Konzerns sind dabei:

Erwarteter Verlust (EL – Expected Loss)

Er wird ermittelt für die Adressenausfall- und operatio nellen  Ri si ken

und basiert auf den unter Basel II maßgeblichen Risikopa ra me tern:

der Ausfallwahrscheinlichkeit des Kontrahenten (PD –Probability

of Default), den werthaltigen Sicherheiten (LGD – Loss Given De fault)

und der voraussichtlichen Höhe der Forderung zum Zeitpunkt des

Ausfalls (EaD – Exposure at Default). Der Expected Loss entspricht

dem im Mittel zu erwartenden Verlust  aus Kreditausfällen des Port-

folios innerhalb eines Jahres. Er wird sich daher über den Konjunk-

tur zyklus in der Risikovorsorge  materialisieren.

Value-at-Risk (VaR)

Marktpreisänderungen und Business Risks können sich anders als

Kreditausfälle und Verluste aus operationellen Risiken gleich be -

rechtigt zugunsten oder zu Lasten der Bank auswirken. Es gibt da -

her hier keinen erwarteten Verlust. Es besteht vielmehr das  Risiko,

dass negative Marktpreisänderungen mit einer gewissen Wahr-

scheinlichkeit eintreten können und so zu Verlusten führen. Dieses

Risiko begrenzen wir durch die Vorgabe von VaR-Limiten, die ver-

hindern, dass Positionen eingegangen werden, bei denen mit einer

festgesetzten Restwahrscheinlichkeit ein Verlust in Höhe des VaR

oder darüber hinaus eintreten kann.
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Die folgende Tabelle zeigt den Expected Loss für die einzelnen Risikoarten nach Unternehmensbereichen der  Commerzbank-Gruppe.

Der in der Tabelle angegebene unerwartete Verlust berücksichtigt  Diversifikations- oder Korrelationseffekte innerhalb jeder Risikoart, nicht

jedoch zwischen den Risikoarten.

Kreditrisiko Marktrisiko Operationelles Business Risk Gesamt
Risiko

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Privat- und Ge-
schäftskunden 246 294 – – 26 19 – – 272 313

Mittelstands-
bank 358 287 – – 16 14 – – 374 301

Corporate & 
Markets 132 109 – – 14 14 – – 146 123

Commercial 
Real Estate 239 277 – – 2 2 – – 241 279

Public Finance 
Treasury 59 55 – – 2 1 – – 61 56

Sonstige & 
Konsolidierung 13 17 – – – – – – 13 17

Konzern 1 047 1 039 – – 60 50 – – 1 107 1 089

Kreditrisiko* Marktrisiko Operationelles Business Risk Gesamt*
Risiko

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Privat- und Ge-
schäftskunden 738 930 66 87 384 300 168 152 1 356 1 469

Mittelstands-
bank 1 371 1 187 44 47 373 335 129 108 1 917 1 677

Corporate & 
Markets 654 619 143 183 328 248 73 68 1 198 1 118

Commercial 
Real Estate 1 564 1 728 17 17 73 81 34 84 1 688 1 910

Public Finance 
Treasury 399 334 536 437 72 61 18 35 1 025 867

Sonstige & 
Konsolidierung 57 76 1 762 1 679 11 20 154 190 1 984 1 965

Konzern 4 783 4 874 2 568 2 450 1 241 1 045 576 637 9 168 9 006

Die Steuerung durch die erwarteten Verluste wird ergänzt durch

Limite für den unerwarteten Verlust. Der unerwartete Verlust wird

im Rahmen unseres Ökonomischen  Kapitalmodells bestimmt, in

dem wir die Einzelkreditsicht durch die Berücksichtigung   von Kor-

relationen zwischen Kreditnehmern, Branchen, Ländern und Si-

cherheiten sowie die Diversifikationseffekte berücksichtigen. Der

unerwartete Verlust (Unexpected Loss, UL) ist der Verlust, der

über den statistisch im Mittel zu erwartenden Verlust hinausgeht.  

Er lässt sich für jede beliebige Ein trittswahrscheinlichkeit (Konfi-

denzniveau) berechnen. Die Commerzbank berechnet den un er -

warteten Verlust mit einem Konfidenzniveau von 99,95%. Dieses

leitet sich aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für das Zielrating   der

Commerz   bank von A1 (Moody’s) ab. Seine Ursachen liegen zum

Beispiel in konjunkturellen Schwankungen, Problemen in be-

stimm ten Branchen oder auch Klumpenrisiken.

* Kreditrisikozahlen für Dezember 2006 rückgerechnet auf Basis der für 2007 gültigen Modellparameter

Unerwarteter Verlust nach Risikoarten und Unternehmens bereichen
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(77) Adressenausfallrisiken

Grundlage der Messung der Adressenausfallrisiken sind die Rating-

und Scoring-Verfahren der Commerzbank, die für alle wesent li chen

Kreditportfolien im Einsatz sind. Sowohl die Kalibrierung der Aus-

fallwahrscheinlichkeiten, die den einzelnen Adressen oder  Finan -

zierungen zugewiesen werden, wie auch die Bewertung der Sicher-

heiten beruhen dabei auf der Analyse historischer Daten aus dem

Commerzbank-Portfolio. Die Erfahrungen des laufenden Jahres

sind die Basis für die jährliche Rekalibrierung der Verfahren.

Ratingverteilung

Das Ratingverfahren der Commerzbank umfasst 25 Rating stufen

für nicht ausgefallene Kredite (1.0 bis 5.8) und fünf Default-Klassen

(6.1 bis 6.5). Die CB-Master-Skala weist jeder Ratingklasse genau

eine zeitstabile, überlappungsfreie Spannweite von Ausfallwahr-

scheinlichkeiten zu. Die Anteile der Gruppen von Ratingklassen

wurden in Bezug zum Kreditvolumen im Ausfallzeitpunkt (Exposure

at Default, EaD) berechnet.

Entsprechend dem Ansatz der Masterskala bleiben zum Zweck der

Ver gleichbarkeit bei der Commerzbank-Masterskala die den  Ratings

zugeordneten Ausfallbänder abgesehen von einer technischen Än -

derung der Ratingklasse 5.8 unverändert (zeit- und port foliostabil).

Zur Orientierung sind externe Ratings gegenüber gestellt. Da bei

externen Ratings die beobachteten Ausfallraten von Jahr zu Jahr

und teilweise auch zwischen unterschiedlichen Port folien schwan-

ken, ist eine direkte Überleitung aber nicht möglich.

Rating PD- und PD- und
Commerz- EL-Midpoint EL-Bereich
bank AG in Prozent in Prozent

1.0
1.2
1.4
1.6
1.8
2.0
2.2
2.4
2.6
2.8
3.0
3.2
3.4
3.6
3.8
4.0
4.2
4.4
4.6
4.8
5.0
5.2
5.4
5.6
5.8
6.1
6.2
6.3 

6.4
6.5

0
0 – 0,02
0,02 – 0,03
0,03 – 0,05
0,05 – 0,08
0,08 – 0,13
0,13 – 0,21
0,21 – 0,31
0,31 – 0,47
0,47 – 0,68
0,68 – 0,96
0,96 – 1,34
1,34 – 1,81
1,81 – 2,40
2,40 – 3,10
3,10 – 3,90
3,90 – 4,86
4,86 – 6,04
6,04 – 7,52
7,52 – 9,35
9,35 – 11,64
11,64 – 14,48
14,48 – 18,01
18,01 – 22,41
22,41 – 99,99

Drohende Zahlungs un fähig keit
Sanierung/Restrukturierung
Sanierung mit Sanierungs beiträgen
Kündigung ohne Insolvenz
Insolvenz

0
0,01
0,02
0,04
0,07
0,11
0,17
0,26
0,39
0,57
0,81
1,14
1,56
2,10
2,74
3,50
4,35
5,42
6,74
8,39

10,43
12,98
16,15
20,09
47,34

Investment
Grade

Non-
Investment
Grade

Default

* IFD = Initiative Finanzstandort Deutschland; Quelle: Commerzbank

S&P IFD-Skala*

AAA

CCC+

B-

B B

BBB

BB

B+

CCC to CC-

AAA

AA

A

CCC

C, D-I, D-II

AA+
AA, AA-

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

A+, A,
A-

I

II

III

IV

V

VI

100

Die Ratingverfahren unterliegen einer jährlich durchzuführenden Validierung und Rekalibrierung, so dass sie vor dem Hintergrund aller

tatsächlich beobachteten Ausfälle die jeweils aktuellste Einschätzung widerspiegeln.
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Die folgende Tabelle zeigt den Expected Loss für die einzelnen Risikoarten nach Unternehmensbereichen der  Commerzbank-Gruppe.

Der in der Tabelle angegebene unerwartete Verlust berücksichtigt  Diversifikations- oder Korrelationseffekte innerhalb jeder Risikoart, nicht

jedoch zwischen den Risikoarten.

Kreditrisiko Marktrisiko Operationelles Business Risk Gesamt
Risiko

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Privat- und Ge-
schäftskunden 246 294 – – 26 19 – – 272 313

Mittelstands-
bank 358 287 – – 16 14 – – 374 301

Corporate & 
Markets 132 109 – – 14 14 – – 146 123

Commercial 
Real Estate 239 277 – – 2 2 – – 241 279

Public Finance 
Treasury 59 55 – – 2 1 – – 61 56

Sonstige & 
Konsolidierung 13 17 – – – – – – 13 17

Konzern 1 047 1 039 – – 60 50 – – 1 107 1 089

Kreditrisiko* Marktrisiko Operationelles Business Risk Gesamt*
Risiko

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Privat- und Ge-
schäftskunden 738 930 66 87 384 300 168 152 1 356 1 469

Mittelstands-
bank 1 371 1 187 44 47 373 335 129 108 1 917 1 677

Corporate & 
Markets 654 619 143 183 328 248 73 68 1 198 1 118

Commercial 
Real Estate 1 564 1 728 17 17 73 81 34 84 1 688 1 910

Public Finance 
Treasury 399 334 536 437 72 61 18 35 1 025 867

Sonstige & 
Konsolidierung 57 76 1 762 1 679 11 20 154 190 1 984 1 965

Konzern 4 783 4 874 2 568 2 450 1 241 1 045 576 637 9 168 9 006

Die Steuerung durch die erwarteten Verluste wird ergänzt durch

Limite für den unerwarteten Verlust. Der unerwartete Verlust wird

im Rahmen unseres Ökonomischen  Kapitalmodells bestimmt, in

dem wir die Einzelkreditsicht durch die Berücksichtigung   von Kor-

relationen zwischen Kreditnehmern, Branchen, Ländern und Si-

cherheiten sowie die Diversifikationseffekte berücksichtigen. Der

unerwartete Verlust (Unexpected Loss, UL) ist der Verlust, der

über den statistisch im Mittel zu erwartenden Verlust hinausgeht.  

Er lässt sich für jede beliebige Ein trittswahrscheinlichkeit (Konfi-

denzniveau) berechnen. Die Commerzbank berechnet den un er -

warteten Verlust mit einem Konfidenzniveau von 99,95%. Dieses

leitet sich aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für das Zielrating   der

Commerz   bank von A1 (Moody’s) ab. Seine Ursachen liegen zum

Beispiel in konjunkturellen Schwankungen, Problemen in be-

stimm ten Branchen oder auch Klumpenrisiken.

* Kreditrisikozahlen für Dezember 2006 rückgerechnet auf Basis der für 2007 gültigen Modellparameter

Unerwarteter Verlust nach Risikoarten und Unternehmens bereichen

F-247

Konzernabschluss .2007 Konzernabschluss .2007



Commerzbank Geschäftsbericht 2007216

UB Privat- und UB Corporate und UB Commercial
Geschäftskunden Investment Banking Real Estate, Public

Finance und Treasury 

in % 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007

R 1 53,9 56,0 77,3

R 2 33,7 30,5 19,6

R 3 7,6 8,5 2,2

R 4 2,3 0,8 0,4

R 5 0,5 0,1 0,0

ohne Rating 2,0 4,1 0,5

Gesamt 100,0 100,0 100,0

Die Kreditkompetenzen einzelner Mitarbeiter wie auch die Kompe-

tenzen der Komitees (Gesamtvorstand, Kredit komitee, Sub-Kredit-

komitees) sind nach Ratingklassen gestaffelt. Wichtigste Steu -

erungsgröße für das Kredit ausfall risiko sind die aus den  Ratings ab-

geleiteten erwarteten  Verluste (EL). Die Kreditrisiko strategie gibt

Zielwerte für einzelne Portfolioteile vor. Dadurch wird gewährleistet,

dass die zu erwartende Risikovorsorge im Einklang mit der strate-

gischen Ausrichtung der Bank, wie zum Beispiel dem Zielrating der

Ratingagenturen oder der ange strebten Portfolioqualität und -zu-

sammensetzung, gehalten wird.

Die Aggregation aller Kreditrisiken auf Portfolioebene er folgt mit

Hilfe des internen Kreditrisikomodells. Das Kern ergebnis ist  die

Verlustverteilung, die Wahrscheinlichkeitsaussagen über die mög-

liche Verlusthöhe im Kreditgeschäft erlaubt. Aus dieser  leiten sich

sowohl der erwartete Verlust (Expected Loss, EL) als auch der un -

erwartete Verlust (Unexpected Loss, UL) ab. In das Kre dit risiko -

mo dell findet eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern

Ein gang, die eng mit den Parametern für Basel II  verzahnt sind.

Aus den Ratingsystemen werden die Default risiken der Kreditneh mer

(Probability of Default, PD) abgeleitet. Für  das zu erwartende Ex-

posure zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure at Default, EaD) sind

Schätzwerte zu bestimmen, was durch  Aggregation der verschie-

 de nen Kredit arten (zum Beispiel freie Linien, Avale, Akkreditive)

gemäß deren statistisch ermittelten Credit Con ver sion Fac tors

(CCF) erfolgt. Sicherheiten, Garantien und Netting ver  ein ba rungen

werden gemäß ihrer statistischen  Para meter bewertet und die sich

hieraus ergebenden Blanko teile mit ihren historischen Wiederge-

winnungs fak toren ge wichtet,  wodurch sich die Ausfallrate (Loss

Given Default, LGD) für das Engagement ergibt. Zudem werden

Branchen korrelationen und die Diversifikation berücksichtigt. Nach

Basel II wird für jede Port folioklasse die Eigenkapitalunterle gung

in Abhängigkeit vom  EL kalibriert, der das Produkt aus den drei

Kernparametern PD, EaD und LGD ist. 

Expected und Unexpected Loss für Kreditrisiken nach Segmenten

* Unexpected Loss für Dezember 2006 rückgerechnet auf Basis der für 2007 gültigen Modellparameter

EaD Expected Loss Unexpected Loss*

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Private Kunden 61 613 65 980 246 294 738 930

Mittelstandsbank 99 560 76 860 358 287 1 371 1 187

Corporate & Markets 86 209 78 259 132 109 654 619

Commercial Real Estate 85 545 82 111 239 277 1 564 1 728

Public Finance und Treasury 214 296 233 637 59 55 399 334

Sonstige und Konsolidierung 10 376 10 909 13 17 57 76

Konzern 557 599 547 756 1 047 1 039 4 783 4 874
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(78) Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken umfassen die Gefahr von Verlusten durch die

Ver änderung von Marktpreisen (Zinsen,  Spreads, Devisen-, Aktien-

kurse und Commodities) oder preis beein flus sen der Para meter

(Vo latilitäten, Korrelationen). Auch Risiken aus Beteiligungen im

Bankbuch und  Aktienevent risiken (Modellierung von Aktienrisiken,

die über den VaR hinaus gehen wie zum Beispiel Insolvenz des

Emittenten) stellen nach Definition der Commerzbank Markt preis  -

risiken dar. Des Weiteren betrachten wir das Markt liqui di täts risi ko,

das  Fälle abdeckt, in denen es der Bank  auf grund unzureichender

Marktliquidität nicht möglich ist, risikobehaftete Posi tionen zeit -

ge recht im ge wünschten Umfang zu liquidieren oder abzusichern.

Die Marktrisikosteuerung beruht auf einem ausgereiften Limitsys -

tem in Verbindung mit bewährten und optimierten Risikomess- und

Überwachungsmethoden. 

Die Commerzbank legt ihre Marktrisikolimite unter  Berück sich ti -

gung des ökonomischen Kapitalverbrauchs (Risikotragfähigkeit)

und der Geschäftserwartungen fest, wodurch eine risiko- und er-

tragsorientierte Steuerung des Marktpreisrisikos vorgenommen

wird. Die Auslastung der Limite wird zusammen mit den relevan-

ten P&L-Zahlen täglich an den Vorstand und die zuständigen Ge-

schäftsfeldleiter berichtet.

Zur täglichen Quantifizierung und Überwachung der Marktpreisri-

siken, insbesondere aus dem Eigenhandel, werden mathematisch-

statistische Ansätze zur Berechnung der Value-at-Risk-Werte he-

rangezogen. Die zugrunde liegenden statistischen Parameter ba-

sieren auf einer Be ob achtungsperiode der letzten 255 Han delstage,

einer zehntägigen Haltedauer und einem Konfi denz  niveau von

99%. Die Value-at-Risk-Modelle werden kontinuierlich dem sich

wandelnden Umfeld angepasst.

Die Berechnung des allgemeinen Marktrisikos erfolgt auf Basis

einer historischen Simulation, während das  spezifische Zinsrisiko

(Spezifisches Marktrisiko) mittels Varianz-Kovarianz-Ansatz  be -

rechnet wird. Für die Bemessung des zu unterlegenden Ei gen -

kapitals für allgemeine und spezifische Marktrisiken verwendet

die Commerzbank ein internes Modell, das seine Anwendung in

der AG mit ihren ausländischen Filialen sowie der Luxemburger

Tochtergesellschaft Commerzbank International S.A., Luxemburg,

findet. 

Durch die Anwendung von Backtestingverfahren wird die Zuver-

lässigkeit des internen Modells regelmäßig einer Überprüfung un-

terzogen. Ziel ist neben der Erfüllung aufsichtsrechtlicher Anfor-

derungen die Beurteilung und kontinuierliche Verbesserung der

Prognosegüte. Die Anzahl der signifikanten Abweichungen bildet

auch die Grundlage für die von den Aufsichtsbehörden durch  -

geführte Bewertung des internen Risikomodells.

In der folgenden Tabelle ist das Marktrisiko des  Han dels bestands

im Konzern dargestellt, aufgeteilt nach Geschäftsfeldern, in denen

Eigenhandel betrieben wird. Als Value-at-Risk werden Verlustpo-

tenziale ausgewiesen, die mit einem Wahrscheinlich keitsgrad von

99% bei einer Haltedauer von zehn Tagen nicht überschritten

werden:

Da das Value-at-Risk-Konzept eine Prognose für die möglichen

Verluste unter „normalen“ Marktbedingungen liefert, wird es in der

Commerzbank zur Berücksichtigung möglicher extremer  Sze na rien

durch die Berechnung von Stress tests ergänzt. Die Ziel setzung

von Stresstests besteht darin, die Wirkung von Krisen, extremen

Marktsituationen und großen Veränderungen von Korrelationen und

Volatilitäten zu simulieren.

Corporates & Markets Treasury Konzern (ohne Beteiligungen)

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Minimum 16,0 15,2 5,2 9,4 21,5 21,0

Median 25,8 27,2 9,1 12,3 33,2 31,3

Maximum 48,3 38,6 54,8 25,8 69,6 44,3

Jahresendziffer 28,4 22,6 15,3 12,2 35,6 30,0
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UB Privat- und UB Corporate und UB Commercial
Geschäftskunden Investment Banking Real Estate, Public

Finance und Treasury 

in % 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007

R 1 53,9 56,0 77,3

R 2 33,7 30,5 19,6

R 3 7,6 8,5 2,2

R 4 2,3 0,8 0,4

R 5 0,5 0,1 0,0

ohne Rating 2,0 4,1 0,5

Gesamt 100,0 100,0 100,0

Die Kreditkompetenzen einzelner Mitarbeiter wie auch die Kompe-

tenzen der Komitees (Gesamtvorstand, Kredit komitee, Sub-Kredit-

komitees) sind nach Ratingklassen gestaffelt. Wichtigste Steu -

erungsgröße für das Kredit ausfall risiko sind die aus den  Ratings ab-

geleiteten erwarteten  Verluste (EL). Die Kreditrisiko strategie gibt

Zielwerte für einzelne Portfolioteile vor. Dadurch wird gewährleistet,

dass die zu erwartende Risikovorsorge im Einklang mit der strate-

gischen Ausrichtung der Bank, wie zum Beispiel dem Zielrating der

Ratingagenturen oder der ange strebten Portfolioqualität und -zu-

sammensetzung, gehalten wird.

Die Aggregation aller Kreditrisiken auf Portfolioebene er folgt mit

Hilfe des internen Kreditrisikomodells. Das Kern ergebnis ist  die

Verlustverteilung, die Wahrscheinlichkeitsaussagen über die mög-

liche Verlusthöhe im Kreditgeschäft erlaubt. Aus dieser  leiten sich

sowohl der erwartete Verlust (Expected Loss, EL) als auch der un -

erwartete Verlust (Unexpected Loss, UL) ab. In das Kre dit risiko -

mo dell findet eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern

Ein gang, die eng mit den Parametern für Basel II  verzahnt sind.

Aus den Ratingsystemen werden die Default risiken der Kreditneh mer

(Probability of Default, PD) abgeleitet. Für  das zu erwartende Ex-

posure zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure at Default, EaD) sind

Schätzwerte zu bestimmen, was durch  Aggregation der verschie-

 de nen Kredit arten (zum Beispiel freie Linien, Avale, Akkreditive)

gemäß deren statistisch ermittelten Credit Con ver sion Fac tors

(CCF) erfolgt. Sicherheiten, Garantien und Netting ver  ein ba rungen

werden gemäß ihrer statistischen  Para meter bewertet und die sich

hieraus ergebenden Blanko teile mit ihren historischen Wiederge-

winnungs fak toren ge wichtet,  wodurch sich die Ausfallrate (Loss

Given Default, LGD) für das Engagement ergibt. Zudem werden

Branchen korrelationen und die Diversifikation berücksichtigt. Nach

Basel II wird für jede Port folioklasse die Eigenkapitalunterle gung

in Abhängigkeit vom  EL kalibriert, der das Produkt aus den drei

Kernparametern PD, EaD und LGD ist. 

Expected und Unexpected Loss für Kreditrisiken nach Segmenten

* Unexpected Loss für Dezember 2006 rückgerechnet auf Basis der für 2007 gültigen Modellparameter

EaD Expected Loss Unexpected Loss*

Mio € 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Private Kunden 61 613 65 980 246 294 738 930

Mittelstandsbank 99 560 76 860 358 287 1 371 1 187

Corporate & Markets 86 209 78 259 132 109 654 619

Commercial Real Estate 85 545 82 111 239 277 1 564 1 728

Public Finance und Treasury 214 296 233 637 59 55 399 334

Sonstige und Konsolidierung 10 376 10 909 13 17 57 76

Konzern 557 599 547 756 1 047 1 039 4 783 4 874
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Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden Stresstests an-

gewendet, die je Geschäftsbereich indi vi duell auf die Risikofaktoren

der einzelnen Portfolien abgestimmt sind. Portfolioübergreifende

Stresstests simulieren die  Aus wirkungen historischer und zukünftig

denkbarer Kri sen  szenarien auf den Gesamtkonzern. Das Gesamt-

bild wird durch monatliche spezifische Szenario- Analysen je Anlage-

klasse (zum Beispiel hypothetische Zins-,  Aktien-, FX- und Credit

Spread-Szenarien) abgerundet.

Für die Bankbücher des Konzerns werden monatlich die Aus wir -

kungen von Zinsänderungsschocks auf den ökonomischen Wert

si muliert. Entsprechend der Bankenrichtlinie hat die Bundesanstalt

für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eine für alle Institute

einheitliche plötzliche und unerwartete Zinsänderung vorgegeben.

Die anzuwendende Zinsänderung beträgt derzeit +130 Basispun kte

und –190 Basispunkte. Der maximale Rückgang  infolge die ser

Zinsänderungen betrug zum Jahresende 570 Mio Euro. Dies ent-

spricht einem Rückgang des haftenden Eigenkapitals von 2,30% und

liegt damit weit unter dem definierten Grenzwert von 20% für so

genannte Ausreißerbanken.

(79) Operationelle Risiken

Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die infolge der

Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren

und Sys temen, Menschen oder infolge externer Ereignisse ein -

treten. In  Analogie zur Definition der Solvabilitätsverordnung

(SolvV) umfasst dies auch Rechtsrisiken, das heißt Risiken aus un -

zureichenden vertrag lichen Vereinbarungen oder veränderten recht-

lichen Rahmenbedingungen.

Über die Risikosituation wird das Operational Risk Committee

regelmäßig informiert. Es befasst sich insbesondere mit der Steu -

er ung der operationellen Risiken im Konzern. Ziel ist es, den „Er -

warteten Verlust“ aus OpRisk unter Kosten-Nutzen-Überlegungen

zu optimieren sowie das Schadenspotenzial aus dem „Un er war te -

te n Verlust“ zu minimieren. Hierbei verfolgt das Opera tional Risk

Committee eine „End-to-end“-Sicht auf die Prozesse in der Bank

mit dem Ziel der Risikofrüherkennung. Das Operatio  nal Risk Com-

mittee befasst sich ferner mit allen Themen, die in Zusammenhang

mit der AMA-Umsetzung im Konzern stehen sowie sich aus den

MaRisk zu OpRisk ergeben.  Insbesondere ist es für die Umsetzung

der Grundsätze gemäß § 280 SolvV verantwortlich, die operativ

Aufgabe des Zentraler Stab Risk Strategy / Market and Operational

Risk Control (ZMO)  ist. Das „Global  Operational Risk Forum“ als

Sub-Committee des Operational Risk Committee dient den OpRisk

Managern des Konzerns als Dis kussionsplattform in allen fachli-

chen Fragen zu operationellen Ri siken. Die Verantwortung für das

Management der operationellen Risiken liegt bei den einzelnen

Konzerneinheiten, während ZMO das Controlling übernimmt.

Das Operational Risk-Profil des Konzerns, ausgedrückt über den

Expected Loss pro Ereigniskategorie gemäß § 287 SolvV, zeigt,

dass rund drei Viertel des Expected Loss in den beiden Ereigniska-

tegorien „Ausführung,  Lie fe rung  und Prozessmanagement“ sowie

„Kunden, Produkte und Geschäftsgepflogenheiten“ liegt und

damit die beiden wesentlichen Begriffe der Operational Risk-

 Definition „fehlerhafte Systeme und Prozesse“ reflektiert. ZMO führt

regelmäßige Benchmarkings der Werte im  Vergleich zu Daten der

Operational Riskdata eXchange, ORX, sowie öffentlichen Daten

durch; diese zeigen vergleichbare Verteilungen.

2007 2006

in Mio € in % in Mio € in %

Interner Betrug 1,0 1,7 0,9 1,7

Externer Betrug 12,2 20,2 8,9 18,0

Beschäftigungspraxis und 
Arbeitsplatzsicherheit 1,8 3,0 1,4 2,9

Kunden, Produkte und 
Geschäftsgepflogenheiten 13,7 22,7 10,9 21,8

Sachschaden 0,4 0,7 0,3 0,7

Geschäftsunterbrechung 
und Systemausfälle 2,4 3,9 2,5 5,0

Ausführung, Lieferung und 
Prozessmanagement 28,9 47,8 24,9 49,9

Konzern 60,4 100,0 49,8 100,0
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(80) Zinsrisiken

Die Zinsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren so wohl

aus den Positionen des Handelsbuchs als auch des Bankbuchs. 

Im Bankbuch ergeben sich Zinsänderungsrisiken hauptsächlich

aus Laufzeitinkongruenzen zwischen den zinstragenden Aktiva

und Passiva der Bank, zum Beispiel aus der kurzfristigen Refi-

nan zierung langlaufender Kredite. In die Messung der Zinsände-

rungsrisiken werden dabei die bilanziellen Zinspositionen sowie

die zu ihrer Steuerung eingesetzten derivativen Finanzinstru-

mente einbezogen. Die Zinsänderungsrisiken werden auf der

Grundlage eines Barwertkonzepts nach der Methode der histo -

rischen Simulation gemessen:

(81) Kreditrisikokonzentration

Konzentrationen von Ausfallrisiken (Kreditrisikokonzentrationen)

können durch Geschäftsbeziehungen mit einzelnen Schuldnern

oder Schuldnergruppen entstehen, die eine Reihe gemeinsamer

Merkmale aufweisen und deren Fähigkeit zur Schuldentilgung

gleichermaßen von der Veränderung bestimmter, wirtschaftlicher

Rahmenbedingungen abhängt. 

Neben der Einholung von Sicherheiten und der Anwendung einer

einheitlichen Kreditvergabepolitik ist die Bank zur Minimierung

von Kreditrisiken eine Reihe von Master  Netting Agreements ein-

gegangen, die das Recht zur  Verrechnung von Ansprüchen und

Verpflichtungen mit einem Kun den im Fall des Ausfalls oder der

Insolvenz des Kunden sicherstellen.

31.12.2007 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio Konfidenzniveau: 99 % gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern 10 Tage 70,3 20,3 71,9

31.12.2006 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio Konfidenzniveau: 99 % gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern 10 Tage 81,4 16,2 82,9

Die Kreditrisiken im Bereich der Forderungen an Kunden stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2007 wie folgt dar:

Forderungen

Mio € 31.12.2007 31.12.2006

Kunden in Deutschland 192 384 205 929
Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 73 651 70 244

Verarbeitendes Gewerbe 12 960 11 553
Baugewerbe 1 247 1 263
Handel 6 091 5 511 
Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 53 353 51 917

Öffentliche Haushalte 51 341 61 697
Übrige Privatkunden 67 392 73 988

Kunden außerhalb Deutschlands 97 025 88 542
Firmen- und Privatkunden 84 686 75 194
Öffentliche Haushalte 12 339 13 348

Zwischensumme 289 409 294 471

abzüglich Wertberichtigungen –5 940 –7 356

Gesamt 283 469 287 115
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Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden Stresstests an-

gewendet, die je Geschäftsbereich indi vi duell auf die Risikofaktoren

der einzelnen Portfolien abgestimmt sind. Portfolioübergreifende

Stresstests simulieren die  Aus wirkungen historischer und zukünftig

denkbarer Kri sen  szenarien auf den Gesamtkonzern. Das Gesamt-

bild wird durch monatliche spezifische Szenario- Analysen je Anlage-

klasse (zum Beispiel hypothetische Zins-,  Aktien-, FX- und Credit

Spread-Szenarien) abgerundet.

Für die Bankbücher des Konzerns werden monatlich die Aus wir -

kungen von Zinsänderungsschocks auf den ökonomischen Wert

si muliert. Entsprechend der Bankenrichtlinie hat die Bundesanstalt

für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eine für alle Institute

einheitliche plötzliche und unerwartete Zinsänderung vorgegeben.

Die anzuwendende Zinsänderung beträgt derzeit +130 Basispun kte

und –190 Basispunkte. Der maximale Rückgang  infolge die ser

Zinsänderungen betrug zum Jahresende 570 Mio Euro. Dies ent-

spricht einem Rückgang des haftenden Eigenkapitals von 2,30% und

liegt damit weit unter dem definierten Grenzwert von 20% für so

genannte Ausreißerbanken.

(79) Operationelle Risiken

Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die infolge der

Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren

und Sys temen, Menschen oder infolge externer Ereignisse ein -

treten. In  Analogie zur Definition der Solvabilitätsverordnung

(SolvV) umfasst dies auch Rechtsrisiken, das heißt Risiken aus un -

zureichenden vertrag lichen Vereinbarungen oder veränderten recht-

lichen Rahmenbedingungen.

Über die Risikosituation wird das Operational Risk Committee

regelmäßig informiert. Es befasst sich insbesondere mit der Steu -

er ung der operationellen Risiken im Konzern. Ziel ist es, den „Er -

warteten Verlust“ aus OpRisk unter Kosten-Nutzen-Überlegungen

zu optimieren sowie das Schadenspotenzial aus dem „Un er war te -

te n Verlust“ zu minimieren. Hierbei verfolgt das Opera tional Risk

Committee eine „End-to-end“-Sicht auf die Prozesse in der Bank

mit dem Ziel der Risikofrüherkennung. Das Operatio  nal Risk Com-

mittee befasst sich ferner mit allen Themen, die in Zusammenhang

mit der AMA-Umsetzung im Konzern stehen sowie sich aus den

MaRisk zu OpRisk ergeben.  Insbesondere ist es für die Umsetzung

der Grundsätze gemäß § 280 SolvV verantwortlich, die operativ

Aufgabe des Zentraler Stab Risk Strategy / Market and Operational

Risk Control (ZMO)  ist. Das „Global  Operational Risk Forum“ als

Sub-Committee des Operational Risk Committee dient den OpRisk

Managern des Konzerns als Dis kussionsplattform in allen fachli-

chen Fragen zu operationellen Ri siken. Die Verantwortung für das

Management der operationellen Risiken liegt bei den einzelnen

Konzerneinheiten, während ZMO das Controlling übernimmt.

Das Operational Risk-Profil des Konzerns, ausgedrückt über den

Expected Loss pro Ereigniskategorie gemäß § 287 SolvV, zeigt,

dass rund drei Viertel des Expected Loss in den beiden Ereigniska-

tegorien „Ausführung,  Lie fe rung  und Prozessmanagement“ sowie

„Kunden, Produkte und Geschäftsgepflogenheiten“ liegt und

damit die beiden wesentlichen Begriffe der Operational Risk-

 Definition „fehlerhafte Systeme und Prozesse“ reflektiert. ZMO führt

regelmäßige Benchmarkings der Werte im  Vergleich zu Daten der

Operational Riskdata eXchange, ORX, sowie öffentlichen Daten

durch; diese zeigen vergleichbare Verteilungen.

2007 2006

in Mio € in % in Mio € in %

Interner Betrug 1,0 1,7 0,9 1,7

Externer Betrug 12,2 20,2 8,9 18,0

Beschäftigungspraxis und 
Arbeitsplatzsicherheit 1,8 3,0 1,4 2,9

Kunden, Produkte und 
Geschäftsgepflogenheiten 13,7 22,7 10,9 21,8

Sachschaden 0,4 0,7 0,3 0,7

Geschäftsunterbrechung 
und Systemausfälle 2,4 3,9 2,5 5,0

Ausführung, Lieferung und 
Prozessmanagement 28,9 47,8 24,9 49,9

Konzern 60,4 100,0 49,8 100,0
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Die Kreditrisiken im Bereich der Eventualverbindlichkeiten und unwiderruflichen Kreditzusagen stellen sich nach Buch werten zum

31. Dezember 2007 wie folgt dar:

Eventualverbindlichkeiten,
unwiderrufliche Kreditzusagen

Mio € 31.12.2007

Kunden und Kreditinstitute in Deutschland 30 662
Kreditinstitute 171
Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 28 706

Verarbeitendes Gewerbe 7 514
Baugewerbe 612
Handel 3 318
Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 17 262

Öffentliche Haushalte 387
Übrige Privatkunden 1 398

Kunden und Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 50 735
Kreditinstitute 5 201
Firmen- und Privatkunden 44 536
Öffentliche Haushalte 998

Zwischensumme 81 397

abzüglich Rückstellungen -380

Gesamt 81 017

Stand am Monatsende Stand am Monatsende

Januar 1,21 Juli 1,21

Februar 1,21 August 1,14

März 1,15 September 1,12

April 1,24 Oktober 1,13

Mai 1,25 November 1,16

Juni 1,18 Dezember 1,18

Nach § 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre Mittel so

 anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende Zahlungsbereitschaft

gewährleistet ist. Der Nachweis über eine ausreichende Liquidi -

tät ist in einer Liquiditätsanalyse (Grundsatz II) zu erbringen. In

einem nach Laufzeitbändern  ge glie derten Schema werden liqui -

ditätsgewichtete Aktivposten (Forderungen, Wertpapiere etc.) be-

stimmten liqui di täts gewichteten bilanziellen und außerbilanzi -

ellen Pas siv   pos ten (Verbindlichkeiten, Kreditzusagen) gegen über  -

gestellt. Das Verhältnis zwischen den im ersten Laufzeitband

(Restlaufzeit bis zu einem Monat) verfügbaren Zahlungsmitteln und

der in diesem Zeitraum abrufbaren Zah lungs ver pflich  tungen

muss täglich den Wert von Eins erreichen. Erreicht die Kennzahl

diesen Wert Eins, gilt die Liquidität als ausreichend. Zum 31.

 Dezember 2007 betrug die von der Commerzbank Aktiengesell-

schaft ermittelte  Liqui di täts kenn ziffer 1,18 (Vorjahr: 1,19). Der

 Liquiditätsüberhang  erreichte 21,8 Mrd Euro (Vorjahr: 21,0 Mrd

Euro).

(82) Liquiditätskennziffer der Commerzbank Aktiengesellschaft (Grundsatz II)

Liquiditätskennziffern der Commerzbank Aktiengesellschaft 2007:
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Restlaufzeiten der Eventualverbindlichkeiten 31.12.2007
und unwiderruflichen Kreditzusagen Mio €

81 017

täglich fällig 3 062

bis drei Monate 24 165

mehr als drei Monate bis ein Jahr 12 665

mehr als ein Jahr bis fünf Jahre 34 306

mehr als fünf Jahre 6 819

Die Risikovorsorge für diese Verpflichtungen wurde in diesen Aufstellungen von den entsprechenden Posten gekürzt.

(83) Nachrangige Vermögenswerte

In den Bilanzaktiva sind folgende nachrangige Vermögenswerte enthalten:

Als nachrangig sind Vermögenswerte anzusehen, wenn sie als Forderungen im Fall der Liquidation oder der Insolvenz des Emittenten erst

nach den Forderungen der anderen Gläubiger erfüllt werden dürfen.

(84) Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen

Der Ausweis der Eventualverbindlichkeiten und unwiderruflichen Kreditzusagen erfolgt zum Nominalwert.

Sonstige Erläuterungen

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 112 113 –0,9

Forderungen an Kunden 157 145 8,3

Anleihen und Schuldverschreibungen 537 302 77,8

Andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 41 77 –46,8

Gesamt 847 637 33,0

darunter: an Kreditinstitute, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht – – ·

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Eventualverbindlichkeiten 29 459 29 453 0,0
aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 8 4 .
aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 29 129 29 110 0,1

Kreditbürgschaften 3 497 3 214 8,8
Sonstige Bürgschaften 19 581 19 604 –0,1
Akkreditive 5 997 5 847 2,6
Sonstige Gewährleistungen 54 445 –87,9

Sonstige Verpflichtungen 322 339 –5,0

Unwiderrufliche Kreditzusagen 51 558 49 080 5,0
Buchkredite an Kreditinstitute 1 149 1 263 –9,0
Buchkredite an Kunden 48 993 46 265 5,9
Avalkredite 1 100 762 44,4
Akkreditive 316 790 –60,0
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Die Kreditrisiken im Bereich der Eventualverbindlichkeiten und unwiderruflichen Kreditzusagen stellen sich nach Buch werten zum

31. Dezember 2007 wie folgt dar:
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Mio € 31.12.2007

Kunden und Kreditinstitute in Deutschland 30 662
Kreditinstitute 171
Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 28 706

Verarbeitendes Gewerbe 7 514
Baugewerbe 612
Handel 3 318
Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 17 262

Öffentliche Haushalte 387
Übrige Privatkunden 1 398

Kunden und Kreditinstitute außerhalb Deutschlands 50 735
Kreditinstitute 5 201
Firmen- und Privatkunden 44 536
Öffentliche Haushalte 998

Zwischensumme 81 397

abzüglich Rückstellungen -380

Gesamt 81 017

Stand am Monatsende Stand am Monatsende

Januar 1,21 Juli 1,21

Februar 1,21 August 1,14

März 1,15 September 1,12

April 1,24 Oktober 1,13

Mai 1,25 November 1,16

Juni 1,18 Dezember 1,18

Nach § 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre Mittel so

 anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende Zahlungsbereitschaft

gewährleistet ist. Der Nachweis über eine ausreichende Liquidi -

tät ist in einer Liquiditätsanalyse (Grundsatz II) zu erbringen. In

einem nach Laufzeitbändern  ge glie derten Schema werden liqui -

ditätsgewichtete Aktivposten (Forderungen, Wertpapiere etc.) be-

stimmten liqui di täts gewichteten bilanziellen und außerbilanzi -

ellen Pas siv   pos ten (Verbindlichkeiten, Kreditzusagen) gegen über  -

gestellt. Das Verhältnis zwischen den im ersten Laufzeitband

(Restlaufzeit bis zu einem Monat) verfügbaren Zahlungsmitteln und

der in diesem Zeitraum abrufbaren Zah lungs ver pflich  tungen

muss täglich den Wert von Eins erreichen. Erreicht die Kennzahl

diesen Wert Eins, gilt die Liquidität als ausreichend. Zum 31.

 Dezember 2007 betrug die von der Commerzbank Aktiengesell-

schaft ermittelte  Liqui di täts kenn ziffer 1,18 (Vorjahr: 1,19). Der

 Liquiditätsüberhang  erreichte 21,8 Mrd Euro (Vorjahr: 21,0 Mrd

Euro).

(82) Liquiditätskennziffer der Commerzbank Aktiengesellschaft (Grundsatz II)

Liquiditätskennziffern der Commerzbank Aktiengesellschaft 2007:
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(85) Volumen der verwalteten Fonds

Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermögen wie folgt zusammen:

Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:

*) enthält Dachfonds und AS-Fonds

31.12.2007 31.12.2006
Anzahl Fonds Fondsvermögen Anzahl Fonds Fondsvermögen

Mrd € Mrd €

Deutschland 331 30,5 353 43,6

Großbritannien – – 1 192 24,5

Übriges Europa 312 23,6 299 28,2

Amerika – – 10 0,6

Übrige – – 163 2,7

Gesamt 643 54,1 2 017 99,6

31.12.2007 31.12.2006
Anzahl Fonds Fondsvermögen Anzahl Fonds Fondsvermögen

Mrd € Mrd €

Publikumsfonds 397 35,5 406 59,7
Aktien- und gemischte Fonds 208 14,6 221 36,6
Rentenfonds 95 6,7 102 8,0
Geldmarktfonds 19 10,6 19 9,4
Sonstige*) 75 3,6 64 5,7

Spezialfonds 245 18,6 1 604 30,4

Immobilienfonds 1 0,0 7 9,5

Gesamt 643 54,1 2 017 99,6
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Im Rahmen echter Pensionsgeschäfte verkauft be zie hungs   weise

kauft der Commerzbank-Konzern Wertpapiere mit einer Rücknah -

me verpflichtung beziehungsweise Rück gabe verpflichtung. Die

 er haltenen Gegenwerte aus Pen sions  geschäften, bei denen der

Commerzbank-Konzern Pensionsgeber ist (Rücknahmeverpflich-

tung der Wert papiere), werden als Verbindlichkeit gegenüber  Kre -

dit  insti tuten oder Kunden bilanziert. 

Im Rahmen von Wertpapierleihgeschäften kann das Bonitätsrisiko

des Kontrahenten durch die Stellung von  Sicherheiten unter  an de -

rem in Form von Liquidität vermieden werden. Die Stellung von Si-

cherheiten für ein Leihgeschäft wird als „Cash Collateral Out“ (ge-

zahlte Sicherheitsleistung) und der Erhalt von Sicherheiten als

„Cash Collateral In“ (erhaltene Sicherheitsleistungen) bezeichnet. 

Die Buchwerte der im Rahmen eines Pensionsgeschäfts übertragenen Wertpapiere betragen zum 31. Dezember 2007 34 478 Mio Euro

(Vorjahr: 45 200 Mio Euro). Die Buchwerte der zugehörigen Verbindlichkeiten (Sicherheiten) belaufen sich auf 35 693 Mio Euro (Vorjahr:

47 832 Mio Euro). 

(86) Echte Pensionsgeschäfte (Repo- und Reverse-Repo-Geschäfte) und Cash Collaterals

Die zum Bilanzstichtag abgeschlossenen echten Pensionsgeschäfte sowie die Cash Collaterals stellten sich wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsgeber
(Repo-Agreements)

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 30 463 37 633 –19,1
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 5 230 10 199 –48,7

Erhaltene Sicherheitsleistungen
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 9 084 2 870 .
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 1 985 584 .

Gesamt 46 762 51 286 –8,8

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsnehmer
(Reverse-Repo-Agreements)

Forderungen an Kreditinstitute 12 725 22 342 –43,0
Forderungen an Kunden 6 632 8 157 –18,7

Gezahlte Sicherheitsleistungen
Forderungen an Kreditinstitute 8 150 10 602 –23,1
Forderungen an Kunden 1 891 1 810 4,5

Gesamt 29 398 42 911 –31,5
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Gesamt 643 54,1 2 017 99,6
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Den Buchwerten der verliehenen Wertpapiere in Höhe von 8 646 Mio Euro (Vorjahr: 2 755 Mio Euro) stehen  zugehörige Verbindlichkeiten

(Sicherheiten) von 11 069  Mio Euro (Vorjahr: 3 454 Mio Euro) gegenüber.

(88) Erhaltene Sicherheiten

Erhaltene Sicherheiten, für die das Recht besteht, diese ohne Ausfall des Sicherungsgebers weiterzuveräußern oder  -zuverpfänden,  stellen

sich wie folgt dar:

Die Transaktionen wurden unter den handelsüblichen und gebräuchlichen Bedingungen für Wertpapierleih- und -pensionsgeschäfte sowie

Darlehensgeschäfte ausgeführt.

Wertpapierleihgeschäfte werden mit Kreditinstituten und Kunden

getätigt, um dem Bedarf zur Erfüllung von Lie ferverpflichtungen

nachzukommen oder am Geldmarkt Wertpapierpensionsgeschäfte

tätigen zu können. Die verliehenen Wertpapiere weisen wir in

 unserer Bilanz im Handelsbestand oder in den Finanzanlagen aus,

während entliehene Wertpapiere nicht bilanziert werden. Die aus

Wertpapierleihgeschäften resultierenden Aufwendungen und  Er -

träge wurden, soweit sie das abgelaufene Geschäftsjahr betreffen,

in der Gewinn- und Verlustrechnung laufzeitgerecht im  Zins er geb nis

berücksichtigt. 

(87) Wertpapierleihgeschäfte

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Verliehene Wertpapiere 8 646 2 755 .

Entliehene Wertpapiere 3 795 4 967 –23,6

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Gesamtbetrag der erhaltenen Sicherheiten 21 635 46 068 –53,0

davon
weiterveräußert oder weiterverpfändet 76 850 –91,1

davon 
mit Rückgabeverpflichtung – 850 .
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(89) Treuhandgeschäfte

Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschäfte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

Wie andere international tätige Banken hat sich der  Commerzbank-

Konzern verpflichtet, die Eigen kapital anfor  derungen der Baseler

Ei genkapitalempfehlung einzuhalten. Danach müssen Kreditinsti -

tute ihre gewichteten Risiko aktiva mit mindestens 8% Eigenmit -

teln unterlegen (Eigenmittelquote). Für die Unterlegung der Risiko -

aktiva mit Kernkapital  wird durchgängig eine Quote von min des tens

4% verlangt (Kernkapitalquote).

Als Eigenmittel werden das haftende Eigenkapital, das sich aus

Kern- und Ergänzungskapital zusammensetzt,  zuzüglich der  Dritt -

rangmittel angesehen. Das Kernkapital setzt sich im Wesentlichen

aus Gezeichnetem Kapital  zuzüglich Rücklagen und  Hy bridkapital

sowie den Anteilen in Fremdbesitz zusammen, ver min dert um Ge-

schäfts- oder Firmenwerte. Zum Ergänzungs kapital gehören Ge -

nuss   rechtskapital und lang fris tige nachrangige Ver bind lichkeiten.

Unter den Dritt rang mitteln werden kurzfristige nachrangige Ver-

bindlichkeiten ausgewiesen. 

Das Kapitalmanagement der Commerzbank dient den folgenden

Zielen:

Einhaltung der gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen 

auf Konzernbasis sowie in allen Konzerngesellschaften

Bereitstellung von ausreichend Puffer zur Sicherstellung der 

jederzeitigen Handlungsfähigkeit der Bank

Strategische Zuordnung von Kapital auf Segmente und Ge-

 schäftsfelder zur Nutzung von Wachstumschancen

Die wesentliche Steuerungsgröße der Commerzbank ist das Kern -

kapital. Dabei gehen die Ansprüche der Bank an die Kapitalquote

weit über die gesetzlichen Mindestanforderungen hinaus. Bei der

Festlegung der angestrebten Kapitalquote spielen die Risiko trag -

fähigkeit der Bank sowie Markterwartungen eine wichtige Rolle.

Die Bank hat eine Comfort Zone für das Tier 1 Kapital definiert; zur-

zeit liegt diese bei 6,5 – 7,5%. Als zusätzliche Nebenbedingung

hat die Bank für die Eigenmittelquote ebenfalls eine Comfort Zone

definiert; diese liegt aktuell bei 10,5 – 11,5%. 

Die wesentliche Kapitalsteuerungsgröße unterhalb der Konzern-

ebene ist das Investorenkapital. Dieses wird auf Segment- und Ge-

schäftsfeldebene allokiert. Die Allokation erfolgt in einem regel -

mä ßig wiederkehrenden Prozess, in dem die strategische Ausrich-

tung der Bank, profitable Neugeschäftsmöglichkeiten im Kern  ge-

schäft der einzelnen Geschäftsfelder sowie Risikotragfähigkeits-

aspekte Eingang finden.

Alle Kapitalmaßnahmen – sowohl die Emission von Eigenkapital

als auch ein potenzieller Aktienrückkauf – werden im Rahmen der

von der Hauptversammlung erteilten Ermächtigungen vom Zen-

tralen Asset-Liability Committee der Bank vorgeschlagen und vom

Gesamtvorstand beschlossen.

Im vergangenen Jahr hat die Commerzbank die an sie gestellten

gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen jederzeit eingehalten. 

(90) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 9 1 .

Forderungen an Kunden 108 374 –71,1

Sonstige Vermögenswerte 658 642 2,5

Treuhandvermögen 775 1 017 –23,8

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 30 279 –89,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 745 738 0,9

Treuhandverbindlichkeiten 775 1 017 –23,8
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Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerzbank-Konzern gemäß der Baseler Eigenkapitalvereinbarung zeigt folgendes Bild:

zum 31.12.2007 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 160 926 17 786 – 17 528 – – 196 240

Traditionelle außerbilanzielle Geschäfte 4 255 25 155 77 975 619 80 31 161

Derivatgeschäfte des Anlagebuchs – 2 558 – 4 617 – – 7 175

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 165 181 45 499 77 23 120 619 80 234 576

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition 
multipliziert mit 12,5 2 850

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 237 426

Anrechenbares Eigenkapital 25 574

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,0

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 6,9

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 10,8

zum 31.12.2006 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 154 690 19 031 – 16 561 – – 190 282

Traditionelle außerbilanzielle Geschäfte 4 294 25 570 133 742 444 71 31 254

Derivatgeschäfte des Anlagebuchs – 2 117 – 3 953 – – 6 070

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 158 984 46 718 133 21 256 444 71 227 606

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition 
multipliziert mit 12,5 3 875

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 231 481

Anrechenbares Eigenkapital 25 739

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 6,8

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 6,7

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 11,1

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Kernkapital (TIER I)
Gezeichnetes Kapital 1 708 1 705 0,2
Rücklage, Fremdanteile, eigene Aktien 11 736 10 808 8,6
Hybrides Kapital 3 079 2 914 5,7
Sonstiges –190 – .

Gesamt 16 333 15 427 5,9

Ergänzungskapital (TIER II)
Hybrides Kapital 202 475 –57,5
Genussrechte 1 330 1 593 –16,5
Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%) 315 820 –61,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 6 485 6 802 –4,7
Sonstiges 807 545 48,1

Gesamt 9 139 10 235 –10,7

Drittrangmittel 102 77 32,5

Eigenmittel nach BIZ 25 574 25 739 –0,6

* nach Restatement
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Überleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital nach BIZ

31.12.2007 Kernkapital/ Ergänzungs-/ Drittrang- Gesamt
Eigenkapital Nachrangkapital mittel

(ohne Bewer-
tungseffekte und 

Mio € Zinsabgrenzung)

Bilanziell ausgewiesen 16 132 10 716 103 26 951

Neubewertungsrücklage –903 –903

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges –34 –34

Konzerngewinn –657 –657

Nicht im Kernkapital auszuweisende Anteile
in Fremdbesitz (u. a. Neubewertungsrücklage,
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges)
und Unterschiede im Konsolidierungskreis
und Firmenwerte –1 088 –1 088

Hybridkapital nicht innovativ 600 600

Hybridkapital innovativ 2 479 202 2 681

Nicht anrechenbare Teile des Nachrang-
kapitals wegen Restlaufzeitbeschränkung –2 950 –2 950

Umgliederung in Drittrangmittel –

Latente Neubewertungs-
rücklagen für Wertpapiere 315 315

Allgemeine Rückstellungen/ 
Reserven für Forderungsausfälle 997 997

Sonstiges –196 –141 –1 –338

Anrechenbares Eigenkapital 16 333 9 139 102 25 574

(91) Absicherung von Krediten

Durch den Einsatz von Kreditderivaten (zum Beispiel  Credit De fault

Swaps, Total Return Swaps, Credit Linked Notes) kann die Risiko -

anrechnung eines Kreditportfolios verringert werden. Dabei kann

sich die Sicherungswirkung eines Kreditderivates sowohl auf

 einzelne Kredite oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wert -

papierportfolien beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt in  der

Regel im Rahmen einer synthetischen Verbriefung durch Credit

Default Swap (CDS) und/oder durch Credit Linked Notes (CLN).

Hiermit können drei wesentliche Ziele erreicht werden: 1. Risiko-

diversifikation (Reduzierung von Kreditrisiken im Portfolio, insbe-

sondere Klumpen risiken), 2. Eigenkapitalentlastung (durch Über-

tragung der Kreditrisiken auf Investoren wird eine Redu   zierung 

der regulatorischen Eigenkapitalanforderungen nach Sol vabili täts -

verordnung und BIZ erreicht) und 3. Refinanzierung (Nutzung von

Verbriefungen als alternatives Fundinginstrument zu ungedeckten

Inhaberschuldverschreibungen). 

Zum Ende des Geschäftsjahres 2007 hatte der Commerz bank-Kon-

zern (Commerzbank Aktiengesellschaft und vier Tochtergesell-

schaften) 14 Securitizations-Transaktionen als Sicherungsnehmer

aufgelegt. Die Verbriefungen wurden erstmalig nach dem risiko-

sensitiveren Messverfahren des Standardansatzes der Solvabili-

tätsverordnung angesetzt. Die hierbei entstandenen regulatorischen

Kapitalabzüge betragen 380 Mio Euro.
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Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerzbank-Konzern gemäß der Baseler Eigenkapitalvereinbarung zeigt folgendes Bild:

zum 31.12.2007 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 160 926 17 786 – 17 528 – – 196 240

Traditionelle außerbilanzielle Geschäfte 4 255 25 155 77 975 619 80 31 161

Derivatgeschäfte des Anlagebuchs – 2 558 – 4 617 – – 7 175

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 165 181 45 499 77 23 120 619 80 234 576

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition 
multipliziert mit 12,5 2 850

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 237 426

Anrechenbares Eigenkapital 25 574

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,0

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 6,9

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 10,8

zum 31.12.2006 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 154 690 19 031 – 16 561 – – 190 282

Traditionelle außerbilanzielle Geschäfte 4 294 25 570 133 742 444 71 31 254

Derivatgeschäfte des Anlagebuchs – 2 117 – 3 953 – – 6 070

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 158 984 46 718 133 21 256 444 71 227 606

Anrechnungsbetrag der Marktrisikoposition 
multipliziert mit 12,5 3 875

Summe der anrechnungspflichtigen Positionen 231 481

Anrechenbares Eigenkapital 25 739

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 6,8

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 6,7

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 11,1

31.12.2007 31.12.2006* Veränderung
Mio € Mio € in %

Kernkapital (TIER I)
Gezeichnetes Kapital 1 708 1 705 0,2
Rücklage, Fremdanteile, eigene Aktien 11 736 10 808 8,6
Hybrides Kapital 3 079 2 914 5,7
Sonstiges –190 – .

Gesamt 16 333 15 427 5,9

Ergänzungskapital (TIER II)
Hybrides Kapital 202 475 –57,5
Genussrechte 1 330 1 593 –16,5
Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%) 315 820 –61,6
Nachrangige Verbindlichkeiten 6 485 6 802 –4,7
Sonstiges 807 545 48,1

Gesamt 9 139 10 235 –10,7

Drittrangmittel 102 77 32,5

Eigenmittel nach BIZ 25 574 25 739 –0,6

* nach Restatement
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Die Laufzeit (legal maturity date) liegt zwischen zwei und 76 Jahren. Insgesamt waren Ende Dezember 2007 Kunden kredite in Höhe von

16,5 Mrd Euro abgesichert. Die Entlastung der gewichteten Risikoaktiva betrug 11,3 Mrd Euro.

Name der Sicherungsnehmer Jahr des Laufzeit der Forderungsart Kredit Entlastung der
Transaktion Abschlusses Transaktion Volumen gewichteten  

in Jahren Risikoaktiva

Mio € Mio €

Residence 2000-11) Commerzbank AG (CLN) 2000 32 private Baufinanzierungen – –

Residence 2000-11) Commerzbank AG (CDS) 2000 32 private Baufinanzierungen – –

Residence 2001-1 Commerzbank AG 2001 30 private Baufinanzierungen 756 299

Residence 2002-1 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 789 789

Residence 2002-2 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 774 477

Residence 2003-1 Commerzbank AG 2003 33 private Baufinanzierungen 849 543

CoCo Finance 2006-1 PLC Commerzbank AG, 2006 10 nationale und internationale 4 500 3 675
Commerzbank Großkunden 
International S.A.,
Commerzbank 
(Eurasija) SAO

Cosmo Finance 2007-1 LTD Commerzbank AG 2007 20 Mittelstandskunden 2 000 1 713

Europa One Limited Eurohypo AG 2000 37 gewerbliches Portfolio 367 360

Eurohypo 2000-11) Eurohypo AG 2000 40 wohnungswirtschaftliches – –
Portfolio

Provide GEMS 2002-1 PLC Eurohypo AG 2002 45 wohnungswirtschaftliches 574 524
Portfolio

Europa Three Limited Eurohypo AG 2003 45 gewerbliches Portfolio 1 073 600

Semper Finance 2006-1 Eurohypo AG 2006 76 Project Castle – 1 387 716
gewerbliches Portfolio

Semper Finance 2007-1 Eurohypo AG 2007 36 gewerbliches Portfolio 906 791

STAR 2006-1 Hypothekenbank in Essen AG 2006 2 private Baufinanzierungen 2 569 829

16 544 11 316

1) Unter SolvV ist die regulatorische Kreditrisikoentlastung nicht mehr gegeben.
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(92) Durchschnittliche Zahl der während des Geschäftsjahres beschäftigten Arbeitnehmer

2007 2006

Gesamt männlich weiblich Gesamt männlich weiblich

im Konzern 34 796 18 585 16 211 33 868 18 061 15 807
in Deutschland 26 292 13 015 13 277 25 765 12 754 13 011
außerhalb Deutschlands 8 504 5 570 2 934 8 103 5 307 2 796

gesamt männlich weiblich

2007 2006 2007 2006 2007 2006

Auszubildende 1 241 1 261 513 504 728 757

Die obigen Zahlen enthalten sowohl Vollzeit- als auch Teilzeitkräfte.

In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten sind die im Konzern

durchschnittlich in Ausbildung befindlich gewesenen Arbeitnehmer.

Die durchschnitt liche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte beträgt 60%

(Vorjahr: 60%) der Normalarbeitszeit.
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Die Laufzeit (legal maturity date) liegt zwischen zwei und 76 Jahren. Insgesamt waren Ende Dezember 2007 Kunden kredite in Höhe von

16,5 Mrd Euro abgesichert. Die Entlastung der gewichteten Risikoaktiva betrug 11,3 Mrd Euro.

Name der Sicherungsnehmer Jahr des Laufzeit der Forderungsart Kredit Entlastung der
Transaktion Abschlusses Transaktion Volumen gewichteten  

in Jahren Risikoaktiva

Mio € Mio €

Residence 2000-11) Commerzbank AG (CLN) 2000 32 private Baufinanzierungen – –

Residence 2000-11) Commerzbank AG (CDS) 2000 32 private Baufinanzierungen – –

Residence 2001-1 Commerzbank AG 2001 30 private Baufinanzierungen 756 299

Residence 2002-1 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 789 789

Residence 2002-2 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 774 477

Residence 2003-1 Commerzbank AG 2003 33 private Baufinanzierungen 849 543

CoCo Finance 2006-1 PLC Commerzbank AG, 2006 10 nationale und internationale 4 500 3 675
Commerzbank Großkunden 
International S.A.,
Commerzbank 
(Eurasija) SAO

Cosmo Finance 2007-1 LTD Commerzbank AG 2007 20 Mittelstandskunden 2 000 1 713

Europa One Limited Eurohypo AG 2000 37 gewerbliches Portfolio 367 360

Eurohypo 2000-11) Eurohypo AG 2000 40 wohnungswirtschaftliches – –
Portfolio

Provide GEMS 2002-1 PLC Eurohypo AG 2002 45 wohnungswirtschaftliches 574 524
Portfolio

Europa Three Limited Eurohypo AG 2003 45 gewerbliches Portfolio 1 073 600

Semper Finance 2006-1 Eurohypo AG 2006 76 Project Castle – 1 387 716
gewerbliches Portfolio

Semper Finance 2007-1 Eurohypo AG 2007 36 gewerbliches Portfolio 906 791

STAR 2006-1 Hypothekenbank in Essen AG 2006 2 private Baufinanzierungen 2 569 829

16 544 11 316

1) Unter SolvV ist die regulatorische Kreditrisikoentlastung nicht mehr gegeben.
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(93) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute – 296 ·
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht – 296 ·

Forderungen an Kunden 268 324 –17,3
Tochterunternehmen 166 219 –24,2
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 102 105 –2,9

Handelsaktiva 11 55 –80,0
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 11 55 –80,0

Finanzanlagen 94 225 –58,2
Tochterunternehmen 44 – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 50 225 –77,8

Gesamt 373 900 –58,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 26 154 –83,1
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 26 154 –83,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 144 88 63,6
Tochterunternehmen 109 43 .
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 35 45 –22,2

Gesamt 170 242 –29,8

Unternehmen
Im Rahmen der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit kommt es zwischen

Commerzbank AG und/oder deren konsolidierten Gesellschaften

zu  Geschäftsbeziehungen mit nicht konsolidierten Gesell schaften

und assoziierten Unternehmen sowie unternehmensexternen Ver-

sorgungsträgern zur betrieblichen Altersversorgung der Mitarbeiter

der Commerz bank. Alle diese Unternehmen sind als nahe steh ende

Unternehmen des Konzerns einzustufen.

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen sowie Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, ergeben sich in folgender Höhe:

Alle Geschäfte wurden zu marktüblichen Bedingungen und Kon  di  -

tionen abgeschlossen. Für nicht konsolidierte Tochterunternehmen

wurden Garantien von 2 Mio Euro gewährt.

Aus Käufen von Vermögenswerten sowie erbrachten Dienstleis-

tungen und Leasingvereinbarungen resultieren Zahlungen an nicht

konsolidierte Tochtergesellschaften von 13 Mio Euro und an asso-

ziierte Unternehmen von 1 Mio Euro. Dagegen wurden von nicht

konsolidierten Tochtergesellschaften Zahlungen von 18 Mio Euro

geleistet.

Für die unternehmensexternen Versorgungsträger  bestanden we  der

Abschlussposten noch bilanzunwirksame Posten.
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1) p.r.t. für den Zeitraum ab Bestellung; 
2) Auszahlbar im Folgejahr vorbehaltlich der Feststellung des Jahresabschlusses; abzüglich 767 Tsd Euro (Vorjahr: 543 Tsd Euro) bereits  erhaltener Vergütungen für die Übernahme von

Organfunktionen bei konsolidierten Unternehmen; 
3) Unter Sonstiges sind die im Berichtsjahr gewährten Sachbezüge ausgewiesen. Herr Patig hat im Berichtsjahr 2 263 Tsd Euro erhalten, die ihm gemäß Aufhebungsvereinbarung  zu-

 gesagt wurden.  
4) Herr Patig ist Ende Januar 2007 aus dem Vorstand ausgeschieden.

In der gesamten Vergütung für den Vorstand sind unter anderem

die im üblichen Rahmen gewährten Sachbezüge (im Wesentlichen

Dienstwagen-Nutzungen, Versicherungen, auf die Sachbezüge ent-

fallende Steuern sowie Sozialabgaben) enthalten. Der angeführte

Gesamtbetrag der einzelnen Vorstandsmitglieder enthält auch die

für das Geschäftsjahr gewährten Vergütungen für die Übernahme

von Organfunktionen bei konsolidierten Unternehmen in Höhe

von 767 Tsd Euro (Vorjahr: 543 Tsd Euro).

In der folgenden Tabelle wird die Vergütung in Form des Grundge -

halts, der variablen Vergütung, der Auszahlungen  aufgrund der Long

Term Performance-Pläne (LTP) sowie der sonstigen Bezüge der

einzelnen Mitglieder des Vorstands dargestellt. Der  Ausweis für

die variable Ver gütung erfolgt unter der Voraussetzung, dass der

Jahresabschluss der Commerzbank Aktiengesellschaft für das Ge-

schäftsjahr 2007 in der vorliegenden Form festgestellt wird.

Personen
Des Weiteren kommt es zwischen Commerzbank AG und/oder de ren

konsolidierten Gesellschaften zu Geschäftsbeziehungen mit Per-

sonen in Schlüsselfunktionen und deren Angehörigen.

Die detaillierte Beschreibung der Grundzüge des Vergütungssys-

tems für die Mitglieder des Vorstands als auch die Mitglieder des 

Aufsichtsrats wird im Vergütungsbericht wiedergegeben. Dieser

ist Bestandteil des Lageberichts und auf den Seiten 38 bis 46 des

 Geschäftsberichts zum 31. Dezember 2007 dargestellt. 

Die gesamte Vergütung für die Mitglieder des Vorstands und des

Aufsichtsrats beläuft sich auf:

Barvergütung Sonstiges3) Gesamt

Grundgehalt variable Auszahlung
Beträge in Tsd € Vergütung2) für LPT

Klaus-Peter Müller 2007 760 1 876 500 84 3 220
2006 760 2 736 900 80 4 476

Martin Blessing 2007 480 1 234 250 82 2 046
2006 480 1 695 450 77 2 702

Wolfgang Hartmann 2007 480 874 250 111 1 715
2006 480 1 350 450 109 2 389

Dr. Achim Kassow 2007 480 1 132 – 45 1 657
2006 480 1 600 – 44 2 124

Bernd Knobloch 2007 480 874 – 72 1 426
20061) 360 1 125 – 35 1 520

Klaus M. Patig 20074) 40 – – 2 307 2 347
2006 480 1 500 – 65 2 045

Michael Reuther 2007 480 1 080 – 71 1 631
20061) 120 375 – 2 885 3 380

Dr. Eric Strutz 2007 480 1 080 250 42 1 852
2006 480 1 650 196 42 2 368

Nicholas Teller 2007 480 874 250 114 1 718
2006 480 1 800 250 78 2 608

Gesamt 2007 4 160 9 024 1 500 2 928 17 612
2006 4 120 13 831 2 246 3 415 23 612

31.12.2007 31.12.2006
Tsd € Tsd €

Vorstand 17 612 23 612

Aufsichtsrat 3 031 1 977
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(93) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

31.12.2007 31.12.2006 Veränderung
Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute – 296 ·
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht – 296 ·

Forderungen an Kunden 268 324 –17,3
Tochterunternehmen 166 219 –24,2
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 102 105 –2,9

Handelsaktiva 11 55 –80,0
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 11 55 –80,0

Finanzanlagen 94 225 –58,2
Tochterunternehmen 44 – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 50 225 –77,8

Gesamt 373 900 –58,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 26 154 –83,1
Tochterunternehmen – – ·
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 26 154 –83,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 144 88 63,6
Tochterunternehmen 109 43 .
Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 35 45 –22,2

Gesamt 170 242 –29,8

Unternehmen
Im Rahmen der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit kommt es zwischen

Commerzbank AG und/oder deren konsolidierten Gesellschaften

zu  Geschäftsbeziehungen mit nicht konsolidierten Gesell schaften

und assoziierten Unternehmen sowie unternehmensexternen Ver-

sorgungsträgern zur betrieblichen Altersversorgung der Mitarbeiter

der Commerz bank. Alle diese Unternehmen sind als nahe steh ende

Unternehmen des Konzerns einzustufen.

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen sowie Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, ergeben sich in folgender Höhe:

Alle Geschäfte wurden zu marktüblichen Bedingungen und Kon  di  -

tionen abgeschlossen. Für nicht konsolidierte Tochterunternehmen

wurden Garantien von 2 Mio Euro gewährt.

Aus Käufen von Vermögenswerten sowie erbrachten Dienstleis-

tungen und Leasingvereinbarungen resultieren Zahlungen an nicht

konsolidierte Tochtergesellschaften von 13 Mio Euro und an asso-

ziierte Unternehmen von 1 Mio Euro. Dagegen wurden von nicht

konsolidierten Tochtergesellschaften Zahlungen von 18 Mio Euro

geleistet.

Für die unternehmensexternen Versorgungsträger  bestanden we  der

Abschlussposten noch bilanzunwirksame Posten.
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Angaben in Tsd €

Anzahl der beizulegender Zeitwert ratierlich gebildete
LTP eingebrachten Rückstellung am

Aktien Stück bei Gewährung am 31.12.2007 31.12.2007

Klaus-Peter Müller 2007 5 000 158 103 23,2
2006 5 000 175 93 51,0
2005 5 000 137 406 367,6

Martin Blessing 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Wolfgang Hartmann 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Dr. Achim Kassow 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Bernd Knobloch 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 69 46 25,5
2005 – – – –

Michael Reuther 2007 2 500 79 51 11,6
2006 – – – –
2005 – – – –

Dr. Eric Strutz 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Nicholas Teller 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Summen 2007 22 500 711 460 104,4
2006 20 000 679 369 204,0
2005 17 500 482 1 421 1 286,6

Gesamt 60 000 1 872 2 250 1 595,0

Die aktiven Vorstandsmitglieder hatten und haben sich an den  in

Note 24 erläuterten Long Term Performance- Plänen (LTP), die eine

aktienbasierte Vergütungsform darstellen, beteiligt. Um an den

einzelnen Plänen teilzunehmen, haben  die Vorstandsmitglieder nach

individueller Entscheidung eine Eigenbeteiligung von bis zu 2 500

Aktien, der Vorstandssprecher  bis zu 5 000 Aktien der Commerzbank

Aktiengesellschaft  je Plan zu den jeweils geltenden Tageskursen

erbracht.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven Vorstands -

mitglieder und die laufenden LTP die Anzahl der  Aktien (diese ent -

sprechen je Aktie einer „virtuellen“ Option) sowie die beizu le gen -

den Zeitwerte zum Zeitpunkt der Gewährung  der aktien ba sier ten

Vergütung sowie deren Zeitwerte zum Bewer tungs stich tag 31. De-

zem ber 2007 dargestellt. Auf Basis der beizulegenden Zeitwerte zum

31. Dezember 2007 werden für mög liche zukünftige Zahlungs -

verpflichtungen gegenüber den Vorstandsmitgliedern zeit anteilig

Rückstellungen von 1 595 Mio Euro für die LTPs 2005 bis 2007 ge-

bildet. Im Geschäftsjahr 2007 betrug die aufwandswirk same Zu-

führung für alle Pläne 803 Tsd Euro.

Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den LTPs 2005 bis 2007 können deutlich von denen in den vorstehenden Tabellen

 genannten Werten abweichen und insbesondere auch ganz entfallen, da die endgültigen Auszahlungsbeträge erst am Ende der Laufzeit des

jeweiligen LTP feststehen (zu den Auszahlungsbedingungen vgl. Note 24).

Laufende Log Term Performance-Pläne
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Der erste Abgleich für den LTP 2004 mit den Werten des ersten

Quartals 2007 ergab die Verpflichtung zur Auszahlung des nach den

Bedingungen des Plans erreichten Betrags. Mit Zahlung von 100

Euro für den LTP 2004, jeweils pro eingebrachter Aktie, wurde dieser

Plan im Juni 2007 durch Barauszahlung beendet. 

Nachfolgend aufgeführt sind die Zahlungen an Vorstandsmitglie-

der (insgesamt 1 500 Tsd Euro), die an diesem Plan teilgenommen

hatten. Die Zahlungen sind in dem oben aufgeführten Betrag der

Gesamtvergütung enthalten.

Die Bezüge der ehemaligen Vorstandsmitglieder und ihrer Hinter -

bliebenen betrugen im Geschäftsjahr 5 410 Tsd Euro (Vorjahr: 5 413

Tsd Euro). 

Für Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des Vorstands

oder deren Hinterbliebene sieht die Bank eine Altersversorgung

vor, deren zur Absicherung dienenden Vermögenswerte ins ge samt

im Wege eines Contractual Trust Arrangements auf den Commerz-

bank Pensions-Trust e.V. übertragen wurden. Zum 31. Dezember

2007 belaufen sich die Pensionsverpflichtungen (de fined benefit

obligations) für aktive Vorstandsmitglieder auf 21,0 Mio Euro (Vor-

jahr: 28,6 Mio Euro) und für ehemalige Mitglieder des Vorstands

oder deren Hinterbliebene auf 59,1 Mio Euro (Vorjahr: 61,1 Mio

Euro). 

Nach Abzug der übertragenen Vermögenswerte (Plan Assets) und

unter Berücksichtigung versicherungsmathematischer Gewinne und

Verluste betrugen die Rückstellungen (defined benefit liabilities)

für Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2007 für  aktive

Vorstandsmitglieder 1,0 Mio Euro (Vorjahr: 1,0 Mio Euro) und für

ehemalige Vorstandsmitglieder oder deren Hinterbliebene  2,8 Mio

Euro (Vorjahr: 2,3 Mio Euro).

Zu den Regelungen bezüglich der Leistungen aus An lass der Be-

endigung des Dienstverhältnisses für die aktiven Vorstandsmit-

glieder verweisen wir auf die Darstellung im Vergütungsbericht

unter „sonstige Regelungen“.

Die Vergütung der Mitglieder des Aufsichtrats wird in § 15 der Sat  -

zung der Commerzbank Aktiengesellschaft geregelt.  Auf sichts rats-

mitglieder erhalten für das Geschäftsjahr 2007 unter der Voraus-

setzung, dass die Haupt versammlung der Commerzbank  Aktien -

gesellschaft eine Dividende von 1,00 Euro je Stück be schließt, eine

gesamte Vergütung von netto 2 547 Tsd Euro (Vorjahr: 1 661 Tsd

Euro). Davon entfallen auf die Grund- und Ausschussvergütung 2 307

Tsd Euro (Vorjahr: 1 426 Tsd Euro) und auf das Sitzungsgeld 240 Tsd

Euro (Vorjahr: 235 Tsd Euro) Das Sitzungsgeld wird für die Teil-

nahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner fünf im Be-

richtsjahr tagenden Ausschüsse (Präsidial-, Prüfungs-, Risiko-,

No mi nierungs- und Sozialausschuss)  gewährt. Die auf die Vergü-

tungen der Aufsichtsratsmitglieder zu zahlende Umsatz steuer von

484 Tsd Euro (Vorjahr: 316 Tsd Euro) wird von der Commerzbank

Aktiengesellschaft erstattet. Insgesamt beträgt die Vergütung der

Aufsichtsratsmitglieder somit 3 031 Tsd Euro (Vorjahr: 1 977 Tsd

Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat besaßen am 31. Dezember 2007 ins ge -

samt nicht mehr als 1% der ausgegebenen Aktien und Options-

rechte der Commerzbank Aktien gesellschaft.

LTP 2004 Anzahl der eingebrachten Betrag in Tsd Euro
Aktien Stück

Klaus-Peter Müller 5 000 500

Martin Blessing 2 500 250

Wolfgang Hartmann 2 500 250

Dr. Eric Strutz 2 500 250

Nicholas Teller 2 500 250

Summe 15 000 1 500

Ausgezahlter Long Term Performance-Plan

Commerzbank Geschäftsbericht 2007232

Angaben in Tsd €

Anzahl der beizulegender Zeitwert ratierlich gebildete
LTP eingebrachten Rückstellung am

Aktien Stück bei Gewährung am 31.12.2007 31.12.2007

Klaus-Peter Müller 2007 5 000 158 103 23,2
2006 5 000 175 93 51,0
2005 5 000 137 406 367,6

Martin Blessing 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Wolfgang Hartmann 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Dr. Achim Kassow 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Bernd Knobloch 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 69 46 25,5
2005 – – – –

Michael Reuther 2007 2 500 79 51 11,6
2006 – – – –
2005 – – – –

Dr. Eric Strutz 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Nicholas Teller 2007 2 500 79 51 11,6
2006 2 500 87 46 25,5
2005 2 500 69 203 183,8

Summen 2007 22 500 711 460 104,4
2006 20 000 679 369 204,0
2005 17 500 482 1 421 1 286,6

Gesamt 60 000 1 872 2 250 1 595,0

Die aktiven Vorstandsmitglieder hatten und haben sich an den  in

Note 24 erläuterten Long Term Performance- Plänen (LTP), die eine

aktienbasierte Vergütungsform darstellen, beteiligt. Um an den

einzelnen Plänen teilzunehmen, haben  die Vorstandsmitglieder nach

individueller Entscheidung eine Eigenbeteiligung von bis zu 2 500

Aktien, der Vorstandssprecher  bis zu 5 000 Aktien der Commerzbank

Aktiengesellschaft  je Plan zu den jeweils geltenden Tageskursen

erbracht.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven Vorstands -

mitglieder und die laufenden LTP die Anzahl der  Aktien (diese ent -

sprechen je Aktie einer „virtuellen“ Option) sowie die beizu le gen -

den Zeitwerte zum Zeitpunkt der Gewährung  der aktien ba sier ten

Vergütung sowie deren Zeitwerte zum Bewer tungs stich tag 31. De-

zem ber 2007 dargestellt. Auf Basis der beizulegenden Zeitwerte zum

31. Dezember 2007 werden für mög liche zukünftige Zahlungs -

verpflichtungen gegenüber den Vorstandsmitgliedern zeit anteilig

Rückstellungen von 1 595 Mio Euro für die LTPs 2005 bis 2007 ge-

bildet. Im Geschäftsjahr 2007 betrug die aufwandswirk same Zu-

führung für alle Pläne 803 Tsd Euro.

Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den LTPs 2005 bis 2007 können deutlich von denen in den vorstehenden Tabellen

 genannten Werten abweichen und insbesondere auch ganz entfallen, da die endgültigen Auszahlungsbeträge erst am Ende der Laufzeit des

jeweiligen LTP feststehen (zu den Auszahlungsbedingungen vgl. Note 24).

Laufende Log Term Performance-Pläne
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Barkredite an Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w. und

letzter Fälligkeit 2032 sowie Zinssätzen zwischen 3,0% und 5,8%

gewährt, bei Überziehungen in Einzelfällen bis zu 12,7%. Die Besi-

cherung erfolgt zu markt üblichen Bedingungen, soweit  er -

forderlich mit Grundschulden oder Pfandrechten. In dem Gesamt -

betrag sind Mietavale für zwei  Vorstandsmitglieder von 23 Tsd

Euro enthalten, die ohne Avalpro vision heraus gelegt wurden; dies

entspricht den allgemeinen  Mitarbeiterkonditionen der Bank.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtrats (diese be inhalten auch die

Kredite an die Arbeitnehmervertreter in diesem Gremium) werden

mit Laufzeiten b.a.w. und letzter Fälligkeit 2030 sowie zu Zinssätzen

zwischen 4,7% und 6,6%, bei Überziehungen in  Einzelfällen bis

zu 19,5% herausgelegt. Marktüblich  erfolgte die Gewährung teil-

weise ohne Besicherung, gegen Grund schulden oder Pfandrechte.

In den Forderungen an Kunden (Note 43) sind 6 Mio Euro und in

den Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (Note 55) sind 126 Mio

Euro gegenüber Mitgliedern von Vorstand und Aufsichtsrat der

Commerzbank Aktiengesellschaft enthalten. Für sonstige naheste-

hende Personen und Unternehmen werden Garantien von 378 Mio

Euro gewährt sowie innerhalb der Verbindlichkeiten gegenüber

Kun den 349 Mio Euro ausgewiesen.

(94) Aktienbasierte Vergütungspläne 

Im Geschäftsjahr 2007 wurde insgesamt ein aktienbasierter Ver-

gütungsaufwand aufgrund von bereits erbrachten Leistungen 

der Mitarbeiter von 27 Mio Euro (Vorjahr: 172 Mio Euro) berück-

sichtigt. Davon entfallen auf Pläne mit Barausgleich 27 Mio Euro

(Vorjahr: 171 Mio Euro). Am 31. Dezember 2007 betrug die Rück-

lage für aktienbasierte Vergütungspläne im Eigenkapital 1 Mio

Euro (Vorjahr: 2 Mio Euro) und die gebildeten Rückstellungen 49

Mio Euro (Vorjahr: 219 Mio Euro).

Nachfolgend werden weitergehende Angaben zu den Long Term

Performance-Plänen (LTP) und zu den Mitar beiterver gütungs plä -

nen/Aktienoptionsprogrammen innerhalb der Jupiter Inter na ti -

onal Group plc (JIG) und der Eurohypo AG gemacht. Außerdem be-

stehen bei weiteren Tochtergesellschaften der Commerzbank-

Grup pe aktienbasierte Vergütungspläne für deren Mitarbeiter. Der

Aufwand für diese Pläne belief sich für das Jahr 2007 auf 15 Mio

Euro (Vorjahr: 13 Mio Euro). 

Zum 31. Dezember 2007 werden 11 Mio Euro als Rückstellungen

(Vorjahr: 18 Mio Euro) und 1 Mio Euro als  Rücklage im Eigen ka -

pital (Vorjahr: 2 Mio Euro) bilanziert.

a) Long Term Performance-Pläne der
Commerzbank AG
In 2007 belief sich der Aufwand aus LTP aufgrund von bereits er-

brach ten Leistungen der Mitarbeiter auf 12 Mio Euro (Vorjahr: 35 Mio

Euro). Zum 31. Dezember 2007 betrug die gebildete Rückstellung

21 Mio Euro (Vorjahr: 26 Mio Euro). Der im Vergleich zum an ge -

fallenen Aufwand rückläufige Rückstellungsbestand ist auf dessen

Verbrauch für die Auszahlung des LTP 2004 zurückzuführen. Wei-

tere Details und Bedingungen zu den LTP ist der Note 24 dieses

Geschäfts berichts zu entnehmen. Gemäß IFRS 2 sind alle LTPs 

als Ver gü tungs trans aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren.

Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der Kredite sowie der eingegangenen Haftungsverhältnisse wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006
Tsd € Tsd €

Vorstand 5 198 3 251

Aufsichtsrat 809 1 505

F-266

Konzernabschluss .2007 Konzernabschluss .2007



|  An unsere Aktionäre  |  Unternehmerische Verantwortung  |  Konzern-Lagebericht  |  Konzern-Abschluss |  Weitere Informationen 

› Anhang (Notes)
235

| 
 K

on
ze

rn
 - A

bs
ch

lu
ss

  |

Die geschätzten beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2007 und die Veränderung der Anzahl der Rechte aus den LTPs im Geschäfts -

jahr sind den nachfolgenden Tabellen zu entnehmen:

Die erwartete Restlaufzeit der zum Jahresende bestehenden Rechte bewegt sich zwischen 3 und 27 Monaten. 

Die beizulegenden Zeitwerte für die Rechte aus den LTPs wurden mit Hilfe eines Monte Carlo-Modells berechnet.  Folgende Daten wurden

herangezogen:

Die Volatilität basiert auf der historischen Volatilität des Commerzbank-Aktienkurses und des Dow Jones (DJ) Euro Stoxx Banken-Index.

Die Korrelation bezieht sich auf den  Zeitablauf bis zum Bewertungsstichtag; die erwartete Restlaufzeit der Pläne wurde dabei berücksich tigt.

Für die Mitarbeiterfluktuation wurde ein Satz von 4,5% p.a. angenommen.

31.12.2007 31.12.2006

Volatilität des Commerzbank-Aktienkurses 31%–47% 13%–30%

Volatilität des DJ Euro Stoxx Banken Index 17%–30% 8%–15%

Korrelation des Commerzbank-Aktienkurses zum Index 80%–88% 39%–80%

Dividendenrendite der Commerzbank-Aktie 2,9%–3,5% 2,6%–3,2%

Dividendenrendite des DJ Euro Stoxx Banken Index 3,3% 2,4%

Risikofreier Zinssatz 4,0%–4,6% 2,8%–3,9%

LTP Tag der Gewährung beizulegender Zeitwert pro Optionsrecht am

31.12.2007 31.12.2006
in € in €

2004 1. April 2004 – 92,47

2005 1. April 2005 81,12 67,59

2006 1. April 2006 18,53 21,76

2007 1. April 2007 20,55 –

Anzahl der Rechte 2007 2006
in Stück in Stück

Bestand am Jahresanfang 738 400 893 650

im Jahresverlauf gewährt 370 050 330 350

im Jahresverlauf verwirkt 39 600 12 400

im Jahresverlauf ausgeübt 182 550 390 550

im Jahresverlauf verfallen – 82 650

Bestand am Jahresende 886 300 738 400
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Barkredite an Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w. und

letzter Fälligkeit 2032 sowie Zinssätzen zwischen 3,0% und 5,8%

gewährt, bei Überziehungen in Einzelfällen bis zu 12,7%. Die Besi-

cherung erfolgt zu markt üblichen Bedingungen, soweit  er -

forderlich mit Grundschulden oder Pfandrechten. In dem Gesamt -

betrag sind Mietavale für zwei  Vorstandsmitglieder von 23 Tsd

Euro enthalten, die ohne Avalpro vision heraus gelegt wurden; dies

entspricht den allgemeinen  Mitarbeiterkonditionen der Bank.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtrats (diese be inhalten auch die

Kredite an die Arbeitnehmervertreter in diesem Gremium) werden

mit Laufzeiten b.a.w. und letzter Fälligkeit 2030 sowie zu Zinssätzen

zwischen 4,7% und 6,6%, bei Überziehungen in  Einzelfällen bis

zu 19,5% herausgelegt. Marktüblich  erfolgte die Gewährung teil-

weise ohne Besicherung, gegen Grund schulden oder Pfandrechte.

In den Forderungen an Kunden (Note 43) sind 6 Mio Euro und in

den Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (Note 55) sind 126 Mio

Euro gegenüber Mitgliedern von Vorstand und Aufsichtsrat der

Commerzbank Aktiengesellschaft enthalten. Für sonstige naheste-

hende Personen und Unternehmen werden Garantien von 378 Mio

Euro gewährt sowie innerhalb der Verbindlichkeiten gegenüber

Kun den 349 Mio Euro ausgewiesen.

(94) Aktienbasierte Vergütungspläne 

Im Geschäftsjahr 2007 wurde insgesamt ein aktienbasierter Ver-

gütungsaufwand aufgrund von bereits erbrachten Leistungen 

der Mitarbeiter von 27 Mio Euro (Vorjahr: 172 Mio Euro) berück-

sichtigt. Davon entfallen auf Pläne mit Barausgleich 27 Mio Euro

(Vorjahr: 171 Mio Euro). Am 31. Dezember 2007 betrug die Rück-

lage für aktienbasierte Vergütungspläne im Eigenkapital 1 Mio

Euro (Vorjahr: 2 Mio Euro) und die gebildeten Rückstellungen 49

Mio Euro (Vorjahr: 219 Mio Euro).

Nachfolgend werden weitergehende Angaben zu den Long Term

Performance-Plänen (LTP) und zu den Mitar beiterver gütungs plä -

nen/Aktienoptionsprogrammen innerhalb der Jupiter Inter na ti -

onal Group plc (JIG) und der Eurohypo AG gemacht. Außerdem be-

stehen bei weiteren Tochtergesellschaften der Commerzbank-

Grup pe aktienbasierte Vergütungspläne für deren Mitarbeiter. Der

Aufwand für diese Pläne belief sich für das Jahr 2007 auf 15 Mio

Euro (Vorjahr: 13 Mio Euro). 

Zum 31. Dezember 2007 werden 11 Mio Euro als Rückstellungen

(Vorjahr: 18 Mio Euro) und 1 Mio Euro als  Rücklage im Eigen ka -

pital (Vorjahr: 2 Mio Euro) bilanziert.

a) Long Term Performance-Pläne der
Commerzbank AG
In 2007 belief sich der Aufwand aus LTP aufgrund von bereits er-

brach ten Leistungen der Mitarbeiter auf 12 Mio Euro (Vorjahr: 35 Mio

Euro). Zum 31. Dezember 2007 betrug die gebildete Rückstellung

21 Mio Euro (Vorjahr: 26 Mio Euro). Der im Vergleich zum an ge -

fallenen Aufwand rückläufige Rückstellungsbestand ist auf dessen

Verbrauch für die Auszahlung des LTP 2004 zurückzuführen. Wei-

tere Details und Bedingungen zu den LTP ist der Note 24 dieses

Geschäfts berichts zu entnehmen. Gemäß IFRS 2 sind alle LTPs 

als Ver gü tungs trans aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren.

Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der Kredite sowie der eingegangenen Haftungsverhältnisse wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006
Tsd € Tsd €

Vorstand 5 198 3 251

Aufsichtsrat 809 1 505
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b) Mitarbeitervergütungs-/Aktienoptionsprogramme
der Jupiter International Group 
Mit Wirkung zum 19. Juni 2007 wurden die Tochter gesellschaften

Jupiter International Group plc (JIG) und Commerz Asset Manage-

ment (UK) plc veräußert. Bis zu diesem Zeitpunkt waren die Mitar-

beiter vergütungs-/-beteiligungspläne der Jupiter unverändert gültig.

Die Pläne waren jedoch mit einer so genannten „Change of Control“

-Klausel ausgestattet, wonach im Fall der Veräußerung der JIG die

begünstigten Mitarbeiter Anspruch auf einen Teil des Veräuße-

rungserlöses erheben konnten. Dieser Anteil belief sich auf 55,5 Mio

GBP (ca. 75,7 Mio Euro). Im Gegenzug wurden die Mitarbeiterver-

gütungs-/ -beteiligungspläne der JIG ohne Aus zah lung beendet.

Die  Commerzbank hat somit im Geschäftsjahr 2007 keinen Aufwand

aus den Plänen getragen (Vorjahr: 118 Mio Euro). Zum 31.  Dezem -

ber 2006 betrug die  gebildete Rückstellung für die Pläne 156 Mio

Euro. Hiervon wurden 62 Mio Euro für  die Auszahlung der in 2007

fällig gewordenen Pläne der D- und E-Options verbraucht. Die ver-

bleibenden 94 Mio Euro wurden erfolgswirksam aufgelöst.

c) Longfrist-Incentive-Plan der Eurohypo AG 
In 2007 belief sich der berücksichtigte Aufwand für während des

Jahres durch Mitarbeiter geleistete Dienste auf 0,3 Mio Euro (Vor-

jahr: 6 Mio Euro). Zum 31. Dezember 2007 betrug die gebildete

Rückstellung 17 Mio Euro (Vorjahr: 19 Mio Euro).   

Weitere Details und Bedingungen sind in der Note 24 dieses  Ge -

schäftsberichts erläutert. Gemäß IFRS 2 ist der LFI als Vergütungs-

trans aktion mit Barausgleich zu bilanzieren.

(95) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegenüber konzernfremden und nicht

konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll eingezahlte Gesell-

schafts anteile bestehen in Höhe von 0,4 Mio Euro (Vorjahr: 0,4 Mio

Euro).

Für die Liquiditäts-Konsortialbank (Liko) GmbH, Frankfurt am

Main, besteht eine Nachschusspflicht von bis zu 173 Mio Euro.

Auch die einzelnen Bankenverbände haben Nachschussverpflich-

tungen gegenüber der Liko erklärt. Für die Erfüllung dieser Ver-

bind lichkeiten haben sich Konzernunternehmen zugunsten ihres

je weiligen Ver bandes selbstschuldnerisch gegenüber der Liko ver -

bürgt.

Nach § 5 Abs. 10 der Statuten des Einlagensicherungsfonds haben

wir uns verpflichtet, den Bundesverband deutscher Banken e.V.,

Berlin, von Verlusten freizustellen, die diesem durch eine Hilfe  -

lei stung zugunsten von im Mehrheitsbesitz der Commerzbank  

ste hen den Kredit instituten entstehen.

Für Terminbörsen und Clearingstellen, bei denen Wertpapiere als

Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen Verpflichtungen in Höhe

von 1 556 Mio Euro (Vorjahr: 1 095 Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaften Caisse Centrale de  Réescompte S.A.,

Paris, und cominvest Asset Management S.A., Luxemburg, haben

für ausgewählte Fonds Wertentwicklungsgarantien abgegeben.
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(96) Angaben als Leasinggeber und Leasingnehmer

Angaben als Leasinggeber – Operating Leasing –
Die Commerzbank ist Leasinggeber in Zusammenhang mit Operating-Leasingverhältnissen. Diese Leasingverträge umfassen zum Stichtag

insbesondere vermietete Immobilien und Fahrzeuge. 

Aus den gewährten Operating-Leasingverhältnissen werden dem Commerzbank-Konzern in den folgenden Jahren folgende Mindestleasing-

zahlungen aus unkündbaren Verträgen zufließen:

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.

Angaben als Leasinggeber – Finanzierungs Leasing –
Die Commerzbank ist Leasinggeber in Zusammenhang mit Finanzierungs-Leasingverhältnissen. Diese Leasingverträge umfassen zum

Stichtag insbesondere vermietete Immobilien und Geschäftsausstattung (zum Beispiel Kraftfahrzeuge, Kopierer).

Die Mindestleasingzahlungen umfassen die vom Leasing nehmer

insgesamt aus dem Leasingvertrag zu zahlenden Leasingraten zu-

züglich garantiertem Restwert. Der nicht garantierte Restwert wird

zu Beginn des Leasingverhältnisses geschätzt und regelmäßig zum

Stichtag überprüft. Der unrealisierte Finanzertrag ent spricht der

dem Lea sing verhältnis impliziten Verzinsung zwischen Stichtag

und Vertragsende.

31.12.2007 31.12.2006
Fälligkeit Mio € Mio €

in bis zu einem Jahr 127 55

in einem bis fünf Jahren 401 115

in mehr als fünf Jahren 318 119

Gesamt 846 289

31.12.2007 31.12.2006
Mio € Mio €

Ausstehende Leasingzahlungen 1 238 870

+ garantierte Restwerte 82 76

= Mindestleasingzahlungen 1 320 946

+ Nicht garantierte Restwerte 13 16

= Bruttoinvestitionen 1 333 962

– Nicht realisierter Finanzertrag 156 112

= Nettoinvestitionen 1 177 850

– Barwert der nicht garantierten Restwerte 11 12

= Barwert der Mindestleasingzahlungen 1 166 838
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b) Mitarbeitervergütungs-/Aktienoptionsprogramme
der Jupiter International Group 
Mit Wirkung zum 19. Juni 2007 wurden die Tochter gesellschaften

Jupiter International Group plc (JIG) und Commerz Asset Manage-

ment (UK) plc veräußert. Bis zu diesem Zeitpunkt waren die Mitar-

beiter vergütungs-/-beteiligungspläne der Jupiter unverändert gültig.

Die Pläne waren jedoch mit einer so genannten „Change of Control“

-Klausel ausgestattet, wonach im Fall der Veräußerung der JIG die

begünstigten Mitarbeiter Anspruch auf einen Teil des Veräuße-

rungserlöses erheben konnten. Dieser Anteil belief sich auf 55,5 Mio

GBP (ca. 75,7 Mio Euro). Im Gegenzug wurden die Mitarbeiterver-

gütungs-/ -beteiligungspläne der JIG ohne Aus zah lung beendet.

Die  Commerzbank hat somit im Geschäftsjahr 2007 keinen Aufwand

aus den Plänen getragen (Vorjahr: 118 Mio Euro). Zum 31.  Dezem -

ber 2006 betrug die  gebildete Rückstellung für die Pläne 156 Mio

Euro. Hiervon wurden 62 Mio Euro für  die Auszahlung der in 2007

fällig gewordenen Pläne der D- und E-Options verbraucht. Die ver-

bleibenden 94 Mio Euro wurden erfolgswirksam aufgelöst.

c) Longfrist-Incentive-Plan der Eurohypo AG 
In 2007 belief sich der berücksichtigte Aufwand für während des

Jahres durch Mitarbeiter geleistete Dienste auf 0,3 Mio Euro (Vor-

jahr: 6 Mio Euro). Zum 31. Dezember 2007 betrug die gebildete

Rückstellung 17 Mio Euro (Vorjahr: 19 Mio Euro).   

Weitere Details und Bedingungen sind in der Note 24 dieses  Ge -

schäftsberichts erläutert. Gemäß IFRS 2 ist der LFI als Vergütungs-

trans aktion mit Barausgleich zu bilanzieren.

(95) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegenüber konzernfremden und nicht

konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll eingezahlte Gesell-

schafts anteile bestehen in Höhe von 0,4 Mio Euro (Vorjahr: 0,4 Mio

Euro).

Für die Liquiditäts-Konsortialbank (Liko) GmbH, Frankfurt am

Main, besteht eine Nachschusspflicht von bis zu 173 Mio Euro.

Auch die einzelnen Bankenverbände haben Nachschussverpflich-

tungen gegenüber der Liko erklärt. Für die Erfüllung dieser Ver-

bind lichkeiten haben sich Konzernunternehmen zugunsten ihres

je weiligen Ver bandes selbstschuldnerisch gegenüber der Liko ver -

bürgt.

Nach § 5 Abs. 10 der Statuten des Einlagensicherungsfonds haben

wir uns verpflichtet, den Bundesverband deutscher Banken e.V.,

Berlin, von Verlusten freizustellen, die diesem durch eine Hilfe  -

lei stung zugunsten von im Mehrheitsbesitz der Commerzbank  

ste hen den Kredit instituten entstehen.

Für Terminbörsen und Clearingstellen, bei denen Wertpapiere als

Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen Verpflichtungen in Höhe

von 1 556 Mio Euro (Vorjahr: 1 095 Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaften Caisse Centrale de  Réescompte S.A.,

Paris, und cominvest Asset Management S.A., Luxemburg, haben

für ausgewählte Fonds Wertentwicklungsgarantien abgegeben.
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Die Bruttogesamtmieten und Barwerte der Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Finanzierungs-Leasingverhältnissen gliedern sich

folgendermaßen:

Im Commerzbank-Konzern wurden für nicht mehr genutzte Gebäude Untermietverträge abgeschlossen. Zahlreiche Verträge besitzen eine

unkündbare Vertragslaufzeit. Hieraus fließen dem Commerzbank-Konzern in den folgenden Jahren folgende Erträge zu:

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.

31.12.2007
Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 478

in einem bis fünf Jahren 1 801

in mehr als fünf Jahren 1 277

Gesamt 3 556

31.12.2007
Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 17

in einem bis fünf Jahren 48

in mehr als fünf Jahren 8

Gesamt 73

Restlaufzeiten zum 31.12. Bruttoinvestitionen Barwert der
Mindestleasingzahlungen

Mio € 2007 2006 2007 2006

in bis zu einem Jahr 471 359 397 308

in einem bis fünf Jahren 809 562 715 494

in mehr als fünf Jahren 53 41 54 36

Gesamt 1 333 962 1 166 838

Angaben als Leasingnehmer – Operating Leasing –
Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen Miet- und Leasingverträge für Gebäude und Geschäftsaus-

stattung und führen im Geschäftsjahr 2007 zu Aufwendungen in Höhe von 283 Mio Euro (Vorjahr: 297 Mio Euro). Für die künftigen Geschäfts-

jahre ist nach dem Stand zum 31. Dezember 2007 mit folgenden Aufwendungen zu rechnen:
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(97) Patronatserklärung

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

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

(98) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemäß § 161 AktG haben wir abgegeben und unseren Aktio-

nären im Internet (www.commerzbank.de) zugänglich gemacht. 

Name Sitz

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau

BRE Bank SA Warschau

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn

cominvest Asset Management GmbH Frankfurt am Main

cominvest Asset Management Ltd. Dublin

cominvest Asset Management S.A. Luxemburg

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Capital Markets Corporation New York

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin

Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH Frankfurt am Main

Commerzbank International S.A. Luxemburg

Commerzbank Zrt. Budapest

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn

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

Hypothekenbank in Essen AG Essen

Intermarket Bank AG Wien

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

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

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

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

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

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

Stampen S.A. Brüssel

Transfinance a.s. Prag
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Die Bruttogesamtmieten und Barwerte der Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Finanzierungs-Leasingverhältnissen gliedern sich

folgendermaßen:

Im Commerzbank-Konzern wurden für nicht mehr genutzte Gebäude Untermietverträge abgeschlossen. Zahlreiche Verträge besitzen eine

unkündbare Vertragslaufzeit. Hieraus fließen dem Commerzbank-Konzern in den folgenden Jahren folgende Erträge zu:

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.

31.12.2007
Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 478

in einem bis fünf Jahren 1 801

in mehr als fünf Jahren 1 277

Gesamt 3 556

31.12.2007
Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 17

in einem bis fünf Jahren 48

in mehr als fünf Jahren 8

Gesamt 73

Restlaufzeiten zum 31.12. Bruttoinvestitionen Barwert der
Mindestleasingzahlungen

Mio € 2007 2006 2007 2006

in bis zu einem Jahr 471 359 397 308

in einem bis fünf Jahren 809 562 715 494

in mehr als fünf Jahren 53 41 54 36

Gesamt 1 333 962 1 166 838

Angaben als Leasingnehmer – Operating Leasing –
Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen Miet- und Leasingverträge für Gebäude und Geschäftsaus-

stattung und führen im Geschäftsjahr 2007 zu Aufwendungen in Höhe von 283 Mio Euro (Vorjahr: 297 Mio Euro). Für die künftigen Geschäfts-

jahre ist nach dem Stand zum 31. Dezember 2007 mit folgenden Aufwendungen zu rechnen:
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwen-

den  den Rechnungslegungsgrundsätzen der Konzernabschluss ein

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver mö -

gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im

Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Ge-

Frankfurt am Main, 11. März 2008

Der Vorstand

schäftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt wird,

dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild ver-

mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vo-

raussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Klaus-Peter Müller Frank Annuscheit Markus Beumer

Achim Kassow

Eric Strutz

Nicholas Teller

Bernd Knobloch

Martin Blessing

Michael Reuther

Wolfgang Hartmann
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Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

Vorsitzender

Uwe Tschäge*)

stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*)

Dott. Sergio Balbinot

Herbert Bludau-Hoffmann*)

Astrid Evers*)

Uwe Foullong*)

Daniel Hampel*)

Dr.-Ing. Otto Happel

Dr. jur. Heiner Hasford

Sonja Kasischke*)

Ehrenvorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Walter Seipp

Wolfgang Kirsch*)

Friedrich Lürßen

(seit 16. Mai 2007)

Werner Malkhoff*)

Ulrich Middelmann

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec.

Klaus Müller-Gebel

Dr. Sabine Reiner*)

Dr. Erhard Schipporeit

(bis 31. Januar 2007)

Prof. Dr. Jürgen Strube

Dr. Klaus Sturany

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Klaus-Peter Müller 

Sprecher

Frank Annuscheit

(seit 1. Januar 2008)

Markus Beumer

(seit 1. Januar 2008)

Martin Blessing

Wolfgang Hartmann 

Dr. Achim Kassow

Bernd Knobloch

Klaus M. Patig

(bis 31. Januar 2007)

Michael Reuther

Dr. Eric Strutz

Nicholas Teller

Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

*) von den Arbeitnehmern gewählt

Aufsichtsrat Vorstand
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwen-

den  den Rechnungslegungsgrundsätzen der Konzernabschluss ein

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver mö -

gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im

Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Ge-

Frankfurt am Main, 11. März 2008

Der Vorstand

schäftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt wird,

dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild ver-

mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vo-

raussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Klaus-Peter Müller Frank Annuscheit Markus Beumer

Achim Kassow

Eric Strutz

Nicholas Teller

Bernd Knobloch

Martin Blessing

Michael Reuther

Wolfgang Hartmann
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Wir haben den von der Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt

am Main, aufgestellten Konzernabschluss – bestehend aus Bilanz,

Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalentwicklung, Kapital-

flussrechnung und Anhang – sowie den Konzernlagebericht für

das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 geprüft.

Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht

nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergän-

zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht lichen

Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesell-

schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-

geführten Prüfung eine Beurteilung über den Konzernabschluss

und den Konzernlagebericht abzugeben. 

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung nach § 317 HGB

unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) fest -

gestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprü -

fung unter ergänzender Beachtung der International Standards  on

Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu pla nen

und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf

die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung

der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den

Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermö gens-, Finanz-

und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin reichender Sicher-

heit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prüfungshandlungen

werden die Kenntnisse über die Geschäfts tätigkeit und über das

wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Er-

wartungen über mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der

Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen

internen Kontrollsystems sowie Nachweise für die Angaben im

Konzernabschluss und Konzernlagebericht überwiegend auf der

Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die Beurtei-

lung der Jahresabschlüsse der in den Konzernabschluss einbezo-

genen Unternehmen, der Ab grenzung des Konsolidierungskreises,

der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsätze

und der wesentlichen Einschätzungen des Vorstands sowie die

Würdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und

des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere

Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage für unsere Beurteilung

bildet. Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonne-

nen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie

in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1

HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermit-

telt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Ver-

hält nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Er-

tragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang

mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes

Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken

der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, 12. März 2008

PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Lothar Schreiber Clemens Koch 

(Wirtschaftsprüfer) (Wirtschaftsprüfer)

Bestätigungsvermerk des 
Konzernabschlussprüfers
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Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

Atlas-Vermögensverwaltungs-Gesellschaft mbH Bad Homburg 100,0 100,0 EUR 1 425 329 – 2)

ATBRECOM Limited i.L. London 100,0 100,0 EUR 1 179 – 50

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

CB Building Kirchberg GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 282 541

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0 100,0 EUR 4 870 1 591

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

COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 47 000 – 2)

COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin 100,0 100,0 EUR – 380 – 655

COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 72 016 18 048

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 88 431 38 550

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 6 036 – 50 192

European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei München 100,0 100,0 EUR 23 213 3 953

Münchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft München 25,5 51,0 EUR 6 715 1 493

MK LUXINVEST S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 3 405 1 125

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

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 13 229 560

CBG Commerz Beteiligungskapital GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 18 – 1 666

Commerz Business Consulting GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 50 – 2)

Commerz Equity Investments Ltd. i.L London 100,0 100,0 GBP 1 213 34

Commerz Grundbesitz
Frankfurt am Main 90,0 90,0 EUR 13 853 2 175

1)

Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. Hongkong/Tokio 100,0 100,0 EUR 35 145 – 3 682

Commerz Service Gesellschaft für Kundenbetreuung mbH Quickborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 100,0 RUB 6 939 832 1 133 527

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 100,0 EUR 55 886 14 810

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 2 476 233 – 2)

BRE Bank SA Warschau 69,9 69,9 PLN 3 080 133 637 231

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 100,0 100,0 PLN 269 651 35 351

BRE Finance France SA Levallois Perret 100,0 100,0 EUR 301 62

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 88 816 38 941

Dom Inwestycyjny BRE Banku SA Warschau 100,0 100,0 PLN 77 611 43 110

Intermarket Bank AG Wien 56,2 56,2 EUR 33 712 4 769

Magyar Factor Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 1 655 907 276 019

Polfactor SA Warschau 100,0 100,0 PLN 35 695 9 904

PTE Skarbiec - Emerytura SA Warschau 100,0 100,0 PLN 154 432 17 214

Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0 CZK 310 122 56 008

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,3 99,3 EUR 187 043 18 960

CCR Actions Paris 92,1 92,1 EUR 4 434 26 652

CCR Chevrillon-Philippe Paris 86,4 86,4 EUR 3 852 922

CCR Gestion Paris 100,0 100,0 EUR 6 513 1 535

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich 100,0 100,0 CHF 215 051 26 908

Commerzbank (Schweiz) AG Private Banking Wien 100,0 100,0 EUR 9 018 – 982 1)

Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 884 843 91 507

Max Lease S.à.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 EUR 476 322

Commerzbank Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 23 548 257 3 007 718

2 Commerzbank Geschäftsbericht 2007

Verbundene Unternehmen
In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen
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Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 GBP 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 GBP 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 100,0 USD 120 089 0

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 54,7 54,7 EUR 408 056 14 702

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 52 1

Commerzbank Immobilien - und Vermögens -
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 23 816 – 2)

verwaltungsgesellschaft mbH

Commerz Real AG 1 Eschborn 100,0 100,0 EUR 245 710 – 2)

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0 EUR 1 – 1 255 1)

Objekt Euro Alsace Paris KG

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 2 946 – 4 1)

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 50,0 50,0 EUR 190 – 9 1)

Objekt Paris KG

SCI EURO ALSACE PARIS Paris 0,0 47,5 EUR 724 – 1 816 1)

AJUNTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 905 – 930 1)

ALMURUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 19 840 347

H 47 GmbH & Co. KG Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 392 – 210 1)

ASCARA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 471 – 355 1)

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

CG New Venture Aktiengesellschaft Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 867 – 3 335 1)

CG New Venture 2 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –26 – 37 1)

CG New Venture 3 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –22 – 32 1)

CG New Venture 4 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –833 – 1 255 1)

CG Real Estate Master FCP-SIF Luxemburg 100,0 100,0 EUR 284 865 – 5 145 1)

Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 21 968 – 2)

Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 5 948 – 2)

Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH 2 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerz Real Verwaltung und Treuhand GmbH 3 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Objekt
Ludwigshafen 94,5 94,4 EUR – 6 935 1 228

Berlin Anthropolis KG

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Objekt
Ludwigshafen 94,5 94,3 EUR – 8 325 2 925

Berlin Grindelwaldweg KG

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

Commerz Real Baucontract GmbH 4 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Baumanagement GmbH 5 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Immobilien GmbH 6 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 12 936 – 2)

Commerz Real Asset Verwaltungsgesellschaft mbH 7 Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

Commerz Real Mobilienleasing GmbH 8 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 9 742 – 11 287

Commerz Real Mietkauf GmbH 9 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

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

Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG Hamburg 100,0 100,0 EUR 313 17

ComSystems GmbH Düsseldorf 98,0 98,0 EUR 1 741 1 533

3

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Verbundene Unternehmen
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Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 GBP 2 0

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 2 0

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 GBP 1 0

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 100,0 USD 120 089 0

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 54,7 54,7 EUR 408 056 14 702

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 52 1

Commerzbank Immobilien - und Vermögens -
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 23 816 – 2)

verwaltungsgesellschaft mbH

Commerz Real AG 1 Eschborn 100,0 100,0 EUR 245 710 – 2)

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0 EUR 1 – 1 255 1)

Objekt Euro Alsace Paris KG

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 2 946 – 4 1)

ATISHA Verwaltungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 50,0 50,0 EUR 190 – 9 1)

Objekt Paris KG

SCI EURO ALSACE PARIS Paris 0,0 47,5 EUR 724 – 1 816 1)

AJUNTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 905 – 930 1)

ALMURUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 19 840 347

H 47 GmbH & Co. KG Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 392 – 210 1)

ASCARA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 471 – 355 1)

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

CG New Venture Aktiengesellschaft Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 867 – 3 335 1)

CG New Venture 2 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –26 – 37 1)

CG New Venture 3 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –22 – 32 1)

CG New Venture 4 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0 EUR –833 – 1 255 1)

CG Real Estate Master FCP-SIF Luxemburg 100,0 100,0 EUR 284 865 – 5 145 1)

Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 21 968 – 2)

Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 5 948 – 2)

Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH 2 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

Commerz Real Verwaltung und Treuhand GmbH 3 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Objekt
Ludwigshafen 94,5 94,4 EUR – 6 935 1 228

Berlin Anthropolis KG

LAUREA MOLARIS GVG mbH & Co. Objekt
Ludwigshafen 94,5 94,3 EUR – 8 325 2 925

Berlin Grindelwaldweg KG

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

Commerz Real Baucontract GmbH 4 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Baumanagement GmbH 5 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

Commerz Real Immobilien GmbH 6 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 12 936 – 2)

Commerz Real Asset Verwaltungsgesellschaft mbH 7 Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

Commerz Real Mobilienleasing GmbH 8 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 9 742 – 11 287

Commerz Real Mietkauf GmbH 9 Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

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

Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG Hamburg 100,0 100,0 EUR 313 17

ComSystems GmbH Düsseldorf 98,0 98,0 EUR 1 741 1 533
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FABA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 95,0 75,0 EUR – 623 10

HAJOBANTA GmbH & Co. Asia Opportunity I KG Düsseldorf 0,0 1,0 EUR 41 784 – 6 327

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 100,0 EUR – 419 180

mbH & Co. Objekt Lampertheim KG

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 90,0 65,0 EUR – 743 58

mbH & Co. Objekte Plön und Preetz KG

NOVELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 8 960 – 2)

REFUGIUM Beteiligungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 1 981 – 15 057 1)

SECUNDO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 5 811 – 2)

Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH 10 Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 7 718 820 – 2)

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 358 134 20 015

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn 79,6 79,6 EUR 449 307 52 561

comdirect private finance AG Quickborn 100,0 100,0 EUR 5 000 – 2)

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn 98,8 98,8 EUR 5 654 012 – 2)

AGV Allgemeine Grundstücksverwaltungs -
Eschborn 100,0 100,0 EUR 40 – 2)

und Verwertungsgesellschaft mbH

GVG Gesellschaft zur Verwertung
Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

von Grundbesitz mbH

IVV Immobilien-Verwaltungs -
Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

und Verwertungsgesellschaft mbH

BACUL Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 16 – 2 1)

EH Estate Management GmbH11 Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

FORUM Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR – 8 239 – 2)

FUTURA Hochhausprojektgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR – 1 282 – 2)

UNICA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 43 – 2)

EHY Real Estate Fund I LLC New York 100,0 100,0 USD – 3 – 28 1)

EHY Sub Asset LLC Wilmington / Delaware 100,0 100,0 USD 211 – 372 1)

Eurohypo Capital Funding LLC I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding LLC II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding Trust I Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

Eurohypo Capital Funding Trust II Wilmington / Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0

EUROHYPO Europäische Hypothekenbank S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 330 649 58 941

Eurohypo (Japan) Corporation Tokio 100,0 100,0 JPY 2 706 948 108 053

Eurohypo Systems GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 550 – 2)

Frankfurter Gesellschaft für Vermögensanlagen
Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

mit beschränkter Haftung

FHB Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 2)

FI Pro-City Immobilien GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

GBG Verwaltungs- und Verwertungs -
Eschborn 100,0 100,0 EUR 312 – 2)

gesellschaft für Grundbesitz mbH

KENSTONE GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

Messestadt Riem »Office am See I« GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR – 2 088 – 2)

Messestadt Riem »Office am See II« GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR – 1 515 – 2)

Messestadt Riem »Office am See III« GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR – 1 954 – 2)

Nordboden Immobilien- und Handels-
Eschborn 100,0 100,0 EUR 315 – 2)

gesellschaft mbH

SB-Bauträger GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)
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SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Hochhaus - KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 287 0

SB-Bauträger GmbH & Co.
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 259 0

Urbis Verwaltungs-KG

WESTBODEN-Bau- und Verwaltungs -
Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

gesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 59 2

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus & Co.
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 252 – 124

Sossenheim KG

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 28 – 6

Wohnbau-Beteiligungsgesellschaft mbH Eschborn 90,0 90,0 EUR 328 – 9

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington / Delaware 100,0 100,0 USD 786 0

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 50,1 EUR 1 228 28

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

and Development GmbH

Dritte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 12 552 – 6 1)

Commerz Transaction Services Mitte GmbH Erfurt 100,0 100,0 EUR 2 714 213 1)

Commerz Transaction Services Nord GmbH Magdeburg 100,0 100,0 EUR 1 492 241 1)

Commerz Transaction Services West GmbH Hamm 100,0 100,0 EUR 1 256 5 1)

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank
Luxemburg 75,0 75,0 EUR 77 428 5 432

Aktiengesellschaft in Luxemburg

Gracechurch TL Ltd. i.L. London 100,0 100,0 EUR 747 – 30

Hibernia Gamma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 60,6 60,6 EUR 175 408 6 187

Hypothekenbank in Essen Aktiengesellschaft Essen 74,0 74,0 EUR 717 435 – 128 016

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Essen 100,0 100,0 EUR – 12 535 – 3 406

KölnTurm MediaPark KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 998 – 2 252

mbH & Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 1 845 337

mbH & Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 11 000 273

mbH & Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 19 251 246

mbH & Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 30 897 1 843

mbH & Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 223 797

mbH & Co., Objekt Venus KG

pdv.com Beratungs-GmbH Bremen 100,0 100,0 EUR 3 190 1 764

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

Stampen S.A. Brüssel 99,4 99,4 EUR 11 205 – 99

South East Asia Properties Limited London 100,0 100,0 GBP 7 419 – 5 240

Real Estate Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 54 548 – 6 955

Lanesborough Limited Bermuda 55,7 55,7 USD 6 386

NALF Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 24 121 – 3 872

The New Asian Property Fund Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 30 073 – 754
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SB-Bauträger GmbH & Co. Urbis Hochhaus - KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 287 0

SB-Bauträger GmbH & Co.
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 259 0

Urbis Verwaltungs-KG

WESTBODEN-Bau- und Verwaltungs -
Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 2)

gesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 59 2

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus & Co.
Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 252 – 124

Sossenheim KG

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 28 – 6

Wohnbau-Beteiligungsgesellschaft mbH Eschborn 90,0 90,0 EUR 328 – 9

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington / Delaware 100,0 100,0 USD 786 0

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 50,1 EUR 1 228 28

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

and Development GmbH

Dritte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 12 552 – 6 1)

Commerz Transaction Services Mitte GmbH Erfurt 100,0 100,0 EUR 2 714 213 1)

Commerz Transaction Services Nord GmbH Magdeburg 100,0 100,0 EUR 1 492 241 1)

Commerz Transaction Services West GmbH Hamm 100,0 100,0 EUR 1 256 5 1)

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank
Luxemburg 75,0 75,0 EUR 77 428 5 432

Aktiengesellschaft in Luxemburg

Gracechurch TL Ltd. i.L. London 100,0 100,0 EUR 747 – 30

Hibernia Gamma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 60,6 60,6 EUR 175 408 6 187

Hypothekenbank in Essen Aktiengesellschaft Essen 74,0 74,0 EUR 717 435 – 128 016

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Essen 100,0 100,0 EUR – 12 535 – 3 406

KölnTurm MediaPark KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 998 – 2 252

mbH & Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 1 845 337

mbH & Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 11 000 273

mbH & Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 19 251 246

mbH & Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 30 897 1 843

mbH & Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 100,0 51,0 EUR 16 223 797

mbH & Co., Objekt Venus KG

pdv.com Beratungs-GmbH Bremen 100,0 100,0 EUR 3 190 1 764

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

Stampen S.A. Brüssel 99,4 99,4 EUR 11 205 – 99

South East Asia Properties Limited London 100,0 100,0 GBP 7 419 – 5 240

Real Estate Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 54 548 – 6 955

Lanesborough Limited Bermuda 55,7 55,7 USD 6 386

NALF Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 24 121 – 3 872

The New Asian Property Fund Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 30 073 – 754
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

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

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

ABANTUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

ABOTORIUM Finanz- und Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ACARINA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACCORIA Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

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

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

ACRONA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

AFINA, Bufete de Socios Financieros S.A. Madrid 98,9 99,7

AFÖG Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 94,2 94,2

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

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

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

AGOR Immobilienverwaltungs-GmbH & Co. KG Köln 94,0 94,0

AGREGATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Haan 100,0 100,0

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

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

AKUSTIA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALACRITAS Verwaltungs- und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALBELLA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

ALDULA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ALEMANTA Photovoltaik Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

Verbundene Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen 3
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

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

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

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

ALIBORA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALIDA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

ALSANTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.Objekt RiCö KG Düsseldorf 0,0 85,0

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

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

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

ALTEREGO Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ALUBRA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

AMITEA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Solar KG Düsseldorf 100,0 65,0

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

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

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

AMUNDA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

AREBA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ARISA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ARQUATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

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

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

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

ALIBORA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALIDA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

ALSANTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.Objekt RiCö KG Düsseldorf 0,0 85,0

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

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

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

ALTEREGO Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

ALUBRA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

AMITEA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Solar KG Düsseldorf 100,0 65,0

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

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

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

AMUNDA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

AREBA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ARISA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ARQUATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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ARVINA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

ASKANZA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 94,4 86,0

mbH & Co.Objekt Lüdenscheid KG

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

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

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

ASSENTO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ASSUNTA Managementgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASTRELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ASTUTIA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ATERNA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ATUNO Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVANCIA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVARICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.Objekt Münchberg KG Düsseldorf 93,2 93,6

AVENDO Beteiligungsgesellschaft mbH Sindelfingen 100,0 100,0

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

BELUS Immobilien- und Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

BRAFERO - Sociedade Imobiliária, S.A. Lissabon 100,0 100,0

BRE Corporate Finance SA Warschau 100,0 100,0

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

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

BRE Ubezpieczenia Towarzystwo Ubezpieczen SA Warschau 100,0 100,0

BRE Wealth Management SA Warschau 100,0 100,0

BRE.locum S.A. Lódz 80,0 80,0

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

BREL-TAXUS Sp. z o.o. Düsseldorf 100,0 100,0

CAP Kiel Betriebs GmbH Kiel 51,0 51,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

CCR Courtage Paris 100,0 100,0

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

CFB-Fonds Transfair GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

CG Japan GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 1 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,0 99,0

CG New Venture 1 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 10 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 11 GmbH & Co. KG i.Gr. Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 12 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 13 GmbH & Co. KG i.Gr. Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 14 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 2 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 5 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 6 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 7 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 8 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 9 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG NL Holding B.V. Amsterdam 100,0 100,0

CG Real Estate Luxemburg S.à.r.l.. Luxemburg 100,0 100,0

CGG Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG Canada GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG France GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

CGM Lux 1 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGM Lux 2 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGM Lux 3 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGS Stadtgalerie Schweinfurt Verwaltungs-GmbH Schweinfurt 75,0 75,0

Cherry Creek Denver, L.P. Wilmington/Delaware 80,0 80,0

Chevrillon Philippe Assurances CPA Paris 100,0 100,0

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

Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

Commerz (Nederland) N.V. Amsterdam 100,0 100,0

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

Commerz Export Finance Ltd. London 100,0 100,0
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BRELINVEST Sp. z o.o. Fly 2 Sp. komandytowa Warschau 100,0 100,0

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

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

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

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

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

BREL-TAXUS Sp. z o.o. Düsseldorf 100,0 100,0

CAP Kiel Betriebs GmbH Kiel 51,0 51,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

CCR Courtage Paris 100,0 100,0

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

CFB-Fonds Transfair GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

CG Japan GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 1 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,0 99,0

CG New Venture 1 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 10 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 11 GmbH & Co. KG i.Gr. Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 12 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 13 GmbH & Co. KG i.Gr. Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 14 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 2 Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 100,0

CG New Venture 5 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 6 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 7 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 8 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG New Venture 9 GmbH & Co. KG Wiesbaden 99,9 99,0

CG NL Holding B.V. Amsterdam 100,0 100,0

CG Real Estate Luxemburg S.à.r.l.. Luxemburg 100,0 100,0

CGG Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG Canada GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG France GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

CGM Lux 1 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGM Lux 2 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGM Lux 3 S.à.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

CGS Stadtgalerie Schweinfurt Verwaltungs-GmbH Schweinfurt 75,0 75,0

Cherry Creek Denver, L.P. Wilmington/Delaware 80,0 80,0

Chevrillon Philippe Assurances CPA Paris 100,0 100,0

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

Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

Commerz (Nederland) N.V. Amsterdam 100,0 100,0

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

Commerz Export Finance Ltd. London 100,0 100,0
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

Commerz Grundbesitz - Gestao de Centros Comercials
Lissabon 100,0 100,0

Sociedade Unipessoal, Lda.

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

Commerz Management Services Ltd. Dublin 100,0 100,0

Commerz Nominees Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0 100,0

Commerz Real Autoleasing GmbH 12 Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Direkt GmbH 13 Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Projektconsult GmbH 14 Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz Real Vertrieb GmbH 15 Düsseldorf 100,0 100,0

Commerz U.S. Financial Corporation Wilmington/Delaware 100,0 100,0

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

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

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

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

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curacao 100,0 100,0

Commerzbank Representative Office Nigeria Limited Lagos 100,0 100,0

Commerzbank Representative Office Panama, S.A. City of Panama 100,0 100,0

Commerzbank Sao Paulo Servicos Ltda. Sao Paulo 100,0 100,0

CommerzKommunalbau GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzLeasing Ceska republika s.r.o. Prag 100,0 100,0

CommerzLeasing GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzLeasing Nederland B.V. Capelle a / d Ijssel 100,0 100,0

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

CR KaiserKarree Holding Luxemburg 100,0 100,0

CSK Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Czwarty Polski Fundusz Rozwoju Sp. z o.o. Krakau 100,0 100,0

Delphi I Eurohypo LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

Delphi Immobilien I GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien II GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien III GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Delphi Immobilien IV GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

DOMINO Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co.
Frankfurt am Main 100,0 100,0

Objekt Neue Mainzer Straße KG

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

dozent.it Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

EHY Securities (USA), LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

emFinanse Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Erste StorCom AG Frankfurt am Main 100,0 100,0

Espacio León PropCo, S.L. Madrid 100,0 100,0

Essen Hyp Immobilien GmbH Essen 100,0 100,0

EuREAM GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Eurohypo Investment Banking Limited London 100,0 100,0

Eurohypo Nominees 1 Limited London 100,0 100,0

Eurologistik 1 Leasehold General Partner bvba Brüssel 100,0 100,0
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Fernwärmenetz Leipzig GmbH Leipzig 100,0 100,0

FM LeasingPartner GmbH Bissendorf 50,4 52,4

Fonds d'Investissements Proudreed SCI Paris 100,0 100,0

Forum Algarve - Gestao de Centros Comercials Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Forum Almada - Gestao de Centro Comercial Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Forum Almada - Gestao de Centro Comercial
Lissabon 100,0 100,0

Sociedade Unipessoal, Lda. II & Comandita

Forum Montijo - Gestao de Centro Comercial Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Frega Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Goldkey Investimentos Immobiliarios LDA Lissabon 100,0 100,0

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0

Grundstücks- und Vermögensverwaltungsgesellschaft Geretsried mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Alpha mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Beta mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Pfronten mbH i.L. Düsseldorf 100,0 100,0

H 47 Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,4 94,4

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

HDW Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Hildegund Ltd. i.L. London 100,0 100,0

HVI Handels- und Verwertungsgesellschaft für Immobilien mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Immobilien Expertise GmbH Essen 100,0 100,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH Leipzig 75,0 75,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH & Co.
Leipzig 75,0 75,0

Projektentwicklungs-KG i. L.

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

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Reeder & Co.
Düsseldorf 82,7 82,7

Objekt Airport Bürocenter Dresden KG

Immobilienverwaltungs- und Vertriebsgesellschaft
Berlin 100,0 100,0

Villen am Glienicker Horn mbH

Immobilienverwaltungsgesellschaft Altwismar mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0 100,0

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

LAUREA MOLARIS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

Mädler-Passage Leipzig Grundstück Verwaltung GmbH Leipzig 88,0 88,0

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

NACONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFARI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFIRINA Schiffsbetriebsgeselslchaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NARDUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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Fernwärmenetz Leipzig GmbH Leipzig 100,0 100,0

FM LeasingPartner GmbH Bissendorf 50,4 52,4

Fonds d'Investissements Proudreed SCI Paris 100,0 100,0

Forum Algarve - Gestao de Centros Comercials Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Forum Almada - Gestao de Centro Comercial Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Forum Almada - Gestao de Centro Comercial
Lissabon 100,0 100,0

Sociedade Unipessoal, Lda. II & Comandita

Forum Montijo - Gestao de Centro Comercial Sociedade Unipessoal, Lda. Lissabon 100,0 100,0

Frega Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Goldkey Investimentos Immobiliarios LDA Lissabon 100,0 100,0

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0

Grundstücks- und Vermögensverwaltungsgesellschaft Geretsried mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Alpha mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Beta mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Pfronten mbH i.L. Düsseldorf 100,0 100,0

H 47 Verwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 94,4 94,4

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

HDW Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Hildegund Ltd. i.L. London 100,0 100,0

HVI Handels- und Verwertungsgesellschaft für Immobilien mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Immobilien Expertise GmbH Essen 100,0 100,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH Leipzig 75,0 75,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH & Co.
Leipzig 75,0 75,0

Projektentwicklungs-KG i. L.

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

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Reeder & Co.
Düsseldorf 82,7 82,7

Objekt Airport Bürocenter Dresden KG

Immobilienverwaltungs- und Vertriebsgesellschaft
Berlin 100,0 100,0

Villen am Glienicker Horn mbH

Immobilienverwaltungsgesellschaft Altwismar mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0 100,0

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

LAUREA MOLARIS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

Mädler-Passage Leipzig Grundstück Verwaltung GmbH Leipzig 88,0 88,0

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

NACONA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NACONGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFARI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAFIRINA Schiffsbetriebsgeselslchaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NARDUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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NASIRO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUCULA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMARE Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUPEUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURANTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUSOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTARO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTESSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTINO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIRA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTORIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTUGO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVALIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIFIORI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGA Schiffsbeteiligung GmbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGATO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGOLO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVILO Vermietungsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVINA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIPOS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIRENA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIROSSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVISTA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

NAVITA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITARIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITURA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTANA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTILA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTORA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUNO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

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

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamme KG Düsseldorf 100,0 100,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 100,0 100,0

Objekt Wiemelhausen KG
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

Neuma Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 69,0 69,0

Newincco 308 Limited London 100,0 100,0

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

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Mainz 100,0 100,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

NURUS Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ORNAS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

OSKAR Medienbeteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

PAREO Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Leipzig 100,0 100,0

Proudreed Investment Fund S.a.r.l. Paris 100,0 100,0

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

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

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

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

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

RESIDO Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIMA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIPA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 50,0 65,0

Objekt Baden-Airpark KG

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

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

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 94,0 85,0

Objekt Kreilinger KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschat mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

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

SOLTRX Solutions for financial business GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

StiftungsTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 94,9 97,0

Objekt Ostfildern KG

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH Essen 100,0 100,0

Transfactor Slovakia AS Bratislava 100,0 100,0

13| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Verbundene Unternehmen
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Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

Neuma Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 69,0 69,0

Newincco 308 Limited London 100,0 100,0

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

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Mainz 100,0 100,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

NURUS Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ORNAS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

OSKAR Medienbeteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

PAREO Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Leipzig 100,0 100,0

Proudreed Investment Fund S.a.r.l. Paris 100,0 100,0

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

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

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

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

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

RESIDO Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIMA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIPA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 50,0 65,0

Objekt Baden-Airpark KG

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

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

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 94,0 85,0

Objekt Kreilinger KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschat mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

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

SOLTRX Solutions for financial business GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

StiftungsTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 94,9 97,0

Objekt Ostfildern KG

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH Essen 100,0 100,0

Transfactor Slovakia AS Bratislava 100,0 100,0

13| Konzern-Abschluss
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14 Commerzbank Anteilsbesitz

Name Sitz Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

TRANSFERIA Managementgesellschaft mbH Dortmund 100,0 100,0

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

Vierte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Bad Soden am Taunus 100,0 100,0

Vierte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH i.L. Frankfurt am Main 100,0 100,0

Wijkertunnel Beheer III B.V. Amsterdam 100,0 100,0

Winning Partners Limited Hongkong 100,0 100,0

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

Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 2)

F-289

Anteilsbesitzliste .2007 Anteilsbesitzliste .2007



15

Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

Capital Investment Trust Corporation Taipeh / Taiwan 24,0 24,0 TWD 2 174 834 485 352

Commerz Unternehmensbeteiligungs-Aktiengesellschaft Frankfurt am Main 40,0 40,0 EUR 117 440 14 782

COMUNITHY Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9 EUR – 8 476 – 733

Delphi I LLC Wilmington/Delaware 33,3 34,0 EUR – 188 331 – 78 277

Deutsche Schiffsbank AG Bremen/Hamburg 40,0 40,0 EUR 582 787 52 408

Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V. Amsterdam 33,3 33,3 EUR 6 616 3 827

ILV Immobilien-Leasing Verwaltungsgesellschaft
Düsseldorf 50,0 50,0 EUR 28 748 622

Düsseldorf mbH

Prospect Poland UK, L.P. i.L. St. Helier / Jersey 41,6 41,9 USD 1 437 271

Reederei MS »E.R. INDIA« Beteiligungsgesellschaft
Hamburg 26,1 26,1 EUR 13 338 2 052

mbH & Co.KG

Servicing Advisors Deutschland GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0 EUR 6 475 1 826

Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH Berlin 50,0 50,0 EUR – 9 390 0

Assoziierte Unternehmen
In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Assoziierte Unternehmen
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Name Sitz
Kapitalanteil Stimmanteil Währung Eigenkapital Jahresergebnis

in % in % in Tsd in Tsd

Capital Investment Trust Corporation Taipeh / Taiwan 24,0 24,0 TWD 2 174 834 485 352

Commerz Unternehmensbeteiligungs-Aktiengesellschaft Frankfurt am Main 40,0 40,0 EUR 117 440 14 782

COMUNITHY Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9 EUR – 8 476 – 733

Delphi I LLC Wilmington/Delaware 33,3 34,0 EUR – 188 331 – 78 277

Deutsche Schiffsbank AG Bremen/Hamburg 40,0 40,0 EUR 582 787 52 408

Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V. Amsterdam 33,3 33,3 EUR 6 616 3 827

ILV Immobilien-Leasing Verwaltungsgesellschaft
Düsseldorf 50,0 50,0 EUR 28 748 622

Düsseldorf mbH

Prospect Poland UK, L.P. i.L. St. Helier / Jersey 41,6 41,9 USD 1 437 271

Reederei MS »E.R. INDIA« Beteiligungsgesellschaft
Hamburg 26,1 26,1 EUR 13 338 2 052

mbH & Co.KG

Servicing Advisors Deutschland GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0 EUR 6 475 1 826

Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH Berlin 50,0 50,0 EUR – 9 390 0

Assoziierte Unternehmen
In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Assoziierte Unternehmen

16 Commerzbank Anteilsbesitz

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

121 KHS Limited London 25,0 25,0

229 W. 36th Street Partnership LP Wilmington / Delaware 49,0 50,0

36th STREET CO-INVESTMENT, L.P. Wilmington / Delaware 49,0 50,0

ACREDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Conow KG Düsseldorf 0,0 50,0

ACREDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt NESTLÉ KG Düsseldorf 0,0 50,0

ALFUTURA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte Hessen KG Düsseldorf 0,0 50,0

Ampton B.V. Amsterdam 50,0 50,0

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

ASTIRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

ASTRELLA Grundstücks-Vermietungsgesell.
Berlin 0,0 50,0

mbH & Co. Objekt Seniorenzentrum Schwerin KG

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

AVENDO Beteiligungsgesellschaft
Sindelfingen 0,0 50,0

mbH & Co. Objekt Fernwärmenetz Cottbus KG

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

Bonitos Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0

BONUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 30,0 30,0

C&W Projektentwicklungsgesellschaft mbH Düsseldorf 49,9 49,9

CETERA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 5,0 33,3

mbH & Co. Objekt Weinheim KG

CHRISTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Rottweil KG Düsseldorf 2,0 33,3

Commerz Cherry Creek Realty, LLC Wilmington/Delaware 49,0 33,3

Commerz GOA Realty Associates, LLC Atlanta 49,0 50,0

Commerz GOA Realty Management, LLC Atlanta 49,0 33,0

COMMERZ PARTNER Beratungsgesellschaft
Frankfurt am Main 50,0 50,0

für Vorsorge- und Finanzprodukte mbH

Commerz Realty Associates GP V, LLC Wilmington/Delaware 49,0 50,0

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

Compania de Factoring S.A. Bukarest 50,0 50,0

COMPAT Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9

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

Dr. Gubelt Immobilien Vermietungs-Gesellschaft mbH & Co. Hotelbau KG Düsseldorf 0,0 50,0

Dr. Gubelt Immobilien Vermietungs-Gesellschaft mbH&Co. Objekt Bochum KG Düsseldorf 0,0 50,0

Dr. Gubelt Immobilien Vermietungs-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

edding AG & Co. Grundstücksverwaltung OHG Düsseldorf 0,0 50,0

Eurohypo Asset Management Ltd. London 50,0 50,0

FORNAX Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FOSSUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 24,8 25,0

FUGA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

FUNGOR Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 43,6 43,6

GbR BLB + GVG mbH München 42,0 42,0

Gesellschaft für Kreditsicherung mbH Berlin 26,7 26,7

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

GoA Realty Management I, L.L.C. Atlanta 5,0 49,0

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

Assoziierte Unternehmen
Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

GRADARA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRALANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMEDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMOLDINA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

GRAMOLINDA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

GRANOS Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRASSANO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRATNOMA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRENADO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRETANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GREZANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRISLEVA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRONDOLA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROSINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROTEGA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMENTO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMONA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUNATA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GZ Verwaltungsgesellschaft für Transportmittel GmbH München 50,0 50,0

Hibernia Beta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 21,4 21,4

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 45,0 45,0

Hibernia Sigma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Dr. Rühl & Co. Objekt Stutensee KG Düsseldorf 3,5 23,8

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Eindhoven B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Stopera B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

IWP International West Pictures Zweite Verwaltungs GmbH Köln 50,0 50,0

Kapelaansdijk I BV. Amsterdam 25,0 25,0

Koppelenweg I BV Hoevelaken 33,3 33,3

LECTIO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 5,0 30,0

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

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 0,0 21,3

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Königstein KG Grünwald (München) 0,0 21,3

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft
Düsseldorf 1,0 30,0

mbH & Co. Objekt El Baldio 1 KG

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

MAECENA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 5,0 33,3

mbH & Co. Objekt Dortmund KG

MAHO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH
Schönefeld

50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

MANICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 5,0 50,0

mbH & Co. Objekt Neutraubling KG

Marie Lease S.à.r.l. Luxemburg 49,0 49,0

MARIUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hannover KG Düsseldorf 21,0 40,0

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Assoziierte Unternehmen
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Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

GRADARA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRALANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMEDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMOLDINA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

GRAMOLINDA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

GRANOS Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRASSANO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRATNOMA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRENADO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRETANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GREZANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRISLEVA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRONDOLA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROSINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROTEGA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMENTO Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMONA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUNATA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GZ Verwaltungsgesellschaft für Transportmittel GmbH München 50,0 50,0

Hibernia Beta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 21,4 21,4

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 45,0 45,0

Hibernia Sigma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0 25,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Dr. Rühl & Co. Objekt Stutensee KG Düsseldorf 3,5 23,8

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Eindhoven B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Stopera B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

IWP International West Pictures Zweite Verwaltungs GmbH Köln 50,0 50,0

Kapelaansdijk I BV. Amsterdam 25,0 25,0

Koppelenweg I BV Hoevelaken 33,3 33,3

LECTIO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 5,0 30,0

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

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 0,0 21,3

LOUISENA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Königstein KG Grünwald (München) 0,0 21,3

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft
Düsseldorf 1,0 30,0

mbH & Co. Objekt El Baldio 1 KG

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

MAECENA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 5,0 33,3

mbH & Co. Objekt Dortmund KG

MAHO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH
Schönefeld

50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

MANICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft
Düsseldorf 5,0 50,0

mbH & Co. Objekt Neutraubling KG

Marie Lease S.à.r.l. Luxemburg 49,0 49,0

MARIUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hannover KG Düsseldorf 21,0 40,0

| Konzern-Abschluss
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Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

MINERVA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Radolfzell KG Düsseldorf 21,0 21,0

MITEC engine.tec gmbH & Co. Objekt Krauthausen KG Eisenach 0,5 45,0

Mobilien Vermietungsgesellschaft Nederland B.V. Capelle a / d Ijssel 30,0 30,0

MOLARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kurhaus KG Düsseldorf 100,0 49,0

MOLCASA Vermietungsgesellschaft Objekt Smart mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

MOLGRADO Vermietungsgesellschaft Objekt Göttingen und Oldenburg mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Aquarius KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Aries KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf Hohe Straße KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Geminus KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Halle Markt 11 KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Halle Riegel KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Pforzheim KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Taurus KG Düsseldorf 98,5 49,0

MOLSURA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

MOLWANKUM Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 6,0 31,0

Objekt Landkreis Hildburghausen KG

Montrada GmbH Bad Vilbel 50,0 50,0

MS »Meta« Stefan Patjens GmbH & Co. KG Drochtersen 30,5 30,5

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »GABRIEL SCHULTE« KG Hamburg 0,0 50,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co.
Hamburg 0,0 50,0

MS »MAERSK NOTTINGHAM« KG

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »NEDLLOYD VALENTINA« KG Hamburg 0,0 50,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »NEDLLOYD ADRIANA« KG Hamburg 0,0 50,0

NAVALIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »NEDLLOYD JULIANA« KG Hamburg 0,0 50,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »MONACO« KG Hamburg 0,0 43,5

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS »MONTPELLIER« KG Hamburg 0,0 43,5

NAVO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Augsburg OHG Haan 0,0 50,0

NAVO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 10,0 50,0

NAVO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köln KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bergkamen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Erlangen KG Düsseldorf 10,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fellbach OHG Düsseldorf 50,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Landau KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Vilkerath KG Düsseldorf 0,0 50,0

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Villingen-Schwenningen KG

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

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

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Castrop-Rauxel KG

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fürth KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gelsenkirchen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Görlitz KG Düsseldorf 0,0 50,0
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NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Groß-Kienitz OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamburg KG Düsseldorf 0,0 45,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Koblenz-Kesselheim KG

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köln-Marsdorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weishaupt OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Worms KG Düsseldorf 0,0 50,0

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzey KG Mainz 0,0 50,0

NOSSIA Grundstücks-Verwaltungsgesellschaft mbH&Co. KG Grünwald (München) 2,5 25,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Berlin 0,0 50,0

Objekt Technologiepark Adlershof KG

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Kraftwerk Hessen KG

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH
Schönefeld

50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

ProCredit Bank S.A. Bukarest 21,0 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Dürrheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dauchingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraichtal KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lichtenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neu-Ulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Stuttgart-Feuerbach KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Areal Solvay KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 2,5 35,0

Logistikobjekt Schweinfurt KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Garmisch-Partenkirchen KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Innovationspark Rahms KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Nürnberg-Gleißhammer KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Sindelfingen Schwertstraße KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Averdunk KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bankakademie KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt CAP Kiel KG Düsseldorf 94,0 40,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dettingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Europaplatz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fischerwerke KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Frechen KG Düsseldorf 0,0 50,0

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Assoziierte Unternehmen

F-294

Anteilsbesitzliste .2007 Anteilsbesitzliste .2007



19

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Groß-Kienitz OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamburg KG Düsseldorf 0,0 45,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Koblenz-Kesselheim KG

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köln-Marsdorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Weishaupt OHG Düsseldorf 0,0 50,0

NORA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Worms KG Düsseldorf 0,0 50,0

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzey KG Mainz 0,0 50,0

NOSSIA Grundstücks-Verwaltungsgesellschaft mbH&Co. KG Grünwald (München) 2,5 25,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Berlin 0,0 50,0

Objekt Technologiepark Adlershof KG

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Kraftwerk Hessen KG

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH
Schönefeld

50,0 50,0
(Krs. Dahme-Spreewald)

ProCredit Bank S.A. Bukarest 21,0 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bad Dürrheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dauchingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kraichtal KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lichtenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neu-Ulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

RAMONIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Stuttgart-Feuerbach KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Areal Solvay KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 2,5 35,0

Logistikobjekt Schweinfurt KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Garmisch-Partenkirchen KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Innovationspark Rahms KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Nürnberg-Gleißhammer KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Sindelfingen Schwertstraße KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Averdunk KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bankakademie KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt CAP Kiel KG Düsseldorf 94,0 40,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dettingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Europaplatz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Fischerwerke KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Frechen KG Düsseldorf 0,0 50,0
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ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Friedrichsdorf KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gerlingen KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Gutenbergstraße KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Gymnasium Buchholz KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hagen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hannover KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Haßfurt KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hirschhorn KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Holzstraße KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kahl KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köln-Porz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lechfeld KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lüdenscheid KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Mainz KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Moers KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Münchner Hof KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarkanal KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Neustadt/Wied KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ochsenfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Pforzheim KG Düsseldorf 0,5 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 25,0

Objekt Recklinghausen KG

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Sindelfingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Singen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Tennenlohe KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte topwert KG Düsseldorf 0,0 25,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Am Hammergarten KG

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Bad Schönborn KG

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dieselstraße KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt FINOVA KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Frankfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Garching KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kässbohrer KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kelsterbach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Logistik-Center Heilbronn KG

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Mönchengladbach KG
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ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenbach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Östringen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Entwicklungs-KG für Hotels

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Hotelvermietungs KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Bad Salzuflen KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bamberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Braunschweig KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt BURDA Medien Park KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt BURDA Offenburg KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Eckental KG Düsseldorf 0,0 45,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ellwangen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Fenepark Kempten KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gründau-Lieblos KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hüttenheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ingelheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt ISF Sindlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Koblenz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köngen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenselbold KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Liesborn KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Maichingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarsulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oelkinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Olpe KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Podelwitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Puma KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ratingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Reime KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Römerberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schwalbach KG Düsseldorf 6,6 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schweinfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Ulm-Himmelweiler KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Veldhoven KG Düsseldorf 0,0 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wustermark KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekte Nürnberg/Regensburg KG

Name Sitz
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ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenbach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Östringen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Entwicklungs-KG für Hotels

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Hotelvermietungs KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Bad Salzuflen KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Bamberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Braunschweig KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt BURDA Medien Park KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt BURDA Offenburg KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Eckental KG Düsseldorf 0,0 45,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ellwangen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Essen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ettlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Fenepark Kempten KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Gründau-Lieblos KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hüttenheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ingelheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt ISF Sindlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Koblenz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Köngen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Langenselbold KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Liesborn KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Maichingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neckarsulm KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Oelkinghausen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Offenburg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Olpe KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Podelwitz KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Puma KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ratingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Reime KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Römerberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schwalbach KG Düsseldorf 6,6 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Schweinfurt KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Ulm-Himmelweiler KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Veldhoven KG Düsseldorf 0,0 35,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Wustermark KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekte Nürnberg/Regensburg KG

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt
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ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekte TANK & RAST KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Berlin KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Haus der Schiffahrt KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Kürnach KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Möbel Wallach Celle KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Nürnberg KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Airporthotel München-Halbergmoos KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Düsseldorf KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt Hafenhaus Lübeck KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Heddernheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Lünen/Soest KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Düsseldorf 0,0 50,0

Objekt München-Flughafen Hotel KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Pforzheim KG Düsseldorf 0,0 50,0

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co.
Berlin 0,0 35,0

Objekt Reinraum Berlin Adlershof KG

ROSOLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Reutlingen KG Düsseldorf 0,0 50,0

S.E.A. Hotels Investment AB Danderyd 50,0 50,0

SOMENTEC Software AG Langen 35,7 35,7

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

U.S. Residential I GP, L.L.C. Wilmington/Delaware 49,0 49,0

U.S. Residential Investment I, L.P. Wilmington/Delaware 33,3 33,3

Xtrade SA Warschau 24,9 24,9

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt
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Name
Sitz / Sitz der Kapitalanteil Währung Eigenkapital
Verwaltungsgesellschaft in % in Tsd

Al Shorouq 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP – 4

CB Mezzanine Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 203 1)

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 346

CoCo Finance 2006-1 plc Dublin 0,00 EUR 91

CoSMO Finance 2007-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0 1)

Glastonbury 2007-1 plc Dublin 0,00 EUR 41 1)

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 EUR 8

Kaiserplatz Gesellschaften: 0,00 EUR 617

Asset Securitisation Programme for Insured
Dublin

Receivables Ltd. (ASPIRE)

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 8 Limited St. Helier / Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 14 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 17 Limited St. Helier / Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 18 Limited St. Helier / Jersey 1)

MidCABS Limited St. Helier / Jersey

KP Avalon Ltd. Dublin 1)

KP CoCo Funding No. 1 Limited St. Helier / Jersey

Sword Funding No. 1 Limited St. Helier / Jersey

KP Semper No. 1 Ltd. St. Helier / Jersey 0,00 EUR 90

KREATIV 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 1 268

Plymouth Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 193

Portland Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP – 1 734

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

Semper Finance 2007-1 GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR – 2 801 1)

Shannon Capital plc Dublin 0,00 EUR 1 160

Times Square Funding Financials LLC New York 0,00 EUR 27

TS Co. mit One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 2 / SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Zweckgesellschaften und Spezialfonds
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Name
Sitz / Sitz der Kapitalanteil Währung Eigenkapital
Verwaltungsgesellschaft in % in Tsd

Al Shorouq 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP – 4

CB Mezzanine Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 203 1)

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 346

CoCo Finance 2006-1 plc Dublin 0,00 EUR 91

CoSMO Finance 2007-1 Ltd. Dublin 0,00 EUR 0 1)

Glastonbury 2007-1 plc Dublin 0,00 EUR 41 1)

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 EUR 8

Kaiserplatz Gesellschaften: 0,00 EUR 617

Asset Securitisation Programme for Insured
Dublin

Receivables Ltd. (ASPIRE)

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 8 Limited St. Helier / Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 14 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited St. Helier / Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 17 Limited St. Helier / Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 18 Limited St. Helier / Jersey 1)

MidCABS Limited St. Helier / Jersey

KP Avalon Ltd. Dublin 1)

KP CoCo Funding No. 1 Limited St. Helier / Jersey

Sword Funding No. 1 Limited St. Helier / Jersey

KP Semper No. 1 Ltd. St. Helier / Jersey 0,00 EUR 90

KREATIV 1 Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 1 268

Plymouth Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 EUR – 193

Portland Capital Limited St. Helier / Jersey 0,00 GBP – 1 734

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

Semper Finance 2007-1 GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR – 2 801 1)

Shannon Capital plc Dublin 0,00 EUR 1 160

Times Square Funding Financials LLC New York 0,00 EUR 27

TS Co. mit One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 2 / SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften

| Konzern-Abschluss
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Name
Sitz / Sitz der Anteil des Investors Währung Fondsvolumen
Verwaltungsgesellschaft am Fonds in % in Tsd

CDBS-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 93 717

CDBS-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 92 175

CDBS-Cofonds III Frankfurt am Main 100,00 EUR 93 248

CDBS-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,00 EUR 90 229

CICO-Fonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 273 340

cominvest Short Term Plus Luxemburg 63,00 EUR 436 000 1)

Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge Luxemburg 100,00 EUR 41 222

OP-Fonds CDBS V Köln 100,00 EUR 89 968

SUK-Cofonds Frankfurt am Main 100,00 EUR 653 114 1)

Zweckgesellschaften und Spezialfonds
In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Spezialfonds

Name Sitz
Kapitalanteil in % Stimmanteil in %

insgesamt insgesamt

ConCardis GmbH Frankfurt am Main 6,0 6,0

EURO Kartensysteme EUROCARD und eurocheque
Frankfurt am Main 6,0 6,0

Gesellschaft mit beschränkter Haftung 16

Linde Aktiengesellschaft München 8,2 8,2

Open Joint-Stock Company Promsvyazbank Moskau 15,3 15,3

Beteiligungen an großen Kapitalgesellschaften, bei denen
die Beteiligung 5% der Stimmrechte überschreitet

Fußnoten
1 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing und Immobilien AG « wurde »Commerz Real AG «
2 Umfirmiert: aus » CFB Commerz Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH« wurde »Commerz Real Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH«
3 Umfirmiert: aus » CFB Verwaltung und Treuhand GmbH« wurde »Commerz Real Verwaltung und Treuhand GmbH«
4 Umfirmiert: aus » CommerzBaucontract GmbH« wurde »Commerz Real Baucontract GmbH«
5 Umfirmiert: aus » CommerzBaumanagement GmbH« wurde »Commerz Real Baumanagement GmbH«
6 Umfirmiert: aus » CommerzImmobilien GmbH« wurde »Commerz Real Immobilien GmbH«
7 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing Asset Verwaltungsgesellschaft mbH« wurde »Commerz Real Asset Verwaltungsgesellschaft mbH«
8 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing Mobilien GmbH« wurde »Commerz Real Mobilienleasing GmbH«
9 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing Mietkauf GmbH« wurde »Commerz Real Mietkauf GmbH«
10 Umfirmiert: aus » Commerzbank Inlandsbanken Holding AG « wurde »Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH«
11 Umfirmiert: aus » CASIA Immobilien-Management GmbH« wurde » EH Estate Management GmbH«
12 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing Auto GmbH« wurde »Commerz Real Autoleasing GmbH«
13 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing Direkt GmbH« wurde »Commerz Real Direkt GmbH«
14 Umfirmiert: aus » CommerzProjektconsult GmbH« wurde » 2Commerz Real Projektconsult GmbH«
15 Umfirmiert: aus » CommerzLeasing und Immobilien Vertrieb GmbH« wurde »Commerz Real Vertrieb GmbH«
16 Umfirmiert: aus »EURO Kartensysteme GmbH« wurde »EURO Kartensysteme EUROCARD und eurocheque Gesellschaft mit beschränkter Haftung «
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1) Im Geschäftsjahr erstmals in den Konzernabschluss einbezogen
2) Ergebnisabführungsvertrag
3) Die Angaben gemäß § 285 Nr.11a HGB sind wegen untergeordneter Bedeutung nach § 286 Abs. 3 Nr.1 HGB unterblieben.

Devisenkurse für 1 Euro zum 31.12.2007:

Großbritannien GBP 0,73335

Japan JPY 164,93000

Polen PLN 3,59350

Russland RUB 35,98600

Schweiz CHF 1,65470

Singapur SGD 2,11630

Taiwan TWD 47,83000

Tschechische Republik CZK 26,62800

Ungarn HUF 253,73000

USA USD 1,47210

| Konzern-Abschluss
› Anteilsbesitz
› Zweckgesellschaften und Spezialfonds

Anmerkungen und Erläuterungen
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Erfolgsrechnung 1.1.–31.12.2006 1.1.–31.12.20051) Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Zinserträge 18 841 12 522 50,5

Zinsaufwendungen 14 925 9 355 59,5

Zinsüberschuss (29) 3 916 3 167 23,7

Risikovorsorge im Kreditgeschäft (10, 30, 46) –878 –521 68,5

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 3 038 2 646 14,8

Provisionserträge 3 418 2 817 21,3

Provisionsaufwendungen 557 402 38,6

Provisionsüberschuss (31) 2 861 2 415 18,5

Handelsergebnis2) (32) 1 177 685 71,8

Ergebnis aus Beteiligungs- und
Wertpapierbestand (Available for Sale) (33) 770 647 19,0

Sonstiges Ergebnis (34) –14 26 ·

Verwaltungsaufwendungen (35) 5 204 4 662 11,6

Operatives Ergebnis 2 628 1 757 49,6

Restrukturierungsaufwendungen (36) 253 37 ·

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit/ 
Ergebnis vor Steuern 2 375 1 720 38,1

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (37) 587 427 37,5

Ergebnis nach Steuern 1 788 1 293 38,3

Konzernfremden Gesellschaftern 
zustehende Gewinne/Verluste –191 –106 80,2

Konzernüberschuss (38) 1 597 1 187 34,5

gewinn- und verlustrechnung

105

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
2) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen; 

den Ausweis des Vorjahres haben wir entsprechend angepasst.
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Gewinnverwendung 2006 20051) Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Konzernüberschuss (38) 1 597 1 187 34,5

Einstellung in die Gewinnrücklagen –1 104 –859 28,5

Konzerngewinn 493 328 50,3

Der Konzerngewinn entspricht dem Bilanzgewinn der

Commerzbank Aktiengesellschaft. Der Hauptversamm-

lung wird vorgeschlagen, aus dem Jahresüberschuss der

Commerzbank Aktiengesellschaft eine Dividende in Höhe

von 0,75 Euro je Aktie zu zahlen. Bei 657168 541 Stück aus-

gegebenen Aktien ergibt dies eine Ausschüttungssumme

von 493 Mio Euro. Im Vorjahr wurde eine Dividende in

Höhe von 0,50 Euro je Aktie ausgeschüttet.

Ergebnis je Aktie 2006 20051) Veränderung

Notes € € in %

Gewinn je Aktie (38) 2,43 1,97 23,4

Der nach den IAS/IFRS errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem Konzernüberschuss. Minderheitenanteile bleiben

dabei unberücksichtigt. Ein verwässertes Ergebnis je Aktie stellte sich nicht, da wie im Vorjahr keine Wandel- oder

Optionsrechte im Umlauf waren. 

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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Aktiva 31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Barreserve (8, 41) 5 967 8 628 –30,8

Forderungen an Kreditinstitute (9, 42, 44, 45) 75 271 86 203 –12,7

Forderungen an Kunden (9, 43, 44, 45) 294 471 153 674 91,6

Risikovorsorge (10, 46) –7 371 –5 181 42,3

Positive Marktwerte aus derivativen 
Sicherungsinstrumenten (12, 47) 6 979 4 734 47,4

Handelsaktiva (13, 48) 85 527 100 321 –14,7

Beteiligungs- und Wertpapierbestand (14, 49, 52) 135 291 86 208 56,9

Immaterielle Anlagewerte (15, 50, 52) 1 680 973 72,7

Sachanlagen (16, 51, 52) 1 388 1 525 –9,0

Ertragsteueransprüche (24, 53) 5 918 5 603 5,6

Sonstige Aktiva (17, 18, 54) 3 218 2 205 45,9

Gesamt 608 339 444 893 36,7

Passiva 31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (19, 44, 55) 125 825 129 900 –3,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (19, 44, 56) 141 214 102 846 37,3

Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 57) 228 753 96 920 ·

Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 58) 14 119 9 839 43,5

Handelspassiva (21, 59) 59 248 74 999 –21,0

Rückstellungen (22, 23, 60) 3 346 3 685 –9,2

Ertragsteuerverpflichtungen (24, 61) 4 127 3 706 11,4

Sonstige Passiva (18, 62) 1 582 1 337 18,3

Nachrangkapital (25, 63) 11 274 8 143 38,5

Hybridkapital (25, 64) 3 540 – ·

Eigenkapital (27, 65, 66, 67) 15 311 13 518 13,3

Gezeichnetes Kapital (65) 1 705 1 705 0,0

Kapitalrücklage (65) 5 676 5 686 –0,2

Gewinnrücklagen (65) 5 166 4 033 28,1

Neubewertungsrücklage (14, 65) 1 746 1 995 –12,5

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (5, 65) –381 –1 069 –64,4

Rücklage aus der Währungsumrechnung (6, 65) –143 –107 33,6

Konzerngewinn 493 328 50,3

Gesamt vor Fremdanteilen 14 262 12 571 13,5

Anteile in Fremdbesitz 1 049 947 10,8

Gesamt 608 339 444 893 36,7

bilanz

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

106 G E W I N N - U N D V E R L U S T R E C H N U N G

Gewinnverwendung 2006 20051) Veränderung

Notes Mio € Mio € in %

Konzernüberschuss (38) 1 597 1 187 34,5

Einstellung in die Gewinnrücklagen –1 104 –859 28,5

Konzerngewinn 493 328 50,3

Der Konzerngewinn entspricht dem Bilanzgewinn der

Commerzbank Aktiengesellschaft. Der Hauptversamm-

lung wird vorgeschlagen, aus dem Jahresüberschuss der

Commerzbank Aktiengesellschaft eine Dividende in Höhe

von 0,75 Euro je Aktie zu zahlen. Bei 657168 541 Stück aus-

gegebenen Aktien ergibt dies eine Ausschüttungssumme

von 493 Mio Euro. Im Vorjahr wurde eine Dividende in

Höhe von 0,50 Euro je Aktie ausgeschüttet.

Ergebnis je Aktie 2006 20051) Veränderung

Notes € € in %

Gewinn je Aktie (38) 2,43 1,97 23,4

Der nach den IAS/IFRS errechnete Gewinn je Aktie basiert auf dem Konzernüberschuss. Minderheitenanteile bleiben

dabei unberücksichtigt. Ein verwässertes Ergebnis je Aktie stellte sich nicht, da wie im Vorjahr keine Wandel- oder

Optionsrechte im Umlauf waren. 

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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eigenkapitalentwicklung

Gezeich- Kapital- Gewinn- Neu- Bewer- Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- bewer- tungs- aus der gewinn vor in kapital

Kapital lagen tungs- ergebnis Wäh- Fremd- Fremd-
rücklage aus rungs- anteilen besitz

Cash Flow umrech-
Mio € Hedges nung
Eigenkapital 
zum 31.12.2004 1 546 4 481 3 383 1 600 –1 214 –192 150 9 754 1 269 11 023
Veränderung auf-
grund Anpassung 
der Risikovorsorge –154 –154 –154
Eigenkapital 
zum 1.1.2005 1 546 4 481 3 229 1 600 –1 214 –192 150 9 600 1 269 10 869
Konzerngewinn 328 328 328
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen1) 859 859 859
Gewinne/Verluste – 106 106
Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage 395 395 –73 322
Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 145 145 –64 81
Veränderungen der 
Währungsrücklage 85 85 85
umfassendes 
Periodenergebnis 2005 859 395 145 85 328 1 812 –31 1 781
Kapitalerhöhungen 150 1 177 1 327 23 1 350
Ausgabe von 
Belegschaftsaktien 1 8 9 9
Gewinne/Verluste Vorjahr – –81 –81
Dividende –150 –150 –150
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) 8 20 –55 –27 –233 –260
Eigenkapital zum 
31.12.2005 1 705 5 686 4 033 1 995 –1 069 –107 328 12 571 947 13 518
Konzerngewinn 493 493 493
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 1 104 1 104 1 104
Gewinne/Verluste – 191 191
Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage –112 –112 –156 –268
Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 682 682 91 773
Veränderungen der 
Währungsrücklage –36 –36 –36
umfassendes 
Periodenergebnis 2006 1 104 –112 682 –36 493 2 131 126 2 257
Kapitalerhöhungen – 25 25
Ausgabe von 
Belegschaftsaktien 1 8 9 9
Gewinne/Verluste Vorjahr – –106 –106
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 
(Anteile im Fremdbesitz) – 32 32
Dividende –328 –328 –328
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) –1 –18 29 –137 6 –121 25 –96
Eigenkapital zum 
31.12.2006 1 705 5 676 5 166 1 746 –381 –143 493 14 262 1 049 15 311

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge; 2) einschließlich Veränderung eigener Aktien.
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Zum 31. Dezember 2006 betrug das Gezeichnete Kapital

der Commerzbank Aktiengesellschaft gemäß Satzung

1 709 Mio Euro und war in 657168 541 Stückaktien einge-

teilt (rechnerischer Wert pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug

der zum 31. Dezember 2006 im Bestand befindlichen

Aktien von 1 582 726 Stück betrug das ausgewiesene

Gezeichnete Kapital 1 705 Mio Euro. 

Von der Ermächtigung der Hauptversammlung am

17. Mai 2006 zum Erwerb eigener Aktien für 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.

Von dem Hauptversammlungsbeschluss am 17. Mai

2006 zur Ermächtigung des Erwerbs eigener Aktien nach

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu anderen Zwecken als dem Wert-

papierhandel wurde im Geschäftsjahr 2006 kein Gebrauch

gemacht.

Sonstige Veränderungen in der Gewinnrücklage, der

Neubewertungsrücklage und dem Bewertungsergebnis

aus Cash Flow Hedges beinhalten auch gemäß IAS 28

anteilig erfolgsneutral zu berücksichtigende Eigenkapital-

veränderungen bei assoziierten Unternehmen.
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eigenkapitalentwicklung

Gezeich- Kapital- Gewinn- Neu- Bewer- Rücklage Konzern- Gesamt Anteile Eigen-
netes rücklage rück- bewer- tungs- aus der gewinn vor in kapital

Kapital lagen tungs- ergebnis Wäh- Fremd- Fremd-
rücklage aus rungs- anteilen besitz

Cash Flow umrech-
Mio € Hedges nung
Eigenkapital 
zum 31.12.2004 1 546 4 481 3 383 1 600 –1 214 –192 150 9 754 1 269 11 023
Veränderung auf-
grund Anpassung 
der Risikovorsorge –154 –154 –154
Eigenkapital 
zum 1.1.2005 1 546 4 481 3 229 1 600 –1 214 –192 150 9 600 1 269 10 869
Konzerngewinn 328 328 328
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen1) 859 859 859
Gewinne/Verluste – 106 106
Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage 395 395 –73 322
Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 145 145 –64 81
Veränderungen der 
Währungsrücklage 85 85 85
umfassendes 
Periodenergebnis 2005 859 395 145 85 328 1 812 –31 1 781
Kapitalerhöhungen 150 1 177 1 327 23 1 350
Ausgabe von 
Belegschaftsaktien 1 8 9 9
Gewinne/Verluste Vorjahr – –81 –81
Dividende –150 –150 –150
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) 8 20 –55 –27 –233 –260
Eigenkapital zum 
31.12.2005 1 705 5 686 4 033 1 995 –1 069 –107 328 12 571 947 13 518
Konzerngewinn 493 493 493
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 1 104 1 104 1 104
Gewinne/Verluste – 191 191
Veränderungen der 
Neubewertungsrücklage –112 –112 –156 –268
Veränderungen aus 
Cash Flow Hedges 682 682 91 773
Veränderungen der 
Währungsrücklage –36 –36 –36
umfassendes 
Periodenergebnis 2006 1 104 –112 682 –36 493 2 131 126 2 257
Kapitalerhöhungen – 25 25
Ausgabe von 
Belegschaftsaktien 1 8 9 9
Gewinne/Verluste Vorjahr – –106 –106
Einstellung in die 
Gewinnrücklagen 
(Anteile im Fremdbesitz) – 32 32
Dividende –328 –328 –328
Veränderungen im Kon-
solidierungskreis und 
Sonstige Veränderungen2) –1 –18 29 –137 6 –121 25 –96
Eigenkapital zum 
31.12.2006 1 705 5 676 5 166 1 746 –381 –143 493 14 262 1 049 15 311

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge; 2) einschließlich Veränderung eigener Aktien.
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2006 2005

Mio € Mio €
Konzernüberschuss 1 597 1 187
Im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Überleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit:

Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen
auf Sachanlagen und Vermögenswerte, Veränderungen 
der Rückstellungen sowie Bewertungsveränderungen 
aus dem Hedge Accounting 4 093 1 288
Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 2 749 –2 262
Gewinn aus der Veräußerung von Vermögenswerten –770 –647
Ergebnis aus der Veräußerung von Sachanlagen 6 7
Sonstige Anpassungen (Zinsüberschuss) –3 916 –3 167

Zwischensumme 3 759 –3 594
Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten aus operativer 
Geschäftstätigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:

Forderungen an Kreditinstitute 10 932 516
Forderungen an Kunden –140 797 –3 397
Wertpapiere des Handelsbestands –1 410 –370
Andere Aktiva aus operativer Geschäftstätigkeit –4 746 –1 082
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten –4 075 14 470
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 38 368 –2 218
Verbriefte Verbindlichkeiten 131 833 9 670
Andere Passiva aus operativer Geschäftstätigkeit –593 –159
Erhaltene Zinsen und Dividenden (vgl. Note 29) 18 841 12 522
Gezahlte Zinsen –14 925 –9 355
Ertragsteuerzahlungen –546 –241

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit 36 641 16 762
Einzahlungen aus der Veräußerung von:

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 55 894 44 050
Sachanlagevermögen 334 66

Auszahlungen für den Erwerb von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand –104 227 –57 560
Sachanlagevermögen –1 212 –429

Effekte aus Veränderungen des Konsolidierungskreises
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen 3 579 333

Cash Flow aus Investitionstätigkeit –45 632 –13 540
Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen –10 1 364
Dividendenzahlungen –328 –150
Mittelveränderung aus sonstiger Finanzierungstätigkeit (Nachrangkapital) 6 671 –733
Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 6 333 481
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 8 628 4 888
Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit 36 641 16 762
Cash Flow aus Investitionstätigkeit –45 632 –13 540
Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 6 333 481
Effekte aus Wechselkursänderungen –3 37
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 5 967 8 628
davon: Kassenbestand 754 597

Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 375 4 868
Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung 
bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 838 3 163

kapitalflussrechnung

Im Zahlungsmittelbestand sind Zugänge aus erstkonsolidierten Gesellschaften in Höhe von 124 Mio Euro enthalten.

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

1)
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Die Kapitalflussrechnung zeigt Zusammensetzung und

Veränderungen des Zahlungsmittelbestands des Ge-

schäftsjahres. Sie ist aufgeteilt in die Positionen ope-

rative Geschäftstätigkeit, Investitionstätigkeit und Finan-

zierungstätigkeit. 

Als Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit wer-

den Zahlungsvorgänge (Zu- und Abflüsse) aus Forderun-

gen an Kreditinstitute und Kunden sowie Wertpapieren

des Handelsbestands und anderen Aktiva ausgewiesen.

Zu- und Abgänge aus Verbindlichkeiten gegenüber Kre-

ditinstituten und Kunden, aus Verbrieften Verbindlich-

keiten und anderen Passiva gehören ebenfalls zur ope-

rativen Geschäftstätigkeit. Auch die aus dem operativen

Geschäft resultierenden Zins- und Dividendenzahlungen

finden sich im Cash Flow aus operativer Geschäftstätig-

keit wieder. 

Der Cash Flow aus Investitionstätigkeit zeigt Zah-

lungsvorgänge für den Beteiligungs- und Wertpapier-

bestand sowie für Sachanlagen und Auszahlungen für

den Erwerb von Tochterunternehmen. An dieser Stelle

werden auch die Effekte aus Veränderungen des Konso-

lidierungskreises berücksichtigt. 

Der Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit umfasst

Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen und Ein- und Aus-

zahlungen für Nachrangkapital. Auch ausgeschüttete

Dividenden werden hier gezeigt.

Als Zahlungsmittelbestand sehen wir die Barreserve

(vgl. Note 41) an, die sich aus Kassenbestand, Guthaben

bei Zentralnotenbanken sowie Schuldtiteln öffentlicher

Stellen und Wechseln, die zur Refinanzierung bei

Zentralnotenbanken zugelassen sind, zusammensetzt.

Nicht einbezogen werden täglich fällige Forderungen an

Kreditinstitute.

Für Kreditinstitute ist die Aussagefähigkeit der Kapi-

talflussrechnung als gering anzusehen. Die Kapitalfluss-

rechnung ersetzt für uns weder die Liquiditäts- bezie-

hungsweise Finanzplanung noch wird sie als Steue-

rungsinstrument eingesetzt. 
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2006 2005

Mio € Mio €
Konzernüberschuss 1 597 1 187
Im Jahresüberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Überleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit:

Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen
auf Sachanlagen und Vermögenswerte, Veränderungen 
der Rückstellungen sowie Bewertungsveränderungen 
aus dem Hedge Accounting 4 093 1 288
Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 2 749 –2 262
Gewinn aus der Veräußerung von Vermögenswerten –770 –647
Ergebnis aus der Veräußerung von Sachanlagen 6 7
Sonstige Anpassungen (Zinsüberschuss) –3 916 –3 167

Zwischensumme 3 759 –3 594
Veränderung des Vermögens und der Verbindlichkeiten aus operativer 
Geschäftstätigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:

Forderungen an Kreditinstitute 10 932 516
Forderungen an Kunden –140 797 –3 397
Wertpapiere des Handelsbestands –1 410 –370
Andere Aktiva aus operativer Geschäftstätigkeit –4 746 –1 082
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten –4 075 14 470
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 38 368 –2 218
Verbriefte Verbindlichkeiten 131 833 9 670
Andere Passiva aus operativer Geschäftstätigkeit –593 –159
Erhaltene Zinsen und Dividenden (vgl. Note 29) 18 841 12 522
Gezahlte Zinsen –14 925 –9 355
Ertragsteuerzahlungen –546 –241

Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit 36 641 16 762
Einzahlungen aus der Veräußerung von:

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 55 894 44 050
Sachanlagevermögen 334 66

Auszahlungen für den Erwerb von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand –104 227 –57 560
Sachanlagevermögen –1 212 –429

Effekte aus Veränderungen des Konsolidierungskreises
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen 3 579 333

Cash Flow aus Investitionstätigkeit –45 632 –13 540
Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen –10 1 364
Dividendenzahlungen –328 –150
Mittelveränderung aus sonstiger Finanzierungstätigkeit (Nachrangkapital) 6 671 –733
Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 6 333 481
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 8 628 4 888
Cash Flow aus operativer Geschäftstätigkeit 36 641 16 762
Cash Flow aus Investitionstätigkeit –45 632 –13 540
Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit 6 333 481
Effekte aus Wechselkursänderungen –3 37
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 5 967 8 628
davon: Kassenbestand 754 597

Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 375 4 868
Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur Refinanzierung 
bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 838 3 163

kapitalflussrechnung

Im Zahlungsmittelbestand sind Zugänge aus erstkonsolidierten Gesellschaften in Höhe von 124 Mio Euro enthalten.

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

1)
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anhang (notes)

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Unser Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 wurde

in Einklang mit § 315a Abs. 1 HGB und der Verordnung

(EG) Nr. 1606/2002 (IAS-Verordnung) des Europäischen

Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie wei-

teren Verordnungen zur Übernahme bestimmter inter-

nationaler Rechnungslegungsstandards auf der Grund-

lage der vom International Accounting Standards Board

(IASB) verabschiedeten und veröffentlichten International

Accounting Standards (IAS) beziehungsweise Internatio-

nal Financial Reporting Standards (IFRS) und deren Aus-

legungen durch das Standing Interpretations Committee

(SIC) beziehungsweise International Financial Reporting

Interpretation Committee (IFRIC) aufgestellt. Alle für das

Geschäftsjahr 2006 verpflichtend anzuwendenden Stan-

dards und Interpretationen wurden berücksichtigt.

Von der vorzeitigen Anwendung von Standards und

Interpretationen, die erst ab dem 1. Januar 2007 oder

später umzusetzen sind (IFRS 7, 8 und die Änderungen

zu IAS 1, IFRIC 7, 8, 9, 10, 11, 12) haben wir zulässiger-

weise abgesehen. Hieraus erwarten wir jedoch keine

wesentlichen Auswirkungen auf die Bilanzierung und

Bewertung. 

Die im Geschäftsjahr 2006 erstmals anzuwendenden

Standards und Interpretationen (Änderungen zu IAS 19,

21 und 39 sowie IFRS 6 und IFRIC 4, 5, 6) hatten keine

wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn-

und Verlustrechnung beinhaltet der Konzernabschluss als

weitere Komponenten die Entwicklung des Eigenkapitals,

eine Kapitalflussrechnung und den Anhang (Notes). Die

Segmentberichterstattung und die Berichterstattung über

das Risikomanagement erfolgen innerhalb des Anhangs

(Note 40 beziehungsweise Notes 75 bis 83).

Der Konzernlagebericht einschließlich des separaten

Berichts über die Chancen und Risiken der künftigen Ent-

wicklung (Risikobericht) gemäß § 315 HGB ist auf den

Seiten 70 bis 99 unseres Geschäftsberichts abgedruckt.

Alle Beträge sind, sofern nicht gesondert darauf hin-

gewiesen wird, in Mio Euro dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundsätze

Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der

Unternehmensfortführung (Going Concern). Erträge und

Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt und in der

Periode erfolgswirksam, der sie wirtschaftlich zuzurech-

nen sind. 

Die Rechnungslegung erfolgt unter Anwendung von

IAS 39 und der durch diese Vorschrift festgelegten unter-

schiedlichen Klassifizierungs- und Bewertungsprinzipien.

Für derivative Sicherungsinstrumente finden die Vor-

schriften zur Bilanzierung von Sicherungszusammen-

hängen Anwendung (zur weitergehenden Erläuterung

vgl. Note 5).

Die Rechnungslegung im Commerzbank-Konzern er-

folgt nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Be-

wertungsmethoden. Alle wesentlichen vollkonsolidierten

Unternehmen haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag

31. Dezember 2006 aufgestellt.

Der Konzernabschluss enthält Werte, die zulässiger-

weise unter Verwendung von Schätzungen und Annah-

men ermittelt worden sind. Die verwendeten Schätzun-

gen und Annahmen basieren auf historischen Erfahrun-

gen und anderen Faktoren wie Planungen und – nach

heutigem Ermessen – wahrscheinlichen Erwartungen und

Prognosen zukünftiger Ereignisse. Schätzungsunsicher-

heiten ergeben sich insbesondere bei der Ermittlung der

Risikovorsorge im Kreditgeschäft, der Pensionsverpflich-

tungen, des Geschäfts- und Firmenwerts, der aktiven

latenten Steuern und der Fair Value Ermittlung.

Ein Vermögenswert wird in der Bilanz angesetzt, wenn

es wahrscheinlich ist, dass der künftige wirtschaftliche

Nutzen dem Unternehmen zufließen wird, und wenn

seine Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder ein

anderer Wert verlässlich bewertet werden können. 

Eine Schuld wird in der Bilanz angesetzt, wenn es

wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfüllung einer

gegenwärtigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von

Ressourcen ergibt, die wirtschaftlichen Nutzen enthalten,

und dass der Erfüllungsbetrag verlässlich bewertet wer-

den kann.
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(2) Anpassung der Bilanzierungs- und Bewertungs-

methoden, Änderung der Risikovorsorge

Wir haben die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

im Vergleich zum Konzernabschluss 31. Dezember 2005

grundsätzlich beibehalten. 

Leasinggegenstände weisen wir nunmehr in der

Bilanz unter den Sonstigen Aktiva aus. Die Ergebnisse aus

Sicherungszusammenhängen zeigen wir in der Gewinn-

und Verlustrechnung innerhalb des Handelsergebnisses.

Beide Posten werden in den Notes einzeln aufgeführt.

Im Bereich der Portfoliowertberichtigungen für das

nicht einzelwertberichtigte Kreditgeschäft ergaben sich

im Geschäftsjahr 2006 im Konzern folgende Anpassungen

gemäß IAS 8:

Im laufenden Geschäftsjahr haben wir für die

Commerzbank AG und unsere Tochtergesellschaft Euro-

hypo AG eine Korrektur der Portfoliowertberichtigungen

gemäß IAS 8.42 vorgenommen. Das außerbilanzielle

Geschäft wurde bei beiden Banken erstmals in die Ermitt-

lung einbezogen. Die Eurohypo AG hat darüber hinaus

Anpassungen in Bezug auf eine nach Teilportfolien mit

gleichen Ausfallcharakteristika differenzierte Ermittlung

des Incurred Loss vorgenommen. 

Daraus ergibt sich für das Geschäftsjahr 2005 rückwir-

kend ein Anpassungsbedarf, den wir in der nachfolgen-

den Tabelle einzeln aufgeführt haben. Da die Eurohypo AG

2005 noch nach der at equity-Methode in den Konzern-

abschluss einbezogen wurde, ergaben sich Auswirkun-

gen auch auf den Zinsüberschuss und den Beteiligungs-

und Wertpapierbestand.

Zum 1. Januar 2005 betrug die Anpassung des Beteili-

gungs- und Wertpapierbestands –28 Mio Euro, der Rück-

stellungen im Kreditgeschäft +209 Mio Euro, der Ertrag-

steueransprüche +83 Mio Euro und der Gewinnrücklagen

–154 Mio Euro.

Nach Berücksichtigung dieser Anpassungen ergibt

sich für das Geschäftsjahr 2005 ein Gewinn je Aktie

gemäß IAS 33 von 1,97 Euro gegenüber dem im Vorjahr

ausgewiesenen Gewinn je Aktie von 1,93 Euro.

Darüber hinaus war eine Anpassung der Segment-

berichterstattung für 2005 vorzunehmen. Diese betraf die

Zuführung zu den Portfoliowertberichtigungen, die nach-

träglich im Segment Privat- und Geschäftskunden um 58

Mio Euro erhöht sowie im Segment Mittelstandsbank um

39 Mio Euro und im Segment Corporates & Markets um 19

Mio Euro vermindert wurden. Die im Vorjahr praktizierte

bestandsorientierte Zuordnung wurde retrospektiv durch

eine genauere ausfallorientierte Zuordnung ersetzt.

Im Geschäftsjahr 2006 haben wir für die Commerz-

bank AG hinsichtlich der Ermittlung des Incurred Loss im

Rahmen der Portfoliowertberichtigungen von einem bis-

her vergangenheitsorientierten und auf der Zuführung

von Nettorisikovorsorge basierten Verfahren auf ein aus

der Basel II-Systematik abgeleitetes Verfahren umge-

stellt. Diese Verfahrensanpassung führte insgesamt zu

einer besseren Schätzung im Sinne von IAS 8.36 des

Incurred Loss, insbesondere für das Teilportfolio Banken.

Hinsichtlich des bilanziellen Kreditgeschäfts ergibt sich

daraus eine Erhöhung der Risikovorsorge um 31 Mio

Euro, die im Geschäftsjahr 2006 in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung zu berücksichtigen war. Wir erwarten durch

diese Änderung der Schätzung keine wesentlichen ergeb-

niswirksamen Effekte in künftigen Geschäftsjahren.

(3) Konsolidierungskreis 

In unseren Konzernabschluss einbezogen sind insgesamt

– neben dem Mutterunternehmen – 159 Tochterunter-

nehmen (2005: 115), an denen die Commerzbank Aktien-

gesellschaft direkt oder indirekt mehr als 50% der Stimm-

Bilanz zum veröffentlichter Anpas- angepasster
31.12.2005 Konzern- sung Konzern-
Mio € abschluss abschluss

Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 86 241 –33 86 208

Ertragsteuer-
ansprüche 5 538 +65 5 603

Rückstellungen
im Kreditgeschäft 3 521 +164 3 685

Gewinnrücklagen 4 165 –132 4 033

Gewinn- veröffentlichter Anpas- angepasster
und Verlust- Konzern- sung Konzern-
rechnung 2005 abschluss abschluss
Mio €

Zinsüberschuss 3 172 –5 3 167

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –566 +45 –521

Steuern vom 
Einkommen
und vom Ertrag –409 –18 –427

Konzernüberschuss 1 165 +22 1 187

Einstellung in die
Gewinnrücklagen –837 –22 –859

Konzerngewinn 328 0 328
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anhang (notes)

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Unser Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 wurde

in Einklang mit § 315a Abs. 1 HGB und der Verordnung

(EG) Nr. 1606/2002 (IAS-Verordnung) des Europäischen

Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 sowie wei-

teren Verordnungen zur Übernahme bestimmter inter-

nationaler Rechnungslegungsstandards auf der Grund-

lage der vom International Accounting Standards Board

(IASB) verabschiedeten und veröffentlichten International

Accounting Standards (IAS) beziehungsweise Internatio-

nal Financial Reporting Standards (IFRS) und deren Aus-

legungen durch das Standing Interpretations Committee

(SIC) beziehungsweise International Financial Reporting

Interpretation Committee (IFRIC) aufgestellt. Alle für das

Geschäftsjahr 2006 verpflichtend anzuwendenden Stan-

dards und Interpretationen wurden berücksichtigt.

Von der vorzeitigen Anwendung von Standards und

Interpretationen, die erst ab dem 1. Januar 2007 oder

später umzusetzen sind (IFRS 7, 8 und die Änderungen

zu IAS 1, IFRIC 7, 8, 9, 10, 11, 12) haben wir zulässiger-

weise abgesehen. Hieraus erwarten wir jedoch keine

wesentlichen Auswirkungen auf die Bilanzierung und

Bewertung. 

Die im Geschäftsjahr 2006 erstmals anzuwendenden

Standards und Interpretationen (Änderungen zu IAS 19,

21 und 39 sowie IFRS 6 und IFRIC 4, 5, 6) hatten keine

wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn-

und Verlustrechnung beinhaltet der Konzernabschluss als

weitere Komponenten die Entwicklung des Eigenkapitals,

eine Kapitalflussrechnung und den Anhang (Notes). Die

Segmentberichterstattung und die Berichterstattung über

das Risikomanagement erfolgen innerhalb des Anhangs

(Note 40 beziehungsweise Notes 75 bis 83).

Der Konzernlagebericht einschließlich des separaten

Berichts über die Chancen und Risiken der künftigen Ent-

wicklung (Risikobericht) gemäß § 315 HGB ist auf den

Seiten 70 bis 99 unseres Geschäftsberichts abgedruckt.

Alle Beträge sind, sofern nicht gesondert darauf hin-

gewiesen wird, in Mio Euro dargestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundsätze

Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der

Unternehmensfortführung (Going Concern). Erträge und

Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt und in der

Periode erfolgswirksam, der sie wirtschaftlich zuzurech-

nen sind. 

Die Rechnungslegung erfolgt unter Anwendung von

IAS 39 und der durch diese Vorschrift festgelegten unter-

schiedlichen Klassifizierungs- und Bewertungsprinzipien.

Für derivative Sicherungsinstrumente finden die Vor-

schriften zur Bilanzierung von Sicherungszusammen-

hängen Anwendung (zur weitergehenden Erläuterung

vgl. Note 5).

Die Rechnungslegung im Commerzbank-Konzern er-

folgt nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Be-

wertungsmethoden. Alle wesentlichen vollkonsolidierten

Unternehmen haben ihren Jahresabschluss zum Stichtag

31. Dezember 2006 aufgestellt.

Der Konzernabschluss enthält Werte, die zulässiger-

weise unter Verwendung von Schätzungen und Annah-

men ermittelt worden sind. Die verwendeten Schätzun-

gen und Annahmen basieren auf historischen Erfahrun-

gen und anderen Faktoren wie Planungen und – nach

heutigem Ermessen – wahrscheinlichen Erwartungen und

Prognosen zukünftiger Ereignisse. Schätzungsunsicher-

heiten ergeben sich insbesondere bei der Ermittlung der

Risikovorsorge im Kreditgeschäft, der Pensionsverpflich-

tungen, des Geschäfts- und Firmenwerts, der aktiven

latenten Steuern und der Fair Value Ermittlung.

Ein Vermögenswert wird in der Bilanz angesetzt, wenn

es wahrscheinlich ist, dass der künftige wirtschaftliche

Nutzen dem Unternehmen zufließen wird, und wenn

seine Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder ein

anderer Wert verlässlich bewertet werden können. 

Eine Schuld wird in der Bilanz angesetzt, wenn es

wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfüllung einer

gegenwärtigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von

Ressourcen ergibt, die wirtschaftlichen Nutzen enthalten,

und dass der Erfüllungsbetrag verlässlich bewertet wer-

den kann.
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rechte hält oder einen beherrschenden Einfluss ausübt.

Von diesen Unternehmen haben 86 ihren Sitz im Inland

(2005: 53) und 73 ihren Sitz im Ausland (2005: 62). 

374 Tochterunternehmen und assoziierte Unterneh-

men mit untergeordneter Bedeutung für den Einblick in die

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wur-

den nicht konsolidiert, sondern als Anteile an Tochter-

unternehmen oder Beteiligungen unter dem Beteiligungs-

und Wertpapierbestand bilanziert. Bezogen auf die

Summenbilanz des Konzerns machen diese Unternehmen

weniger als 0,1% (2005: 0,2%) aus. Im Berichtsjahr wurden

51 Tochterunternehmen erstmalig konsolidiert:

• AFÖG GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main

• CommerzFactoring GmbH, Mainz

• CommerzLeasing Asset Verwaltungsgesellschaft

mbH, Grünwald (München)

• Commerzbank Capital Funding LLC I,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding LLC II,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding LLC III,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust I,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust II,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust III, 

Wilmington/Delaware

• Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn

(Teilkonzern inklusive 32 Tochtergesellschaften)

• Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG, Hamburg

• Hibernia Alpha Beteiligungsgesellschaft mbH, 

Frankfurt am Main

• Jupiter Adria Management Limited, Bermuda

• Laurea Molaris GVG mbH & Co. 

Objekt Berlin Anthropolis KG, Ludwigshafen

• Laurea Molaris GVG mbH & Co. 

Objekt Berlin Grindelwaldweg KG, Ludwigshafen

• MK LUXINVEST S.A., Luxemburg

• Münchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft, München

• pdv.com Beratungs-GmbH, Bremen

• South East Asia Properties Limited, London

Neben den 159 Tochterunternehmen haben wir im

Geschäftsjahr 2006 33 Zweckgesellschaften und 23 Spe-

zialfonds gemäß IAS 27 und SIC 12 in unseren Konzern-

abschluss einbezogen; erstmalig konsolidiert werden

zwölf Zweckgesellschaften und Spezialfonds:

• Asset Securitisation Programme for Insured 

Receivables Ltd. (ASPIRE), Dublin

• CoCo Finance 2006-1 plc, Dublin

• HIE-Cofonds VI, Frankfurt am Main

• HIE-Cofonds VII, Frankfurt am Main

• HIE-Cofonds VII, Frankfurt am Main

• Kaiserplatz Purchaser No. 14 Limited, St. Helier/Jersey

• Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited, St. Helier/Jersey

• Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited, St. Helier/Jersey

• KP CoCo Finance, Ltd., Jersey

• KP Semper No. 1 Ltd., St. Helier/Jersey

• Times Square Funding Financials LLC, New York

• TS Co.mit One GmbH, Frankfurt am Main

Aus dem Konsolidierungskreis sind ausgeschieden:

• Commerz Advisory Management Co. Ltd., 

British Virgin Islands

• CommerzBaumanagement GmbH und 

CommerzImmobilien GmbH GbR – Neubau Molaris,

Düsseldorf

• CICO-Fonds II, Frankfurt am Main

• CBP Cofonds, Frankfurt am Main 

(Erst- und Entkonsolidierung 2006)

• NESTOR GVG mbH & Co. Objekt ITTAE Frankfurt KG,

Düsseldorf

• Premium Receivables Intermediate Securisation 

Entity Funding Limited, London

• SKARBIEC Investment Management SA, Warschau

• SKARBIEC Serwis Finansowy Sp. z o.o., Warschau

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

• Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft

mbH,  Frankfurt am Main

Zwölf (2005: zehn) wesentliche assoziierte Unterneh-

men – davon sieben (2005: sechs) im Inland – werden nach

der Equity-Methode bewertet. Neu aufgenommen wur-

den vier assoziierte Unternehmen:

• Delphi I LLC, Wilmington Delaware

• Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V., Amsterdam

• Servicing Advisors Deutschland GmbH, 

Frankfurt am Main

• Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH, Berlin

Aus dem Kreis der assoziierten Unternehmen ist fol-

gende Gesellschaft ausgeschieden:

• Eurohypo AG – Teilkonzern –, Eschborn
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Eine vollständige Aufzählung des Anteilsbesitzes des

Commerzbank-Konzerns als Bestandteil des Anhangs

wird im elektronischen Bundesanzeiger offen gelegt und

ist ebenfalls im elektronischen Unternehmensregister

einsehbar. Sie kann zudem unter unserer Internetadresse:

www.commerzbank.de/InvestorRelations/Unternehmens-

berichterstattung abgerufen werden. 

(4) Konsolidierungsgrundsätze

Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung bewerten wir Ver-

mögenswerte und Verbindlichkeiten von Tochterunter-

nehmen unabhängig von der Anteilsquote zum Zeitpunkt

des Erwerbs vollständig neu. Die neubewerteten Vermö-

genswerte und Schulden werden unter Berücksichtigung

latenter Steuern in die Konzernbilanz übernommen, die

aufgedeckten stillen Reserven und Lasten in den Folge-

perioden entsprechend den anzuwendenden Standards

behandelt. Verbleibt nach der Neubewertung ein akti-

vischer Unterschiedsbetrag, wird dieser als Geschäfts-

oder Firmenwert aktiviert.

Auf Geschäftsbeziehungen von Unternehmen inner-

halb des Konzerns basierende Forderungen und Verbind-

lichkeiten sowie Aufwendungen und Erträge 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 Geschäfts- oder Firmenwerte wer-

den zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den

Konzernabschluss bestimmt. Dabei werden die gleichen

Regeln wie bei Tochtergesellschaften angewandt. Für die

wesentlichen assoziierten Unternehmen basiert die er-

folgswirksame und erfolgsneutrale Fortschreibung des

Equity-Buchwerts auf nach unseren Instruktionen aufbe-

reiteten und geprüften Nebenrechnungen nach IAS/IFRS

der assoziierten Unternehmen.

Anteile an Tochterunternehmen, die wegen unter-

geordneter Bedeutung nicht konsolidiert werden, und

Beteiligungen sind zum beizulegenden Zeitwert (Fair

Value) oder, sofern dieser nicht zuverlässig ermittelbar ist,

zu Anschaffungskosten im Beteiligungs- und Wertpapier-

bestand ausgewiesen.

(5) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (IAS 39) 

Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögenswerte und

Verbindlichkeiten, zu denen auch derivative Finanzinstru-

mente zählen, grundsätzlich in der Bilanz anzusetzen und

in Abhängigkeit von der ihnen zugewiesenen Kategorie zu

bewerten. Ein Finanzinstrument ist ein Vertrag, der gleich-

zeitig bei dem einen Unternehmen zu einem finanziellen

Vermögenswert und bei dem anderen Unternehmen zu

einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapi-

talinstrument führt.

Die nachstehenden Erläuterungen geben eine Über-

sicht darüber, wie die Regelungen des IAS 39 in der derzeit

gültigen Fassung in unserem Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermögenswerte und

Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

• Kredite und Forderungen (Loans and Receivables):

Dieser Kategorie werden nichtderivative Finanzinstru-

mente mit festen oder bestimmbaren Zahlungs-

ansprüchen zugeordnet, für die kein aktiver Markt

besteht. Dies gilt unabhängig davon, ob die Finanz-

instrumente originär begründet oder im Sekundär-

markt erworben wurden. Ein aktiver Markt ist dann

gegeben, wenn notierte Preise regelmäßig zum Bei-

spiel von einer Börse oder einem Broker zur Ver-

fügung gestellt werden und diese Preise repräsentativ

für aktuelle Transaktionen zwischen fremden Dritten

sind. Die Bewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaf-

fungskosten. Agien beziehungsweise Disagien wer-

den über die Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zins-

ergebnis vereinnahmt.

• Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle 

Vermögenswerte (Held to Maturity):

Dieser Kategorie dürfen nichtderivative finanzielle

Vermögenswerte mit festen oder bestimmbaren Zah-

lungen sowie festgelegter Laufzeit dann zugeordnet

werden, wenn für sie ein aktiver Markt existiert und

wenn die Absicht sowie die Fähigkeit besteht, sie bis

zur Endfälligkeit zu halten. Die Bewertung erfolgt zu

fortgeführten Anschaffungskosten, wobei Agien be-

ziehungsweise Disagien über die Laufzeit verteilt

erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt werden.

Der Commerzbank-Konzern verwendet die Kategorie

„Bis zur Endfälligkeit zu haltende finanzielle Ver-

mögenswerte“ auch im Geschäftsjahr 2006 nicht. 
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rechte hält oder einen beherrschenden Einfluss ausübt.

Von diesen Unternehmen haben 86 ihren Sitz im Inland

(2005: 53) und 73 ihren Sitz im Ausland (2005: 62). 

374 Tochterunternehmen und assoziierte Unterneh-

men mit untergeordneter Bedeutung für den Einblick in die

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wur-

den nicht konsolidiert, sondern als Anteile an Tochter-

unternehmen oder Beteiligungen unter dem Beteiligungs-

und Wertpapierbestand bilanziert. Bezogen auf die

Summenbilanz des Konzerns machen diese Unternehmen

weniger als 0,1% (2005: 0,2%) aus. Im Berichtsjahr wurden

51 Tochterunternehmen erstmalig konsolidiert:

• AFÖG GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main

• CommerzFactoring GmbH, Mainz

• CommerzLeasing Asset Verwaltungsgesellschaft

mbH, Grünwald (München)

• Commerzbank Capital Funding LLC I,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding LLC II,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding LLC III,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust I,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust II,

Wilmington/Delaware

• Commerzbank Capital Funding Trust III, 

Wilmington/Delaware

• Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn

(Teilkonzern inklusive 32 Tochtergesellschaften)

• Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG, Hamburg

• Hibernia Alpha Beteiligungsgesellschaft mbH, 

Frankfurt am Main

• Jupiter Adria Management Limited, Bermuda

• Laurea Molaris GVG mbH & Co. 

Objekt Berlin Anthropolis KG, Ludwigshafen

• Laurea Molaris GVG mbH & Co. 

Objekt Berlin Grindelwaldweg KG, Ludwigshafen

• MK LUXINVEST S.A., Luxemburg

• Münchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft, München

• pdv.com Beratungs-GmbH, Bremen

• South East Asia Properties Limited, London

Neben den 159 Tochterunternehmen haben wir im

Geschäftsjahr 2006 33 Zweckgesellschaften und 23 Spe-

zialfonds gemäß IAS 27 und SIC 12 in unseren Konzern-

abschluss einbezogen; erstmalig konsolidiert werden

zwölf Zweckgesellschaften und Spezialfonds:

• Asset Securitisation Programme for Insured 

Receivables Ltd. (ASPIRE), Dublin

• CoCo Finance 2006-1 plc, Dublin

• HIE-Cofonds VI, Frankfurt am Main

• HIE-Cofonds VII, Frankfurt am Main

• HIE-Cofonds VII, Frankfurt am Main

• Kaiserplatz Purchaser No. 14 Limited, St. Helier/Jersey

• Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited, St. Helier/Jersey

• Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited, St. Helier/Jersey

• KP CoCo Finance, Ltd., Jersey

• KP Semper No. 1 Ltd., St. Helier/Jersey

• Times Square Funding Financials LLC, New York

• TS Co.mit One GmbH, Frankfurt am Main

Aus dem Konsolidierungskreis sind ausgeschieden:

• Commerz Advisory Management Co. Ltd., 

British Virgin Islands

• CommerzBaumanagement GmbH und 

CommerzImmobilien GmbH GbR – Neubau Molaris,

Düsseldorf

• CICO-Fonds II, Frankfurt am Main

• CBP Cofonds, Frankfurt am Main 

(Erst- und Entkonsolidierung 2006)

• NESTOR GVG mbH & Co. Objekt ITTAE Frankfurt KG,

Düsseldorf

• Premium Receivables Intermediate Securisation 

Entity Funding Limited, London

• SKARBIEC Investment Management SA, Warschau

• SKARBIEC Serwis Finansowy Sp. z o.o., Warschau

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

• Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft

mbH,  Frankfurt am Main

Zwölf (2005: zehn) wesentliche assoziierte Unterneh-

men – davon sieben (2005: sechs) im Inland – werden nach

der Equity-Methode bewertet. Neu aufgenommen wur-

den vier assoziierte Unternehmen:

• Delphi I LLC, Wilmington Delaware

• Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V., Amsterdam

• Servicing Advisors Deutschland GmbH, 

Frankfurt am Main

• Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH, Berlin

Aus dem Kreis der assoziierten Unternehmen ist fol-

gende Gesellschaft ausgeschieden:

• Eurohypo AG – Teilkonzern –, Eschborn
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• Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-

tete finanzielle Vermögenswerte oder Verbindlich-

keiten (Financial Assets or Financial Liabilities at Fair

Value through Profit or Loss):

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

– Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermö-

genswerte oder Verbindlichkeiten (Held for Trading):

Diese Kategorie umfasst die finanziellen Ver-

mögenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten,

die zu Handelszwecken gehalten werden (Handels-

aktiva und -passiva). Zu den Handelsaktiva zählen

originäre Finanzinstrumente (insbesondere ver-

zinsliche Wertpapiere, Aktien und Schuldschein-

darlehen), Edelmetalle sowie derivative Finanz-

instrumente mit positivem beizulegenden Zeit-

wert. Die Handelspassiva umfassen insbesondere

derivative Finanzinstrumente mit einem negativen

beizulegenden Zeitwert sowie Lieferverpflichtun-

gen aus Wertpapierleerverkäufen. 

Derivative Finanzinstrumente, die als Siche-

rungsinstrument eingesetzt sind, werden nur dann

als Handelsaktiva beziehungsweise Handels-

passiva bilanziert, wenn diese die Voraussetzung

für die Anwendung des Hedge Accounting (vgl.

unten in dieser Note) nicht erfüllen. Ansonsten

werden sie als „Marktwerte aus derivativen Siche-

rungsinstrumenten“ ausgewiesen.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu

jedem Bilanzstichtag zum Fair Value bilanziert. Die

Bewertungsergebnisse werden in der Gewinn-

und Verlustrechnung im Handelsergebnis erfasst.

Kassageschäfte werden sofort bei Geschäfts-

abschluss erfasst; eine bilanzwirksame Buchung

nehmen wir zum Erfüllungszeitpunkt vor.

– Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanz-

instrumente (Designated at Fair Value through

Profit or Loss):

Gemäß der so genannten Fair Value Option ist es

zulässig, jedes Finanzinstrument freiwillig einer

Bewertung zum Fair Value mit Verrechnung der

Bewertungsergebnisse in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung zu unterwerfen. Die Entscheidung

zur Nutzung der Fair Value Option ist für ein

Finanzinstrument im Zeitpunkt des Zugangs zu

treffen.

Voraussetzung für die Anwendung der Fair

Value Option für ein Finanzinstrument ist, dass

– eine Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz

(accounting mismatch) vermieden oder erheb-

lich reduziert wird oder

– das Management und die Performance-Mes-

sung eines Portfolios aus Finanzinstrumenten

auf Fair Value-Basis erfolgt oder

– das Finanzinstrument ein oder mehrere tren-

nungspflichtige eingebettete Derivate enthält.

Finanzinstrumente, für die die Fair Value Option

angewandt wird, verbleiben in ihrer jeweiligen

Bilanzposition und werden zum Fair Value aus-

gewiesen. Die Bewertungsergebnisse werden in

der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position

Handelsergebnis erfasst. Weitere Ausführungen

zu Art und Umfang der Anwendung der Fair Value

Option im Commerzbank-Konzern finden sich in

Note 74.

• Zur Veräußerung verfügbare finanzielle 

Vermögenswerte (Available for Sale):

Alle nichtderivativen finanziellen Vermögenswerte,

die keiner der vorgenannten Kategorien zugewiesen

werden konnten, sind dieser Kategorie zuzuordnen.

Dabei handelt es sich insbesondere um verzinsliche

Wertpapiere, Aktien und Beteiligungen. Zum Zeit-

punkt des Zugangs erfolgt die Bewertung zu Anschaf-

fungskosten. Die Folgebewertung wird zum beizu-

legenden Zeitwert vorgenommen. Das Ergebnis aus

der Bewertung wird – nach Berücksichtigung latenter

Steuern – erfolgsneutral in einer gesonderten Position

des Eigenkapitals (Neubewertungsrücklage) ausge-

wiesen. Bei einer Veräußerung des finanziellen Ver-

mögenswerts wird das in der Neubewertungsrücklage

bilanzierte kumulierte Bewertungsergebnis aufgelöst

und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Im

Fall einer dauerhaften Wertminderung ist die Neu-

bewertungsrücklage um den Wertminderungsbetrag

anzupassen und der Betrag in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung zu berücksichtigen. Ist der beizulegende

Zeitwert nicht verlässlich ermittelbar, erfolgt die Be-

wertung zu fortgeführten Anschaffungskosten. Agien

oder Disagien werden erfolgswirksam über die Lauf-

zeit im Zinsergebnis vereinnahmt. 
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• Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten:

Zu dieser Kategorie zählen Verbindlichkeiten gegen-

über Kreditinstituten und Kunden sowie verbriefte

Verbindlichkeiten. Die Bewertung erfolgt zu fort-

geführten Anschaffungskosten. Agien beziehungs-

weise Disagien werden über die Laufzeit verteilt

erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

b) Finanzgarantien (Financial Guarantee contracts)

Eine Finanzgarantie ist gemäß IAS 39 ein Vertrag, bei

dem der Garantiegeber zur Leistung bestimmter Zah-

lungen verpflichtet ist, die den Garantienehmer für

einen Verlust entschädigen, der ihm entsteht, weil ein

bestimmter Schuldner seinen Zahlungsverpflichtun-

gen gemäß den ursprünglichen oder geänderten Be-

dingungen eines Schuldinstruments nicht fristgemäß

nachkommt. Die Verpflichtung aus einer Finanzgaran-

tie wird erfasst, sobald der Garantiegeber Vertrags-

partei wird, das heißt im Zeitpunkt der Annahme des

Garantieangebots.

Die Erstbewertung erfolgt mit dem Fair Value zum

Erfassungszeitpunkt. Insgesamt betrachtet ist der Fair

Value einer Finanzgarantie bei Vertragsabschluss null,

denn der Wert der vereinbarten Prämie wird bei markt-

gerechten Verträgen regelmäßig dem Wert der Garan-

tieverpflichtung entsprechen. Im Rahmen der Folge-

bewertung wird geprüft, ob eine Risikovorsorge erfor-

derlich ist.

c) Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives) 

IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von

Derivaten, die in originäre Finanzinstrumente ein-

gebettet sind (Embedded Derivatives). Solche Finanz-

instrumente werden auch als hybride Finanzinstru-

mente bezeichnet. Dabei handelt es sich zum Beispiel

um Aktienanleihen (Anleihen mit Rückzahlungsrecht

in Aktien) oder Anleihen mit indexbezogener Verzin-

sung. Gemäß IAS 39 ist das eingebettete Derivat unter

bestimmten Bedingungen getrennt vom originären

Finanzinstrument wie ein freistehendes Derivat zu

bilanzieren. 

Eine solche bilanzielle Trennungspflicht ist dann

gegeben, wenn die Charakteristika und Risiken des

eingebetteten Derivats nicht eng mit denen des origi-

nären Trägerinstruments verbunden sind. In diesem

Fall ist das eingebettete Derivat als Teil des Handels-

bestands anzusehen und zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) zu bilanzieren. Bewertungsänderungen

sind erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-

nung zu erfassen. Die Bilanzierung und Bewertung

des Basisvertrags folgt hingegen den Vorschriften der

zugewiesenen Kategorie des Finanzinstruments. 

Sind die Charakteristika und Risiken des eingebet-

teten Derivats jedoch eng mit denen des originären

Trägerinstruments verbunden, wird das eingebettete

Derivat nicht getrennt bilanziert und das hybride

Finanzinstrument insgesamt nach den allgemeinen

Vorschriften der Kategorie bewertet, dem das Finanz-

instrument zugeordnet wurde.

d) Bilanzierung von Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)

IAS 39 beinhaltet umfassende Regelungen für die

bilanzielle Abbildung von Sicherungszusammenhän-

gen, das heißt der Bilanzierung von Sicherungsinstru-

menten (insbesondere Derivate) und den durch sie

abgesicherten Grundgeschäften. 

Nach den allgemeinen Regelungen werden Deri-

vate als Handelsgeschäfte (Handelsaktiva oder Han-

delspassiva) klassifiziert und zum beizulegenden Zeit-

wert (Fair Value) bewertet. Das Bewertungsergebnis

wird im Handelsergebnis ausgewiesen. Werden Deri-

vate nachweislich zur Absicherung von Risiken aus

Nichthandelsgeschäften eingesetzt, lässt IAS 39 unter

bestimmten Bedingungen die Anwendung des Hedge

Accounting (Bilanzierung von Sicherungszusammen-

hängen) zu. Dabei werden vorwiegend zwei Formen

des Hedge Accounting angewendet:

• Fair Value Hedge Accounting:

IAS 39 sieht die Anwendung des Hedge Accounting für

Derivate vor, die der Absicherung des beizulegenden

Zeitwerts bilanzierter Vermögenswerte oder Verbind-

lichkeiten dienen. Einem solchen Marktwertrisiko

unterliegen insbesondere die Emissions- und Kredit-

geschäfte des Konzerns und die Wertpapierbestände

der Liquiditätssteuerung, sofern es sich um festver-

zinsliche Papiere handelt. Zur Absicherung dieser

Risiken werden vor allem Zins- beziehungsweise Zins-

währungsswaps verwendet.

Gemäß den Regelungen des Fair Value Hedge

Accounting werden die zur Absicherung eingesetzten

derivativen Finanzinstrumente zum Fair Value als

„Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumen-

ten“ bilanziert. Die Bewertungsänderungen werden
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• Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-

tete finanzielle Vermögenswerte oder Verbindlich-

keiten (Financial Assets or Financial Liabilities at Fair

Value through Profit or Loss):

Diese Kategorie umfasst zwei Unterkategorien:

– Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermö-

genswerte oder Verbindlichkeiten (Held for Trading):

Diese Kategorie umfasst die finanziellen Ver-

mögenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten,

die zu Handelszwecken gehalten werden (Handels-

aktiva und -passiva). Zu den Handelsaktiva zählen

originäre Finanzinstrumente (insbesondere ver-

zinsliche Wertpapiere, Aktien und Schuldschein-

darlehen), Edelmetalle sowie derivative Finanz-

instrumente mit positivem beizulegenden Zeit-

wert. Die Handelspassiva umfassen insbesondere

derivative Finanzinstrumente mit einem negativen

beizulegenden Zeitwert sowie Lieferverpflichtun-

gen aus Wertpapierleerverkäufen. 

Derivative Finanzinstrumente, die als Siche-

rungsinstrument eingesetzt sind, werden nur dann

als Handelsaktiva beziehungsweise Handels-

passiva bilanziert, wenn diese die Voraussetzung

für die Anwendung des Hedge Accounting (vgl.

unten in dieser Note) nicht erfüllen. Ansonsten

werden sie als „Marktwerte aus derivativen Siche-

rungsinstrumenten“ ausgewiesen.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu

jedem Bilanzstichtag zum Fair Value bilanziert. Die

Bewertungsergebnisse werden in der Gewinn-

und Verlustrechnung im Handelsergebnis erfasst.

Kassageschäfte werden sofort bei Geschäfts-

abschluss erfasst; eine bilanzwirksame Buchung

nehmen wir zum Erfüllungszeitpunkt vor.

– Zum beizulegenden Zeitwert designierte Finanz-

instrumente (Designated at Fair Value through

Profit or Loss):

Gemäß der so genannten Fair Value Option ist es

zulässig, jedes Finanzinstrument freiwillig einer

Bewertung zum Fair Value mit Verrechnung der

Bewertungsergebnisse in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung zu unterwerfen. Die Entscheidung

zur Nutzung der Fair Value Option ist für ein

Finanzinstrument im Zeitpunkt des Zugangs zu

treffen.

Voraussetzung für die Anwendung der Fair

Value Option für ein Finanzinstrument ist, dass

– eine Ansatz- oder Bewertungsinkongruenz

(accounting mismatch) vermieden oder erheb-

lich reduziert wird oder

– das Management und die Performance-Mes-

sung eines Portfolios aus Finanzinstrumenten

auf Fair Value-Basis erfolgt oder

– das Finanzinstrument ein oder mehrere tren-

nungspflichtige eingebettete Derivate enthält.

Finanzinstrumente, für die die Fair Value Option

angewandt wird, verbleiben in ihrer jeweiligen

Bilanzposition und werden zum Fair Value aus-

gewiesen. Die Bewertungsergebnisse werden in

der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position

Handelsergebnis erfasst. Weitere Ausführungen

zu Art und Umfang der Anwendung der Fair Value

Option im Commerzbank-Konzern finden sich in

Note 74.

• Zur Veräußerung verfügbare finanzielle 

Vermögenswerte (Available for Sale):

Alle nichtderivativen finanziellen Vermögenswerte,

die keiner der vorgenannten Kategorien zugewiesen

werden konnten, sind dieser Kategorie zuzuordnen.

Dabei handelt es sich insbesondere um verzinsliche

Wertpapiere, Aktien und Beteiligungen. Zum Zeit-

punkt des Zugangs erfolgt die Bewertung zu Anschaf-

fungskosten. Die Folgebewertung wird zum beizu-

legenden Zeitwert vorgenommen. Das Ergebnis aus

der Bewertung wird – nach Berücksichtigung latenter

Steuern – erfolgsneutral in einer gesonderten Position

des Eigenkapitals (Neubewertungsrücklage) ausge-

wiesen. Bei einer Veräußerung des finanziellen Ver-

mögenswerts wird das in der Neubewertungsrücklage

bilanzierte kumulierte Bewertungsergebnis aufgelöst

und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Im

Fall einer dauerhaften Wertminderung ist die Neu-

bewertungsrücklage um den Wertminderungsbetrag

anzupassen und der Betrag in der Gewinn- und Ver-

lustrechnung zu berücksichtigen. Ist der beizulegende

Zeitwert nicht verlässlich ermittelbar, erfolgt die Be-

wertung zu fortgeführten Anschaffungskosten. Agien

oder Disagien werden erfolgswirksam über die Lauf-

zeit im Zinsergebnis vereinnahmt. 
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erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung

als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)“ innerhalb des Handelsergeb-

nisses erfasst. Für den gesicherten Vermögenswert

beziehungsweise die gesicherte Verbindlichkeit sind

die aus dem gesicherten Risiko resultierenden Fair

Value-Änderungen bilanziell zu erfassen und ebenfalls

erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung

als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)“ zu vereinnahmen. Im Fall einer

perfekten Sicherungsbeziehung werden sich die in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Bewertungs-

ergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft und dem

gesicherten Geschäft ausgleichen.

• Cash Flow Hedge Accounting:

IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow Hedge

Accounting für Derivate vor, die der Absicherung

gegen das Risiko einer Veränderung künftiger Zah-

lungsströme (Cash Flows) dienen. Einem solchen

Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere variabel

verzinsliche Kredite, Wertpapiere und Verbindlich-

keiten sowie erwartete Transaktionen (zum Beispiel

erwartete Geldaufnahmen oder erwartete Geldanla-

gen). Die Absicherung der Zinsrisiken aus der Aktiv-/

Passivsteuerung erfolgt im Commerzbank-Konzern

vorwiegend durch Cash Flow Hedges. Zur Absiche-

rung werden vor allem Zins- beziehungsweise Zins-

währungsswaps verwendet.

Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting ein-

gesetzte derivative Finanzinstrumente werden zum

Fair Value als „Marktwerte aus derivativen Siche-

rungsinstrumenten“ bilanziert. Das Bewertungs-

ergebnis ist in einen effektiven und einen ineffektiven

Teil zu zerlegen. Das effektive Bewertungsergebnis ist

der Teil der Fair Value-Änderung des Sicherungsderi-

vats, der eine wirksame Absicherung gegen das Cash

Flow-Risiko aus dem gesicherten Grundgeschäft dar-

stellt und wird erfolgsneutral nach Berücksichtigung

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 ausgewiesen. Für die den gesicherten

Zahlungsströmen zugrunde liegenden Geschäfte

ändern sich die oben beschriebenen allgemeinen

Bilanzierungsregeln nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting ist

an eine Reihe von Bedingungen gebunden. Diese bezie-

hen sich insbesondere auf die Dokumentation des Siche-

rungszusammenhangs sowie auf die Wirksamkeit der

Absicherungsmaßnahme.

Die Sicherungsbeziehung muss im Zeitpunkt ihrer

Begründung dokumentiert werden. Die Dokumentation

umfasst insbesondere die Identifikation des Sicherungs-

instruments und des gesicherten Grundgeschäfts sowie

die Kennzeichnung des gesicherten Risikos und der

Methodik zur Bestimmung der Effektivität des Siche-

rungszusammenhangs. Die Dokumentation des mit

einem Derivat gesicherten Grundgeschäfts kann sich auf

einzelne oder ein Portfolio von gleichartigen bilanzierte(n)

Vermögenswerte(n), bilanzierte(n) Verbindlichkeiten,

schwebende(n) Geschäfte(n) oder erwartete(n) Trans-

aktionen (Microhedge) beziehen. Die Dokumentation

einer zu sichernden Nettorisikoposition ist hingegen nicht

ausreichend.

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 für die

Anwendung der Regelungen des Hedge Accounting den

Nachweis eines effektiven Sicherungszusammenhangs.

Unter Effektivität wird in diesem Zusammenhang das Ver-

hältnis der aus dem gesicherten Grundgeschäft resultie-

renden Änderung des beizulegenden Zeitwertes (Fair

Value) beziehungsweise Cash Flow zur Änderung des

beizulegenden Zeitwerts beziehungsweise Cash Flow aus

dem Sicherungsgeschäft verstanden. Wenn sich diese

Änderungen fast vollständig ausgleichen, liegt eine hohe

Effektivität vor. Der Effektivitätsnachweis verlangt einer-

seits, dass für eine Sicherungsbeziehung künftig eine

hohe Effektivität erwartet werden kann (prospektive

Effektivität). Andererseits ist während des Bestehens der

Sicherungsbeziehung regelmäßig nachzuweisen, dass

diese während der Berichtsperiode hoch effektiv war

(retrospektive Effektivität). Eine hohe retrospektive Effek-

tivität ist gegeben, wenn das Verhältnis der Änderungen

der beizulegenden Zeitwerte beziehungsweise der Cash

Flows zwischen 0,8 und 1,25 liegt. Die Methoden zur Be-

stimmung der Effektivität sind dabei zu dokumentieren. 

(6) Währungsumrechnung

Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd-

währung lauten, und schwebende Fremdwährungskassa-

geschäfte werden zum Kassakurs, Devisentermin-

geschäfte zum Terminkurs des Bilanzstichtages um-

gerechnet. Aufwendungen und Erträge werden mit

marktgerechten Kursen umgerechnet. Auf fremde

Währung lautende Beteiligungen und Anteile an Tochter-
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unternehmen werden mit historischen Kursen umgerech-

net und zu historischen Anschaffungskosten angesetzt.

Umrechnungsgewinne und -verluste aus der Kapital-

konsolidierung weisen wir erfolgsneutral gesondert im

Eigenkapital aus.

Die Umrechnung der auf ausländische Währung lau-

tenden Jahresabschlüsse von konsolidierten Auslands-

einheiten erfolgt, als Folge ihrer wirtschaftlich selbst-

ständigen Geschäftstätigkeit, zu Kassakursen des Bilanz-

stichtages.

Die aus der Umrechnung von Bilanzposten resultie-

renden Aufwendungen und Erträge werden erfolgswirk-

sam erfasst. Kursgesicherte Aufwendungen und Erträge

werden zum Sicherungskurs umgerechnet.

Für die im Commerzbank-Konzern wichtigsten Wäh-

rungen gelten die nachstehenden Umrechnungskurse zum

Stichtag 31. Dezember (Betrag in Währung für 1 Euro):

(7) Aufrechnung 

Verbindlichkeiten rechnen wir mit Forderungen auf, wenn

diese gegenüber demselben Kontrahenten bestehen, täg-

lich fällig sind und mit dem Geschäftspartner vereinbart

wurde, dass die Zins- und Provisionsberechnung so

erfolgt, als ob nur ein einziges Konto bestünde.

(8) Barreserve

Mit Ausnahme der Schuldtitel öffentlicher Stellen, die

zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert wer-

den, sind alle Bestände zum Nennwert ausgewiesen. 

(9) Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute beziehungsweise Kunden

des Commerzbank-Konzerns, die nicht zu Handelszwecken

gehalten werden und nicht an einem aktiven Markt notiert

werden, werden mit dem Nominalbetrag oder den fort-

geführten Anschaffungskosten bilanziert. Agien oder Dis-

agien werden erfolgswirksam über die Laufzeit verteilt im

Zinsergebnis vereinnahmt. Die Buchwerte von Forderun-

gen, die für das Hedge Accounting qualifizieren, werden um

den dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden Buch-

gewinn oder -verlust angepasst. Forderungen, die im Rah-

men der Fair Value Option angesetzt werden, sind mit ihrem

beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert worden.

(10) Risikovorsorge 

Den besonderen Risiken des Bankgeschäfts tragen wir

durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Port-

foliowertberichtigungen in vollem Umfang Rechnung. 

Für die bei Kunden- und Bankenforderungen vor-

handenen Bonitätsrisiken sind nach konzerneinheitlichen

Maßstäben Einzelwertberichtigungen gebildet worden.

Die Wertberichtigung eines Kredits ist notwendig, wenn

aufgrund beobachtbarer Kriterien wahrscheinlich ist, dass

nicht alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen vertrags-

mäßig geleistet werden können. Die Höhe der Wertberich-

tigung entspricht der Differenz zwischen dem Buchwert

des Kredits abzüglich des Barwerts erwarteter Rückflüsse.

Weiterhin tragen wir Kreditrisiken in Form von Port-

foliowertberichtigungen Rechnung. Maßstab für die Höhe

der zu bildenden Portfoliowertberichtigungen sind die

eingetretenen Kreditausfälle, differenziert nach Teilport-

folien gemäß Bilanzausweis.

Der Gesamtbetrag der Risikovorsorge wird, sofern er

sich auf bilanzielle Forderungen bezieht, offen von den

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden abgesetzt. Die

Risikovorsorge für außerbilanzielle Geschäfte (Avale,

Indossamentsverbindlichkeiten, Kreditzusagen) wird hin-

gegen als Rückstellung für Risiken aus dem Kredit-

geschäft gezeigt.

Uneinbringliche Forderungen, für die keine Einzel-

wertberichtigung bestand, werden direkt abgeschrieben.

Eingänge auf abgeschriebene Forderungen werden er-

folgswirksam erfasst.

(11) Echte Pensionsgeschäfte (Repo-Geschäfte) und 

Wertpapierleihgeschäfte

Repo-Geschäfte sind Kombinationen aus Kassakäufen

oder -verkäufen von Wertpapieren mit gleichzeitigem

Verkauf oder Rückkauf auf Termin mit demselben Kontra-

henten. Die bei Repo-Geschäften in Pension gegebenen

Wertpapiere (Kassaverkauf) werden in der Konzernbilanz

weiterhin als Wertpapierbestand bilanziert und bewertet.

Der Liquiditätszufluss aus dem Repo-Geschäft wird je

nach Gegenpartei als Verbindlichkeit gegenüber Kredit-

instituten oder Kunden in der Bilanz ausgewiesen. Verein-

barte Zinszahlungen werden, wenn sie nicht aus Handels-

geschäften resultieren, laufzeitgerecht als Zinsaufwen-

dungen erfasst.

Die bei Reverse-Repos entstehenden Liquiditäts-

abflüsse werden als Forderungen an Kreditinstitute oder

Kunden bilanziert und entsprechend bewertet. Die dem

Geldgeschäft zugrunde liegenden in Pension genomme-

nen Wertpapiere (Kassakauf) werden nicht in der Bilanz

2006 2005
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erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung

als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)“ innerhalb des Handelsergeb-

nisses erfasst. Für den gesicherten Vermögenswert

beziehungsweise die gesicherte Verbindlichkeit sind

die aus dem gesicherten Risiko resultierenden Fair

Value-Änderungen bilanziell zu erfassen und ebenfalls

erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung

als „Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen

(Hedge Accounting)“ zu vereinnahmen. Im Fall einer

perfekten Sicherungsbeziehung werden sich die in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Bewertungs-

ergebnisse aus dem Sicherungsgeschäft und dem

gesicherten Geschäft ausgleichen.

• Cash Flow Hedge Accounting:

IAS 39 sieht die Anwendung des Cash Flow Hedge

Accounting für Derivate vor, die der Absicherung

gegen das Risiko einer Veränderung künftiger Zah-

lungsströme (Cash Flows) dienen. Einem solchen

Cash Flow-Risiko unterliegen insbesondere variabel

verzinsliche Kredite, Wertpapiere und Verbindlich-

keiten sowie erwartete Transaktionen (zum Beispiel

erwartete Geldaufnahmen oder erwartete Geldanla-

gen). Die Absicherung der Zinsrisiken aus der Aktiv-/

Passivsteuerung erfolgt im Commerzbank-Konzern

vorwiegend durch Cash Flow Hedges. Zur Absiche-

rung werden vor allem Zins- beziehungsweise Zins-

währungsswaps verwendet.

Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting ein-

gesetzte derivative Finanzinstrumente werden zum

Fair Value als „Marktwerte aus derivativen Siche-

rungsinstrumenten“ bilanziert. Das Bewertungs-

ergebnis ist in einen effektiven und einen ineffektiven

Teil zu zerlegen. Das effektive Bewertungsergebnis ist

der Teil der Fair Value-Änderung des Sicherungsderi-

vats, der eine wirksame Absicherung gegen das Cash

Flow-Risiko aus dem gesicherten Grundgeschäft dar-

stellt und wird erfolgsneutral nach Berücksichtigung

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 ausgewiesen. Für die den gesicherten

Zahlungsströmen zugrunde liegenden Geschäfte

ändern sich die oben beschriebenen allgemeinen

Bilanzierungsregeln nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting ist

an eine Reihe von Bedingungen gebunden. Diese bezie-

hen sich insbesondere auf die Dokumentation des Siche-

rungszusammenhangs sowie auf die Wirksamkeit der

Absicherungsmaßnahme.

Die Sicherungsbeziehung muss im Zeitpunkt ihrer

Begründung dokumentiert werden. Die Dokumentation

umfasst insbesondere die Identifikation des Sicherungs-

instruments und des gesicherten Grundgeschäfts sowie

die Kennzeichnung des gesicherten Risikos und der

Methodik zur Bestimmung der Effektivität des Siche-

rungszusammenhangs. Die Dokumentation des mit

einem Derivat gesicherten Grundgeschäfts kann sich auf

einzelne oder ein Portfolio von gleichartigen bilanzierte(n)

Vermögenswerte(n), bilanzierte(n) Verbindlichkeiten,

schwebende(n) Geschäfte(n) oder erwartete(n) Trans-

aktionen (Microhedge) beziehen. Die Dokumentation

einer zu sichernden Nettorisikoposition ist hingegen nicht

ausreichend.

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 für die

Anwendung der Regelungen des Hedge Accounting den

Nachweis eines effektiven Sicherungszusammenhangs.

Unter Effektivität wird in diesem Zusammenhang das Ver-

hältnis der aus dem gesicherten Grundgeschäft resultie-

renden Änderung des beizulegenden Zeitwertes (Fair

Value) beziehungsweise Cash Flow zur Änderung des

beizulegenden Zeitwerts beziehungsweise Cash Flow aus

dem Sicherungsgeschäft verstanden. Wenn sich diese

Änderungen fast vollständig ausgleichen, liegt eine hohe

Effektivität vor. Der Effektivitätsnachweis verlangt einer-

seits, dass für eine Sicherungsbeziehung künftig eine

hohe Effektivität erwartet werden kann (prospektive

Effektivität). Andererseits ist während des Bestehens der

Sicherungsbeziehung regelmäßig nachzuweisen, dass

diese während der Berichtsperiode hoch effektiv war

(retrospektive Effektivität). Eine hohe retrospektive Effek-

tivität ist gegeben, wenn das Verhältnis der Änderungen

der beizulegenden Zeitwerte beziehungsweise der Cash

Flows zwischen 0,8 und 1,25 liegt. Die Methoden zur Be-

stimmung der Effektivität sind dabei zu dokumentieren. 

(6) Währungsumrechnung

Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd-

währung lauten, und schwebende Fremdwährungskassa-

geschäfte werden zum Kassakurs, Devisentermin-

geschäfte zum Terminkurs des Bilanzstichtages um-

gerechnet. Aufwendungen und Erträge werden mit

marktgerechten Kursen umgerechnet. Auf fremde

Währung lautende Beteiligungen und Anteile an Tochter-
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ausgewiesen und auch nicht bewertet. Vereinbarte Zinsen

aus Reverse-Repos werden, wenn sie nicht aus Handels-

geschäften resultieren, laufzeitgerecht als Zinserträge

erfasst. Eine Verrechnung von Forderungen aus Reverse-

Repos und Verbindlichkeiten aus Repos mit demselben

Kontrahenten wird nicht vorgenommen. 

Wertpapierleihgeschäfte bilanzieren wir analog dem

Ausweis von Wertpapieren aus echten Pensionsgeschäf-

ten. Dabei verbleiben verliehene Wertpapiere weiterhin

in unserem Wertpapierbestand und werden nach den

Regeln des IAS 39 bewertet. Entliehene Wertpapiere wer-

den nicht bilanziert und auch nicht bewertet. Durch uns

gestellte Barsicherheiten für Wertpapierleihgeschäfte

weisen wir als Forderungen, erhaltene Sicherheiten als

Verbindlichkeiten aus.

(12) Positive Marktwerte aus derivativen 

Sicherungsinstrumenten

Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung einge-

setzt sind und für das Hedge Accounting qualifizieren

sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in die-

sem Bilanzposten ausgewiesen. Die Bewertung der Instru-

mente erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Instrumente werden mit Börsenkursen

bewertet; bei den nicht börsennotierten Produkten erfolgt

die Bewertung anhand interner Preismodelle (Barwert-

oder Optionspreismodelle). Die im Rahmen des Hedge

Accounting für Fair Value Hedges ermittelten Bewertungs-

ergebnisse werden im Ergebnis aus Sicherungszusam-

menhängen innerhalb des Handelsergebnisses in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Effektive Teile der

Wertänderungen aus Cash Flow Hedges werden hingegen

im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges im Eigen-

kapital gezeigt.

(13) Handelsaktiva

Handelszwecken dienende Wertpapiere, Schuldschein-

darlehen und Edelmetalle werden in der Bilanz zum bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value) am Bilanzstichtag bewer-

tet. Ebenfalls zum beizulegenden Zeitwert hier ausgewie-

sen sind alle derivativen Finanzinstrumente, die nicht als

Sicherungsinstrumente im Rahmen des Hedge Accoun-

ting eingesetzt werden und einen positiven beizulegen-

den Zeitwert besitzen. Bei börsennotierten Produkten

werden Börsenkurse verwendet; für nicht börsennotierte

Produkte wird die Bewertung anhand der Barwert-

methode 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 Verlustrechnung. Ebenfalls im Han-

delsergebnis ausgewiesen werden Zins- und Dividenden-

erträge aus Handelsbeständen, gekürzt um die Refinan-

zierungsaufwendungen. 

(14) Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)

Als Beteiligungs- und Wertpapierbestand weisen wir alle

nicht Handelszwecken dienende Schuldverschreibungen

und andere zinsbezogene Wertpapiere, Aktien und andere

eigenkapitalbezogene Wertpapiere, Beteiligungen und

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sowie Anteile

an nicht konsolidierten Tochterunternehmen aus. Außer-

dem bilanzieren wir hier an einem aktiven Markt notierte

Forderungen und erfassen daraus resultierende Veräuße-

rungsergebnisse im „Ergebnis aus Beteiligungs- und

Wertpapierbestand (Available for Sale)”.

Die Bilanzierung und Bewertung dieser Bestände

erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bezie-

hungsweise für Beteiligungen an assoziierten Unterneh-

men nach der Equity-Methode. Sofern der beizulegende

Zeitwert nicht zuverlässig ermittelt werden kann, erfolgt

die Bilanzierung zu fortgeführten Anschaffungskosten;

dies gilt vor allem bei nicht börsennotierten Vermögens-

werten. Bewertungsergebnisse werden dabei – nach

Berücksichtigung latenter Steuern – innerhalb des Eigen-

kapitals in die Neubewertungsrücklage eingestellt. Eine

erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen oder Ver-

lusten findet erst bei Verkauf statt. Agien oder Disagien

werden erfolgswirksam über die Laufzeit verteilt im

Zinsergebnis vereinnahmt. Sofern für Beteiligungen

oder Wertpapiere eine effektive Sicherungsbeziehung

zu einem derivativen Finanzinstrument besteht, wird der

Teil der Änderung des beizulegenden Zeitwerts, der auf

das gesicherte Risiko entfällt, erfolgswirksam innerhalb

des Ergebnisses aus Sicherungszusammenhängen im

Handelsergebnis ausgewiesen. Bei dauerhaften Wert-

minderungen erfolgt die erforderliche Abschreibung zu

Lasten der Gewinn- und Verlustrechnung.

Eine Wertminderung liegt vor, wenn der Fair Value

entweder signifikant oder länger anhaltend unter den

Anschaffungskosten liegt. Ergebniswirksame Wertauf-

holungen bei Available for Sale-Eigenkapitalinstrumen-

ten dürfen nicht vorgenommen werden. Änderungen des

Fair Value in Folgeperioden werden bei börsennotierten

Eigenkapitalinstrumenten in der Neubewertungsrücklage

erfasst. Dies bedeutet, dass sich nur bei Wertminderun-

gen und bei Veräußerungen ergebniswirksame Effekte

ergeben. Eine Wertaufholung bei nicht börsennotierten
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Eigenkapitaltiteln, deren Fair Value nicht regelmäßig ver-

lässlich ermittelt werden kann, darf weder erfolgswirk-

sam noch erfolgsneutral erfasst werden. Bei Wegfall der

Gründe für eine Wertminderung von Fremdkapitalinstru-

menten ist eine Wertaufholung erfolgswirksam bis zur

Höhe der fortgeführten Anschaffungskosten vorzuneh-

men. Der über die fortgeführten Anschaffungskosten

hinausgehende Betrag ist in der Neubewertungsrücklage

zu bilanzieren. 

(15) Immaterielle Anlagewerte

Unter den Immateriellen Anlagewerten bilanzieren wir

insbesondere Software, erworbene Markennamen, Kun-

denbeziehungen sowie Geschäfts- oder Firmenwerte. Die

Bewertung erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten.

Alle Geschäfts- oder Firmenwerte sowie Markennamen

werden an jedem Bilanzstichtag auf ihren künftigen wirt-

schaftlichen Nutzen auf Basis zahlungsmittelgenerieren-

der Einheiten (Cash Generating Units) überprüft. Sofern

Voraussetzungen vorliegen, die den erwarteten Nutzen

nicht mehr erkennen lassen (Impairment), wird eine

außerplanmäßige Abschreibung vorgenommen. Soft-

ware und erworbene Kundenbeziehungen schreiben wir

in einem Zeitraum von zwei bis sieben Jahren ab. 

(16) Sachanlagen

Die hierunter ausgewiesenen Grundstücke und Gebäude

sowie die Betriebs- und Geschäftsausstattung werden

zu Anschaffungskosten, vermindert um planmäßige Ab-

schreibungen, angesetzt. Wertminderungen werden in

der Höhe vorgenommen, in der der Buchwert den höheren

Wert aus Fair Value abzüglich Veräußerungskosten und

aus dem Nutzungswert des Vermögenswerts übersteigt.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter

Beachtung der voraussichtlichen physischen Abnutzung,

der technischen Veralterung sowie rechtlicher und ver-

traglicher Beschränkungen vorgenommen. Alle Sach-

anlagen werden linear über die folgenden Zeiträume

abgeschrieben:

Anschaffungen geringwertiger Sachanlagen im Ge-

schäftsjahr sind aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten

direkt als Verwaltungsaufwand erfasst. Gewinne aus der

Veräußerung von Sachanlagen vereinnahmen wir in den

Sonstigen Erträgen, Verluste weisen wir in den Sonstigen

Aufwendungen aus.

(17) Leasinggeschäft

Nach IAS 17 wird ein Leasinggeschäft als Operating-Lea-

sing-Verhältnis klassifiziert, wenn es nicht im Wesent-

lichen alle Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum

verbunden sind, auf den Leasingnehmer überträgt.

Demgegenüber gelten als Finanzierungsleasing solche

Vertragsverhältnisse, die im Wesentlichen alle Chancen

und Risiken auf den Leasingnehmer übertragen.

Konzern als Leasinggeber

Soweit die im Commerzbank-Konzern tätigen Leasing-

gesellschaften das Operating-Leasinggeschäft betreiben,

wird das wirtschaftliche Eigentum an dem Gegenstand

des Leasingvertrags bei der Konzerngesellschaft bilan-

ziert. Die Leasinggegenstände werden in der Konzern-

bilanz unter den Sonstigen Aktiva ausgewiesen. Die Bilan-

zierung der Leasingobjekte erfolgt zu Anschaffungs- oder

Herstellungskosten, vermindert um die über die wirt-

schaftliche Nutzungsdauer planmäßig erfolgenden Ab-

schreibungen oder Wertminderungen. Die Leasingerlöse

werden, sofern in Einzelfällen nicht eine andere Vertei-

lung geboten ist, linear über die Vertragslaufzeit verein-

nahmt und im Zinsüberschuss ausgewiesen.

Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem

Leasinggegenstand auf den Leasingnehmer übergehen

(Finanzierungsleasing), weisen wir im Commerzbank-

Konzern eine Forderung gegenüber dem Leasingnehmer

aus. Der Ausweis der Forderung erfolgt in Höhe des Netto-

investitionswertes zum Zeitpunkt des Vertragsabschlus-

ses. Vereinnahmte Leasingraten werden in einen ertrags-

wirksamen Zinsanteil und einen Tilgungsanteil auf-

gespalten. Die Erträge werden als Zinserträge auf

der Basis einer periodengerechten Abgrenzung verteilt

vereinnahmt.

Konzern als Leasingnehmer

Die gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasing-

verhältnissen werden im Verwaltungsaufwand erfasst.

Der Aufwand wird wie eine Mietzahlung auf einer plan-

mäßigen, dem Verlauf des Nutzens entsprechenden

Grundlage ermittelt. Finanzierungsleasingverträge, bei

denen der Commerzbank-Konzern als Leasingnehmer

auftritt, sind von untergeordneter Bedeutung. 

Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren

Gebäude 30 – 50

Betriebs- und Geschäftsausstattung 2 – 10

Erworbene EDV-Anlagen 2 – 8
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ausgewiesen und auch nicht bewertet. Vereinbarte Zinsen

aus Reverse-Repos werden, wenn sie nicht aus Handels-

geschäften resultieren, laufzeitgerecht als Zinserträge

erfasst. Eine Verrechnung von Forderungen aus Reverse-

Repos und Verbindlichkeiten aus Repos mit demselben

Kontrahenten wird nicht vorgenommen. 

Wertpapierleihgeschäfte bilanzieren wir analog dem

Ausweis von Wertpapieren aus echten Pensionsgeschäf-

ten. Dabei verbleiben verliehene Wertpapiere weiterhin

in unserem Wertpapierbestand und werden nach den

Regeln des IAS 39 bewertet. Entliehene Wertpapiere wer-

den nicht bilanziert und auch nicht bewertet. Durch uns

gestellte Barsicherheiten für Wertpapierleihgeschäfte

weisen wir als Forderungen, erhaltene Sicherheiten als

Verbindlichkeiten aus.

(12) Positive Marktwerte aus derivativen 

Sicherungsinstrumenten

Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung einge-

setzt sind und für das Hedge Accounting qualifizieren

sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in die-

sem Bilanzposten ausgewiesen. Die Bewertung der Instru-

mente erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value).

Börsennotierte Instrumente werden mit Börsenkursen

bewertet; bei den nicht börsennotierten Produkten erfolgt

die Bewertung anhand interner Preismodelle (Barwert-

oder Optionspreismodelle). Die im Rahmen des Hedge

Accounting für Fair Value Hedges ermittelten Bewertungs-

ergebnisse werden im Ergebnis aus Sicherungszusam-

menhängen innerhalb des Handelsergebnisses in der

Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Effektive Teile der

Wertänderungen aus Cash Flow Hedges werden hingegen

im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges im Eigen-

kapital gezeigt.

(13) Handelsaktiva

Handelszwecken dienende Wertpapiere, Schuldschein-

darlehen und Edelmetalle werden in der Bilanz zum bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value) am Bilanzstichtag bewer-

tet. Ebenfalls zum beizulegenden Zeitwert hier ausgewie-

sen sind alle derivativen Finanzinstrumente, die nicht als

Sicherungsinstrumente im Rahmen des Hedge Accoun-

ting eingesetzt werden und einen positiven beizulegen-

den Zeitwert besitzen. Bei börsennotierten Produkten

werden Börsenkurse verwendet; für nicht börsennotierte

Produkte wird die Bewertung anhand der Barwert-

methode 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 Verlustrechnung. Ebenfalls im Han-

delsergebnis ausgewiesen werden Zins- und Dividenden-

erträge aus Handelsbeständen, gekürzt um die Refinan-

zierungsaufwendungen. 

(14) Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)

Als Beteiligungs- und Wertpapierbestand weisen wir alle

nicht Handelszwecken dienende Schuldverschreibungen

und andere zinsbezogene Wertpapiere, Aktien und andere

eigenkapitalbezogene Wertpapiere, Beteiligungen und

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sowie Anteile

an nicht konsolidierten Tochterunternehmen aus. Außer-

dem bilanzieren wir hier an einem aktiven Markt notierte

Forderungen und erfassen daraus resultierende Veräuße-

rungsergebnisse im „Ergebnis aus Beteiligungs- und

Wertpapierbestand (Available for Sale)”.

Die Bilanzierung und Bewertung dieser Bestände

erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bezie-

hungsweise für Beteiligungen an assoziierten Unterneh-

men nach der Equity-Methode. Sofern der beizulegende

Zeitwert nicht zuverlässig ermittelt werden kann, erfolgt

die Bilanzierung zu fortgeführten Anschaffungskosten;

dies gilt vor allem bei nicht börsennotierten Vermögens-

werten. Bewertungsergebnisse werden dabei – nach

Berücksichtigung latenter Steuern – innerhalb des Eigen-

kapitals in die Neubewertungsrücklage eingestellt. Eine

erfolgswirksame Realisierung von Gewinnen oder Ver-

lusten findet erst bei Verkauf statt. Agien oder Disagien

werden erfolgswirksam über die Laufzeit verteilt im

Zinsergebnis vereinnahmt. Sofern für Beteiligungen

oder Wertpapiere eine effektive Sicherungsbeziehung

zu einem derivativen Finanzinstrument besteht, wird der

Teil der Änderung des beizulegenden Zeitwerts, der auf

das gesicherte Risiko entfällt, erfolgswirksam innerhalb

des Ergebnisses aus Sicherungszusammenhängen im

Handelsergebnis ausgewiesen. Bei dauerhaften Wert-

minderungen erfolgt die erforderliche Abschreibung zu

Lasten der Gewinn- und Verlustrechnung.

Eine Wertminderung liegt vor, wenn der Fair Value

entweder signifikant oder länger anhaltend unter den

Anschaffungskosten liegt. Ergebniswirksame Wertauf-

holungen bei Available for Sale-Eigenkapitalinstrumen-

ten dürfen nicht vorgenommen werden. Änderungen des

Fair Value in Folgeperioden werden bei börsennotierten

Eigenkapitalinstrumenten in der Neubewertungsrücklage

erfasst. Dies bedeutet, dass sich nur bei Wertminderun-

gen und bei Veräußerungen ergebniswirksame Effekte

ergeben. Eine Wertaufholung bei nicht börsennotierten
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(18) Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien und

zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und

Veräußerungsgruppen

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Invest-

ment Properties) sind solche Grundstücke und Gebäude

zu verstehen, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder

aus Gründen eines erwarteten Wertzuwachses gehalten

werden. Der Commerzbank-Konzern weist im Wesent-

lichen die im Rahmen der Sicherheitenverwertung erwor-

benen Immobilien aus.

Die Bewertung der Investment Properties erfolgt im

Zugangszeitpunkt gemäß IAS 40 mit den Anschaffungs-

beziehungsweise Herstellungskosten unter Einbeziehung

der direkt zurechenbaren Transaktionskosten. Für die

Folgebewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen

Immobilien wird das Modell des beizulegenden Zeitwerts

(Fair Value) angewandt. Die Ermittlung der Fair Values

basiert im Wesentlichen auf jährlich aktualisierten Bewer-

tungen von internen Sachverständigen sowie auf den

bei der aktuellen Marktlage erzielbaren Marktpreisen.

Die Bewertung gewerblich genutzter Objekte erfolgt in

der Regel ertragswertorientiert; individuelle Wohnungs-

bauten werden üblicherweise sach- oder vergleichwert-

orientiert bewertet. Ein Gewinn beziehungsweise Verlust,

der durch die Änderung des Fair Values entsteht, wird im

Ergebnis der Periode erfolgswirksam berücksichtigt.

Langfristige Vermögenswerte und Veräußerungs-

gruppen, die in ihrem gegenwärtigen Zustand veräußert

werden können und deren Veräußerung wahrscheinlich

ist, sind als zur Veräußerung bestimmt zu klassifizieren.

Die entsprechenden Vermögenswerte sind mit ihrem bei-

zulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten an-

zusetzen, sofern dieser niedriger als der Buchwert ist.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung für den

Commerzbank-Konzern werden beide Kategorien inner-

halb der Sonstigen Aktiva beziehungsweise Sonstigen

Passiva gezeigt.

(19) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und

Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden mit fortgeführten

Anschaffungskosten bilanziert. Die in Verbindlichkeiten

eingebetteten Derivate (Embedded Derivatives) wurden

abgespalten und mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair

Value) bewertet unter den Handelsaktiva oder -passiva

ausgewiesen. Im Rahmen des Hedge Accounting wurden

gesicherte Verbindlichkeiten um die dem abgesicherten

Risiko zuzurechnenden Fair Value-Änderungen ange-

passt. 

(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 beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewer-

tet, wobei für die Bewertung börsennotierter Instrumente

Börsenkurse zugrunde gelegt werden; für nicht börsen-

notierte Produkte werden hingegen interne Preismodelle

(Barwert- oder Optionspreismodelle) herangezogen. Das

Bewertungsergebnis für das Hedge Accounting der als

Fair Value Hedges klassifizierten Sicherungsinstrumente

wird in der Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis

aus Sicherungszusammenhängen innerhalb des Handels-

ergebnisses ausgewiesen. Effektive Teile der Wertände-

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-

papierleerverkäufen sind als Handelspassiva ausgewie-

sen. Die Bewertung der Handelspassiva erfolgt zum bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value). 

(22) Rückstellungen für Pensionen und 

ähnliche Verpflichtungen 

Die betriebliche Altersversorgung für nahezu alle Mit-

arbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft, der Euro-

hypo Aktiengesellschaft sowie Mitarbeiter anderer inlän-

discher Tochterunternehmen richtet sich nach verschie-

denen Versorgungssystemen. Zum einen erwerben die

Mitarbeiter eine Anwartschaft auf Versorgungsansprüche

aufgrund einer mittelbaren Versorgungszusage (Defined

Contribution Plan). Zur Finanzierung leistet der Konzern

unter Beteiligung der Mitarbeiter einen festgelegten Bei-

trag an externe Versorgungsträger (unter anderem Versi-

cherungsverein des Bankgewerbes a.G. [BVV], Berlin, Ver-

sorgungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin).

Die Höhe der künftigen Pensionsleistungen wird hier

durch die gezahlten Beiträge und die daraus aufgelaufe-

nen Vermögenserträge bestimmt. Für diese mittelbaren

Systeme werden die Rechnungslegungsvorschriften

gemäß IAS 19 für einen beitragsorientierten Plan (Defined

Contribution Plan) angewendet, das heißt die Beiträge

an die externen Versorgungsträger werden als laufender

Aufwand erfasst und es wird somit keine Rückstellung

gebildet. 
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Zum anderen erwerben die Mitarbeiter eine Anwart-

schaft auf Versorgungsansprüche aufgrund einer unmit-

telbaren Versorgungszusage, bei der die Höhe der Versor-

gungsleistung festgelegt ist und von Faktoren wie Alter,

Vergütung und Betriebszugehörigkeit abhängt (Defined

Benefit Plan).

Für versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum

31. Dezember 2004 in die Dienste der Bank eingetreten

sind, richten sich die unmittelbaren Versorgungsansprü-

che nach den Regelungen im Commerzbank-Bausteinplan

zur Altersvorsorge (CBA). Die Leistungen nach dem CBA

setzen sich der Höhe nach aus einem Initialbaustein für

die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem Versor-

gungsbaustein – gegebenenfalls zuzüglich eines Dynamik-

bausteins – für jedes beitragsfähige Kalenderjahr ab dem

Jahr 2005 zusammen. Seit dem 1. Januar 2005 ein-

getretene Mitarbeiter erhalten eine Zusage nach dem

Commerzbank-Kapitalplan zur betrieblichen Altersvor-

sorge (CKA). Für diese Versorgungssysteme werden die

Rechnungslegungsvorschriften gemäß IAS 19 für einen

leistungsorientierten Plan angewendet.

Die zur Erfüllung der unmittelbaren Versorgungsver-

pflichtungen reservierten Deckungsmittel wurden bisher

überwiegend intern angesammelt. Ein kleiner Teil der

Deckungsmittel wurde bereits in der Vergangenheit an

einen rechtlich unabhängigen Treuhänder, den Commerz-

bank Pension-Trust e.V (CPT), übertragen.

Mit Wirkung zum 30. Juni 2006 wurde auch der CBP

Cofonds mit einem Wert von 1,4 Mrd Euro auf den CPT

übertragen. Das vom CPT gehaltene Treuhandvermögen

qualifiziert als Planvermögen im Sinne von IAS 19.7.

Gemäß IAS 19.54 sind die übertragenen Vermögenswerte

mit den Pensionsrückstellungen zu saldieren, woraus eine

entsprechende Reduzierung der Pensionsrückstellungen

im Konzern resultiert.

Der erfolgswirksam zu erfassende Pensionsaufwand

für die unmittelbaren Versorgungszusagen teilt sich in

mehrere Komponenten auf. Zunächst ist der Dienstzeit-

aufwand (Service Cost) zu berücksichtigen. Hinzu kom-

men Zinsaufwendungen (Interest Cost) auf den Barwert

der Verpflichtung, da der Zeitpunkt der Erfüllung eine

Periode vorangeschritten ist. Die aus dem Planvermögen

erwarteten Nettoerträge mindern den Pensionsaufwand.

Weiterhin wird der Pensionsaufwand durch die Tilgung

bisher nicht erfolgswirksam gebuchter versicherungs-

mathematischer Gewinne beziehungsweise Verluste

gemindert oder erhöht. Zusätzlich ist auch gegebenen-

falls ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand zu

erfassen.

Die Höhe der Rückstellung ergibt sich gemäß IAS

19.54 wie folgt: 

Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung

für Direktzusagen (DBO)

abzüglich beizulegenden Zeitwert des Planvermögens

abzüglich/zuzüglich nicht erfasster versicherungs-

mathematischer Verluste oder Gewinne

abzüglich eines gegebenenfalls bisher noch nicht

erfassten, nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands 

= Höhe der Pensionsrückstellung

Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensions-

verpflichtungen jährlich von einem unabhängigen Versi-

cherungsmathematiker nach dem Anwartschaftsbarwert-

verfahren (Projected Unit Credit Method) ermittelt. Dabei

werden neben biometrischen Annahmen insbesondere

ein aktueller Marktzins für langfristige, festverzinsliche

Industrieanleihen höchster Bonität sowie künftig zu

erwartende Gehalts- oder Rentensteigerungsraten für die

Berechnung zugrunde gelegt. 

Etwaige, noch nicht getilgte versicherungsmathema-

tische Gewinne und Verluste brauchen nach IAS 19.92 ff.

erst in der Berichtsperiode erfasst zu werden, an deren

Anfang sie den Korridor von 10% des Maximums aus DBO

und dem beizulegenden Zeitwert des Planvermögens

übersteigen. Sie müssen allerdings nur mit dem Teil auf-

wandswirksam erfasst werden, der sich aus dem außer-

halb des Korridors ermittelten Betrag dividiert durch

die erwartete durchschnittliche Restlebensarbeitszeit der

vom Plan erfassten Arbeitnehmer ergibt. Nach den inter-

nen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Bank

werden die versicherungsmathematischen Gewinne und

Verluste zulässigerweise schneller und früher erfolgswirk-

sam erfasst.

Zu den pensionsähnlichen Verpflichtungen zählen

auch Verpflichtungen aus Vorruhestandsregelungen und

Altersteilzeitvereinbarungen, die nach versicherungs-

mathematischen Regeln ermittelt wurden.

(23) Sonstige Rückstellungen

Sonstige Rückstellungen setzen wir für ungewisse Ver-

bindlichkeiten gegenüber Dritten und drohende Verluste

aus schwebenden Geschäften in Höhe der zu erwartenden

Inanspruchnahmen an. 

(24) Ertragsteuern 

Tatsächliche laufende Ertragsteueransprüche und -ver-

pflichtungen wurden mit den aktuell gültigen Steuer-
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(18) Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien und

zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und

Veräußerungsgruppen

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Invest-

ment Properties) sind solche Grundstücke und Gebäude

zu verstehen, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder

aus Gründen eines erwarteten Wertzuwachses gehalten

werden. Der Commerzbank-Konzern weist im Wesent-

lichen die im Rahmen der Sicherheitenverwertung erwor-

benen Immobilien aus.

Die Bewertung der Investment Properties erfolgt im

Zugangszeitpunkt gemäß IAS 40 mit den Anschaffungs-

beziehungsweise Herstellungskosten unter Einbeziehung

der direkt zurechenbaren Transaktionskosten. Für die

Folgebewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen

Immobilien wird das Modell des beizulegenden Zeitwerts

(Fair Value) angewandt. Die Ermittlung der Fair Values

basiert im Wesentlichen auf jährlich aktualisierten Bewer-

tungen von internen Sachverständigen sowie auf den

bei der aktuellen Marktlage erzielbaren Marktpreisen.

Die Bewertung gewerblich genutzter Objekte erfolgt in

der Regel ertragswertorientiert; individuelle Wohnungs-

bauten werden üblicherweise sach- oder vergleichwert-

orientiert bewertet. Ein Gewinn beziehungsweise Verlust,

der durch die Änderung des Fair Values entsteht, wird im

Ergebnis der Periode erfolgswirksam berücksichtigt.

Langfristige Vermögenswerte und Veräußerungs-

gruppen, die in ihrem gegenwärtigen Zustand veräußert

werden können und deren Veräußerung wahrscheinlich

ist, sind als zur Veräußerung bestimmt zu klassifizieren.

Die entsprechenden Vermögenswerte sind mit ihrem bei-

zulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten an-

zusetzen, sofern dieser niedriger als der Buchwert ist.

Aufgrund der untergeordneten Bedeutung für den

Commerzbank-Konzern werden beide Kategorien inner-

halb der Sonstigen Aktiva beziehungsweise Sonstigen

Passiva gezeigt.

(19) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und

Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden mit fortgeführten

Anschaffungskosten bilanziert. Die in Verbindlichkeiten

eingebetteten Derivate (Embedded Derivatives) wurden

abgespalten und mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair

Value) bewertet unter den Handelsaktiva oder -passiva

ausgewiesen. Im Rahmen des Hedge Accounting wurden

gesicherte Verbindlichkeiten um die dem abgesicherten

Risiko zuzurechnenden Fair Value-Änderungen ange-

passt. 

(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 beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewer-

tet, wobei für die Bewertung börsennotierter Instrumente

Börsenkurse zugrunde gelegt werden; für nicht börsen-

notierte Produkte werden hingegen interne Preismodelle

(Barwert- oder Optionspreismodelle) herangezogen. Das

Bewertungsergebnis für das Hedge Accounting der als

Fair Value Hedges klassifizierten Sicherungsinstrumente

wird in der Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis

aus Sicherungszusammenhängen innerhalb des Handels-

ergebnisses ausgewiesen. Effektive Teile der Wertände-

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-

papierleerverkäufen sind als Handelspassiva ausgewie-

sen. Die Bewertung der Handelspassiva erfolgt zum bei-

zulegenden Zeitwert (Fair Value). 

(22) Rückstellungen für Pensionen und 

ähnliche Verpflichtungen 

Die betriebliche Altersversorgung für nahezu alle Mit-

arbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft, der Euro-

hypo Aktiengesellschaft sowie Mitarbeiter anderer inlän-

discher Tochterunternehmen richtet sich nach verschie-

denen Versorgungssystemen. Zum einen erwerben die

Mitarbeiter eine Anwartschaft auf Versorgungsansprüche

aufgrund einer mittelbaren Versorgungszusage (Defined

Contribution Plan). Zur Finanzierung leistet der Konzern

unter Beteiligung der Mitarbeiter einen festgelegten Bei-

trag an externe Versorgungsträger (unter anderem Versi-

cherungsverein des Bankgewerbes a.G. [BVV], Berlin, Ver-

sorgungskasse des Bankgewerbes e.V., Berlin).

Die Höhe der künftigen Pensionsleistungen wird hier

durch die gezahlten Beiträge und die daraus aufgelaufe-

nen Vermögenserträge bestimmt. Für diese mittelbaren

Systeme werden die Rechnungslegungsvorschriften

gemäß IAS 19 für einen beitragsorientierten Plan (Defined

Contribution Plan) angewendet, das heißt die Beiträge

an die externen Versorgungsträger werden als laufender

Aufwand erfasst und es wird somit keine Rückstellung

gebildet. 
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sätzen berechnet, in deren Höhe die Erstattung von den

beziehungsweise Zahlung an die jeweiligen Steuerbehör-

den geleistet wird.

Latente Steueransprüche und -verpflichtungen berech-

nen sich aus unterschiedlichen Wertansätzen eines bilan-

zierten Vermögenswerts oder einer Verpflichtung und dem

jeweiligen steuerlichen Wertansatz. Hieraus resultieren in

der Zukunft voraussichtliche Ertragsteuerbelastungs- oder

-entlastungseffekte (temporäre Unterschiede). Sie wurden

mit den landesspezifischen Ertragsteuersätzen des jeweili-

gen Sitzlandes bewertet, deren Gültigkeit für die entspre-

chende Periode ihrer Realisierung zu erwarten ist. Aktive

latente Steuern, unter anderem auf noch nicht genutzte

steuerliche Verlustvorträge, werden nur bilanziert, wenn es

wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft zu versteuernde

Gewinne in der gleichen Steuereinheit anfallen. Eine Ab-

zinsung der Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen

ist nicht zulässig. Die Bildung und Fortführung latenter

Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen erfolgt – in

Abhängigkeit von der Behandlung des zugrunde liegenden

Sachverhalts – entweder erfolgswirksam in den Steuern

vom Einkommen und vom Ertrag oder erfolgsneutral in der

entsprechenden Eigenkapitalposition.

Der Ertragsteueraufwand beziehungsweise -ertrag ist

in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns als

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ausgewiesen

und in den Erläuterungen in laufende und latente Ertrag-

steueransprüche und -verpflichtungen des Geschäfts-

jahres aufgeteilt. Sonstige Steuern, die nicht ertrags-

abhängig sind, werden im Sonstigen Ergebnis gezeigt.

In der Bilanz werden laufende und latente Ertragsteuer-

ansprüche beziehungsweise -verpflichtungen als Aktiv-

beziehungsweise Passivposten gesondert ausgewiesen. 

(25) Nachrang- und Hybridkapital

Als Nachrang- und Hybridkapital bilanzieren wir Genuss-

rechtsemissionen, verbriefte und unverbriefte nachran-

gige Verbindlichkeiten sowie hybride Kapitalinstrumente.

Nach dem erstmaligen Ansatz zu Anschaffungskosten

erfolgt die Bilanzierung zu fortgeführten Anschaffungs-

kosten. Agien oder Disagien werden über die Laufzeit ver-

teilt erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

(26) Treuhandgeschäfte

Treuhandgeschäfte, die eine Verwaltung oder Platzierung

von Vermögenswerten für fremde Rechnung zur Basis

haben, werden in der Bilanz nicht ausgewiesen. Provisions-

zahlungen aus diesen Geschäften sind in der Gewinn- und

Verlustrechnung im Provisionsüberschuss enthalten.

(27) Eigene Aktien

Die von der Commerzbank Aktiengesellschaft zum Bilanz-

stichtag im Bestand befindlichen eigenen Aktien werden

direkt vom Eigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien

resultierende Gewinne oder Verluste sind ergebnisneutral

verrechnet worden.

(28) Mitarbeitervergütungspläne 

Für Führungskräfte und ausgewählte weitere Mitarbeiter

hat der Konzern bislang sechs „Long Term Performance-

Pläne“ (LTPs 2001-2006) verabschiedet. Der LTP 2001 ist

im Berichtsjahr ohne Auszahlung ausgelaufen. Für den

LTP 2002 und den LTP 2003 wurden im Berichtsjahr 11,7

Mio Euro und 24,4 Mio Euro ausgezahlt. Die noch laufen-

den Pläne ermöglichen eine an der Aktien-/Indexkursent-

wicklung orientierte Vergütung. Teilnahmeberechtigt sind

Mitarbeiter in der Commerzbank Aktiengesellschaft, ver-

schiedener inländischer Tochtergesellschaften sowie aus-

gewählter operativer Auslandseinheiten.

Die Teilnahme an den LTPs ist mit einer Eigenbeteili-

gung der Berechtigten an Commerzbank-Aktien verbun-

den. Die Höhe der Eigenbeteiligung für Mitarbeiter außer-

halb des Vorstands ist abhängig von der Funktionsgruppe

des Teilnehmers (mögliche Beteiligung: zwischen 100 und

1 200 Aktien). Voraussetzung für Zahlungen aus diesen

Plänen sind das Erreichen mindestens einer der folgen-

den Ausübungshürden:

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien

gilt:

• Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie über-

trifft die des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (eine Out-

performance von mindestens 1 Prozentpunkt wird mit

10 Euro honoriert, für jeden weiteren Prozentpunkt

Outperformance gibt es zusätzlich 10 Euro bis maxi-

mal 100 Euro je Aktie).

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien

gilt:

• Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie

(eine Kurssteigerung um mindestens 25 Prozent wird

mit 10 Euro honoriert, für jede weiteren 3 Prozent-

punkte Outperformance gibt es zusätzlich 10 Euro bis

maximal 100 Euro je Aktie).

Der Berechtigte erhält maximal 100 Euro pro Aktie, die

bar ausgezahlt werden. Die Auszahlung der LTPs ist an die

Bedingung geknüpft, dass die Commerzbank Aktiengesell-

schaft eine Dividende für das Geschäftsjahr ausschüttet.
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Ende März jedes Ausgabejahres wird der Basiswert

des Index für den Performance-Vergleich wie auch der

Basiskurs der Commerzbank-Aktie bestimmt.

• Der Basiskurs der Commerzbank-Aktie ist der Durch-

schnitt der im Nachhinein um Kapitalmaßnahmen

adjustierten täglichen Xetra-Schlusskurse im ersten

Quartal des Ausgabejahres.

• Der Basiswert für den Index ist der Durchschnitt der täg-

lichen Schlusskurse des Dow Jones Euro Stoxx® Bank

(Kursindex) im ersten Quartal des Ausgabejahres.

Nach drei Jahren werden die Basiswerte des Ausgabe-

jahres mit den Daten des ersten Quartals des Berichtsjah-

res verglichen und festgestellt, ob eine Outperformance

von mindestens einem Prozentpunkt gegenüber dem Dow

Jones Euro Stoxx® Bank erzielt wurde und/oder die Kurs-

steigerung der Commerzbank-Aktie mindestens 25% im

Vergleich zum Basiswert beträgt.

Sollte nach drei Jahren keines der Ausübungskriterien

erreicht worden sein, wird der Abgleich jeweils im Jahres-

abstand wiederholt. Vergleichsbasis bleiben die Daten

des Ausgabejahres. Wird nach einer Laufzeit von fünf

Jahren keine der Erfolgshürden übersprungen, ist der

Plan beendet.

Darüber hinaus bestehen aus den Geschäftsjahren

2004 und 2005 eigenständige Langfrist Incentive (LFI) für

die Führungskräfte der Eurohypo. Für das Geschäftsjahr

2006 wurden keine neuen LFI aufgelegt, stattdessen waren

die Vorstandsmitglieder der Eurohypo berechtigt, am LTP

der Commerzbank teilzunehmen. Aus dem LFI hatten die

Mitarbeiter das Recht auf Bezug von Aktien der Eurohypo,

sofern ein bestimmter Wert der Zielgröße „Eigenkapital-

rendite vor Steuern” erreicht wird. Wird die Zielgröße

über- oder unterschritten, erhöhte beziehungsweise redu-

zierte sich die Anzahl der beziehbaren Aktien je Prozent-

punkt Über-/Unterperformance um 25%. Die Berechnung

der beziehbaren Aktien richtete sich nach dem Durch-

schnittsbörsenkurs des Geschäftsjahres 2003. 2006 wur-

den grundsätzlich die für 2004 und 2005 erworbenen

Anwartschaften auf Aktien der Eurohypo im Verhältnis 1 :1

in Anwartschaften auf Aktien der Commerzbank AG

gewandelt. Eine Übertragung beziehungsweise Auszah-

lung des LFI 2004 erfolgt frühestens nach Ablauf der

Hauptversammlung, die über die Gewinnverwendung des

Geschäftsjahres 2007 beschließt. Für den LFI 2005 ist der

Beschluss über die Gewinnverwendung des Geschäfts-

jahres 2008 maßgebend. Ob die LFI in Aktien oder in bar

ausgezahlt werden, liegt im Ermessen der Eurohypo.

Innerhalb der Jupiter International Group plc (JIG)

bestehen zum 31. Dezember 2006 drei Mitarbeiterver-

gütungs-/-beteiligungspläne. 

Der so genannte „C-Shares oder Growth Shares Plan“

gibt den Begünstigten, einem Kreis von bestimmten

leitenden Angestellten, ein Bezugsrecht auf Aktien der

Commerz Asset Management (UK) plc (CAM UK), die

gleichzeitig mit einer Kaufverpflichtung durch die

Commerzbank Aktiengesellschaft versehen sind. Dabei

orientiert sich der Wert der beziehbaren Aktien an der

typisierten Wertveränderung der JIG. Die Begünstigten

erhalten keine garantierte Zahlung, da sich die Referenz-

größe ändern kann. Die Mitarbeiter haben das Recht, von

ihrem Andienungsrecht in einem bestimmten Umfang auf

jährlicher Basis Gebrauch zu machen, aber auch die Mög-

lichkeit, nach vier Jahren den Gesamtbestand zu ver-

äußern. Daneben bestehen noch bestimmte Rechte im

Zusammenhang mit einer „Change of Control“-Klausel.

Die Bezugsgröße dieses Plans (anstelle des adjustierten

Gewinns 2000 gilt jetzt der von 2002) wurde 2003 ange-

passt. Neue Rechte unter diesem Plan wurden seit 2003

nicht mehr gewährt. Im Geschäftsjahr 2006 wurden durch

die Commerzbank Aktiengesellschaft Aktien aus diesem

Plan im Gesamtwert von 25,7 Mio GBP erworben. Das Pro-

gramm ist 2006 ausgelaufen.

Daneben wurde 2003 ein fortlaufendes „Options-

programm“ zugunsten der Mitarbeiter von JIG aufgelegt,

das eine an der Wertentwicklung der JIG orientierte Bar-

vergütung vorsieht und als virtueller Aktienoptionsplan

eingestuft werden kann. Die interne Bezeichnung dieses

Plans ist „D-Options Plan“ und berechtigt alle bis zum

31. Dezember 2003 eingetretenen Mitarbeiter von Jupiter,

die größtenteils bereits unter dem „C-Shares Plan“

berechtigte Mitarbeiter waren, zur Teilnahme. Nach die-

sem Plan kommt es zu einer Zahlung, falls der adjustierte

Gewinn im Jahr vor Ausübung der Option das Niveau des

Basisjahres (das Jahr vor Gewährung der Option) über-

steigt. Für die 2003 gewährten Optionen wurde hiervon

abweichend der angepasste Gewinn 2003 als Bezugs-

größe festgesetzt. Ein Drittel der Optionen kann erstmals

drei Jahre nach Gewährung, ein weiteres Drittel nach vier

Jahren ausgeübt werden. Spätestens nach fünf Jahren

müssen alle Optionen ausgeübt worden sein, sonst ver-

fallen sie. Daneben bestehen noch bestimmte Rechte im

Zusammenhang mit einer „Change of Control“-Klausel.

Im Geschäftsjahr 2006 wurden durch die Commerzbank

Aktiengesellschaft erstmals Aktien aus dem D-Options

Plan im Gesamtwert von 3,3 Mio GBP erworben. 
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sätzen berechnet, in deren Höhe die Erstattung von den

beziehungsweise Zahlung an die jeweiligen Steuerbehör-

den geleistet wird.

Latente Steueransprüche und -verpflichtungen berech-

nen sich aus unterschiedlichen Wertansätzen eines bilan-

zierten Vermögenswerts oder einer Verpflichtung und dem

jeweiligen steuerlichen Wertansatz. Hieraus resultieren in

der Zukunft voraussichtliche Ertragsteuerbelastungs- oder

-entlastungseffekte (temporäre Unterschiede). Sie wurden

mit den landesspezifischen Ertragsteuersätzen des jeweili-

gen Sitzlandes bewertet, deren Gültigkeit für die entspre-

chende Periode ihrer Realisierung zu erwarten ist. Aktive

latente Steuern, unter anderem auf noch nicht genutzte

steuerliche Verlustvorträge, werden nur bilanziert, wenn es

wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft zu versteuernde

Gewinne in der gleichen Steuereinheit anfallen. Eine Ab-

zinsung der Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen

ist nicht zulässig. Die Bildung und Fortführung latenter

Ertragsteueransprüche und -verpflichtungen erfolgt – in

Abhängigkeit von der Behandlung des zugrunde liegenden

Sachverhalts – entweder erfolgswirksam in den Steuern

vom Einkommen und vom Ertrag oder erfolgsneutral in der

entsprechenden Eigenkapitalposition.

Der Ertragsteueraufwand beziehungsweise -ertrag ist

in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns als

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ausgewiesen

und in den Erläuterungen in laufende und latente Ertrag-

steueransprüche und -verpflichtungen des Geschäfts-

jahres aufgeteilt. Sonstige Steuern, die nicht ertrags-

abhängig sind, werden im Sonstigen Ergebnis gezeigt.

In der Bilanz werden laufende und latente Ertragsteuer-

ansprüche beziehungsweise -verpflichtungen als Aktiv-

beziehungsweise Passivposten gesondert ausgewiesen. 

(25) Nachrang- und Hybridkapital

Als Nachrang- und Hybridkapital bilanzieren wir Genuss-

rechtsemissionen, verbriefte und unverbriefte nachran-

gige Verbindlichkeiten sowie hybride Kapitalinstrumente.

Nach dem erstmaligen Ansatz zu Anschaffungskosten

erfolgt die Bilanzierung zu fortgeführten Anschaffungs-

kosten. Agien oder Disagien werden über die Laufzeit ver-

teilt erfolgswirksam im Zinsergebnis vereinnahmt.

(26) Treuhandgeschäfte

Treuhandgeschäfte, die eine Verwaltung oder Platzierung

von Vermögenswerten für fremde Rechnung zur Basis

haben, werden in der Bilanz nicht ausgewiesen. Provisions-

zahlungen aus diesen Geschäften sind in der Gewinn- und

Verlustrechnung im Provisionsüberschuss enthalten.

(27) Eigene Aktien

Die von der Commerzbank Aktiengesellschaft zum Bilanz-

stichtag im Bestand befindlichen eigenen Aktien werden

direkt vom Eigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien

resultierende Gewinne oder Verluste sind ergebnisneutral

verrechnet worden.

(28) Mitarbeitervergütungspläne 

Für Führungskräfte und ausgewählte weitere Mitarbeiter

hat der Konzern bislang sechs „Long Term Performance-

Pläne“ (LTPs 2001-2006) verabschiedet. Der LTP 2001 ist

im Berichtsjahr ohne Auszahlung ausgelaufen. Für den

LTP 2002 und den LTP 2003 wurden im Berichtsjahr 11,7

Mio Euro und 24,4 Mio Euro ausgezahlt. Die noch laufen-

den Pläne ermöglichen eine an der Aktien-/Indexkursent-

wicklung orientierte Vergütung. Teilnahmeberechtigt sind

Mitarbeiter in der Commerzbank Aktiengesellschaft, ver-

schiedener inländischer Tochtergesellschaften sowie aus-

gewählter operativer Auslandseinheiten.

Die Teilnahme an den LTPs ist mit einer Eigenbeteili-

gung der Berechtigten an Commerzbank-Aktien verbun-

den. Die Höhe der Eigenbeteiligung für Mitarbeiter außer-

halb des Vorstands ist abhängig von der Funktionsgruppe

des Teilnehmers (mögliche Beteiligung: zwischen 100 und

1 200 Aktien). Voraussetzung für Zahlungen aus diesen

Plänen sind das Erreichen mindestens einer der folgen-

den Ausübungshürden:

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien

gilt:

• Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie über-

trifft die des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (eine Out-

performance von mindestens 1 Prozentpunkt wird mit

10 Euro honoriert, für jeden weiteren Prozentpunkt

Outperformance gibt es zusätzlich 10 Euro bis maxi-

mal 100 Euro je Aktie).

Für 50% der als Eigenbeteiligung eingebrachten Aktien

gilt:

• Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie

(eine Kurssteigerung um mindestens 25 Prozent wird

mit 10 Euro honoriert, für jede weiteren 3 Prozent-

punkte Outperformance gibt es zusätzlich 10 Euro bis

maximal 100 Euro je Aktie).

Der Berechtigte erhält maximal 100 Euro pro Aktie, die

bar ausgezahlt werden. Die Auszahlung der LTPs ist an die

Bedingung geknüpft, dass die Commerzbank Aktiengesell-

schaft eine Dividende für das Geschäftsjahr ausschüttet.
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2004 und 2005 wurden weitere angepasste Options-

rechte unter der Bezeichnung „E-Options Plan“ begeben.

Dieser ist mit dem „D-Options Plan“ grundsätzlich ver-

gleichbar, berechtigt sind Mitarbeiter in Schlüsselfunktio-

nen, die nach dem 31. Dezember 2003 eingetreten sind.

Im Geschäftsjahr 2006 wurden keine Rechte aus dem

E-Options Plan ausgeübt.

Mit dem Auslaufen der C-Shares wurden 2006 neue

Bezugsrechte auf Aktien der CAM UK unter der Bezeich-

nung „F-Shares“ ausgegeben. Begünstigt sind alle Mit-

arbeiter in Schlüsselpositionen („key employees“) der

JIG. In den Jahren 2006 bis 2008 werden den begünstigen

Mitarbeitern eine bereits festgelegte Anzahl an F-Shares

zugeteilt. Mangels Börsennotierung der CAM UK können

die F-Shares an den Mehrheitsgesellschafter (aktuell die

Commerzbank Aktiengesellschaft) veräußert werden. Die

2006 allokierten F-Shares können jeweils zu einem Drittel

2007, 2009 und letztmalig 2010 an den Mehrheitsgesell-

schafter veräußert werden. Der Wert der F-Shares orien-

tiert sich an der typisierten Gewinnentwicklung der JIG.

Darüber hinaus besteht bei weiteren Tochtergesell-

schaften (zum Beispiel comdirect bank AG) unter anderem

im Asset Management für ausgewählte Mitarbeiter die

Möglichkeit, im Rahmen von Beteiligungsmodellen an der

typisierten Wertentwicklung der jeweiligen Gesellschaft

zu partizipieren. Eine Vergütung ist dabei vom Erreichungs-

grad vereinbarter Ziele abhängig. Zu diesen Modellen

zählt auch die direkte Beteiligung an Aktien der entspre-

chenden Gesellschaft. Häufig werden diese zu vergüns-

tigten Preisen und/oder in Kombination mit Call- bezie-

hungsweise Put-Optionen angeboten. Darüber hinaus

werden Optionsscheine und Bezugsrechte zum Aktien-

erwerb begeben. Auch Prämien werden gewährt, die ent-

weder zur Aktienzeichnung verwandt werden können

oder in Bar vergütet werden. Die Einhaltung von Sperr-

fristen sowie spätere Rückkaufsvereinbarungen bedingen

den Erhalt zusätzlicher Erträge. 

Die Bilanzierung der hier beschriebenen Mitarbeiter-

vergütungspläne erfolgt nach den Vorschriften des 

IFRS 2 „Aktienbasierte Vergütung/Share-based Payment“

beziehungsweise des IAS 19. IFRS 2 unterscheidet aktien-

basierte Vergütungstransaktionen mit Ausgleich durch

Eigenkapitalinstrumente und mit Barausgleich. Für beide

Formen gilt jedoch, dass die Gewährung von aktienbasier-

ten Vergütungen zum beizulegenden Zeitwert im Jahres-

abschluss zu erfassen ist. Die Mehrzahl der beschriebenen

Mitarbeitervergütungspläne wird als Vergütungstrans-

aktionen mit Barausgleich eingestuft und bilanziert.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen 

mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von aktienbasierten Vergütungs-

transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstru-

mente ist als Personalaufwand mit einer entsprechenden

Berücksichtigung im Eigenkapital (Kapitalrücklage) zu

erfassen. Der beizulegende Zeitwert (ausgenommen der

Effekt von nicht marktbasierten Ausübungsbedingungen)

ist zum Zeitpunkt der Gewährung der Rechte zu ermitteln

und aufwandswirksam linear über die Laufzeit zu ver-

teilen, in der der Mitarbeiter unwiderruflich Ansprüche

auf die Rechte erwirbt. Der als Aufwand erfasste Betrag

wird nur insoweit angepasst, als sich die von dem Bilan-

zierenden gemachten Schätzungen über die Anzahl

der endgültig zu gewährenden Eigenkapitalinstrumente

ändern.

Kein Aufwand wird für solche Rechte berücksichtigt,

die infolge des Ausbleibens einer Ausübungsbedingung

(zum Beispiel Nichterreichung einer Leistungsvorgabe)

nicht endgültig ausgeübt werden können.

Aktienbasierte Vergütungstransaktionen 

mit Barausgleich

Der Anteil des beizulegenden Zeitwerts von aktienbasier-

ten Vergütungen mit Barausgleich, der auf bis zum Bewer-

tungsstichtag geleistete Dienste entfällt, wird als Perso-

nalaufwand mit einem gleichzeitigen Ausweis als Rück-

stellung erfasst. Der beizulegende Zeitwert wird an jedem

Bilanzstichtag und bis einschließlich des Auszahlungs-

tages neu ermittelt. Jede Änderung des beizulegenden

Zeitwerts der Rückstellung ist aufwandswirksam zu

berücksichtigen. Somit muss am Auszahlungstag der

kumulierte Wert des beizulegenden Zeitwerts der Rück-

stellung dem Betrag entsprechen, der als Zahlung an die

begünstigten Mitarbeiter geleistet wird.

Bewertungsmodelle

Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte für die in

der Commerzbank-Gruppe bestehenden Mitarbeiterver-

gütungspläne haben wir externe Aktuare beauftragt. Zur

Bewertung werden entweder ein Monte Carlo-Modell

oder ein Binominal-Modell verwendet.

Für die Bewertung der nach den LTP eingeräumten

Rechte wird ein Monte Carlo-Modell genutzt, das kursstei-

gernde Änderungen der zukünftigen Aktienkurse simu-

liert. Das Modell basiert auf der Annahme, dass die

Aktienrenditen um einen Mittelwert, der einer risikofreien

Zinsanlage entspricht, statistisch normalverteilt sind.
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Am 16. November 2005 hat die Commerzbank Inlands-

banken Holding AG, eine Tochtergesellschaft unseres

Konzerns, Kaufverträge zum Erwerb von 66,2% der

Anteile an der Eurohypo zu einem Kaufpreis von 4,56

Mrd Euro abgeschlossen. Die fortgeführten Anschaf-

fungskosten der bereits am 15. November 2005 im

Bestand befindlichen Anteile beliefen sich auf 1,8 Mrd

Euro. Der Zukauf erfolgte in zwei Schritten: 17,1% wur-

den am 15. Dezember 2005 übernommen, die restlichen

49,1% am 31. März 2006. Unter Berücksichtigung des bis-

herigen Konzernanteils an der Eurohypo von 31,8% hal-

ten wir zum 31. Dezember 2006 98,04% der Anteile. Folg-

lich wird der Eurohypo Teilkonzern seit dem 31. März

2006 vollkonsolidiert, während das Ergebnis der ersten

drei Monate nach der Equity-Methode in die Konzern-

Gewinn- und Verlustrechnung eingeflossen ist. Details

zum Unternehmen sind dem separat veröffentlichten

Geschäftsbericht des Eurohypo-Konzerns  zu entnehmen.

Für die hinzuerworbenen Anteile von 66,2% haben

wir den Unterschiedsbetrag (624 Mio Euro) zwischen den

Anschaffungskosten und dem anteiligen Eigenkapital

im Rahmen einer Neubewertung der bilanzierten Ver-

mögenswerte und sonstiger einzeln identifizierbarer

Werte (Kundenbeziehungen, Markenname) soweit mög-

lich verteilt (188 Mio Euro) und den danach verbleiben-

den Betrag als Geschäfts- oder Firmenwert (Goodwill)

behandelt (436 Mio Euro). 

Zur Finanzierung wurden insgesamt 57,7 Mio Aktien

mit einem Stückpreis von 23,50 Euro ausgegeben. Nach

Abzug der Kosten für die Kapitalerhöhung beläuft sich

der Gesamterlös auf 1 327 Mio Euro. In Höhe von 2 149

Mio Euro wurde Hybridkapital emittiert.

Erwerb der mehrheit der anteile an anderen unternehmen

Für die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts der

in der JIG, Caisse Centrale de Réescompte (CCR) und

deren Tochtergesellschaften bestehenden Optionen aus

den Mitarbeitervergütungsplänen wird ein versicherungs-

mathematisches Binominal-Modell verwendet. Dieses

berücksichtigt die Bedingungen und Konditionen, mit

denen diese Rechte eingeräumt wurden. Der Aktienpreis

zu jedem Bewertungsstichtag und der Ausübungspreis

werden auf der Basis der in den Plänen enthaltenen spe-

zifizierten Bedingungen und Formeln, die an den Nach-

steuer-Gewinn der jeweiligen Gesellschaft geknüpft sind,

berechnet.
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Der Eurohypo-Teilkonzern ist am 31. März 2006 mit folgenden Werten (nach Änderung aufgrund Anpassung der

Risikovorsorge) erstmals in den Konzernabschluss einbezogen worden:

Posten Konsolidierte Wertansätze Eurohypo Buchwerte

Mio € Mio €

Barreserve 107 107

Forderungen an Kreditinstitute 27 765 27 614

Forderungen an Kunden 145 441 142 950

Risikovorsorge –2 520 –2 520

Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2 925 2 925

Handelsaktiva 3 399 3 399

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 54 590 54 590

Immaterielle Anlagewerte 328 156

Sachanlagen 171 171

Ertragsteueransprüche 452 415

Sonstige Aktiva 189 190

Summe Aktiva 232 847 229 997

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 49 071 48 838

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 37 677 36 769

Verbriefte Verbindlichkeiten 123 894 122 506

Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 7 581 7 581

Handelspassiva 3 029 3 029

Rückstellungen 628 564

Ertragsteuerverpflichtungen 332 267

Sonstige Passiva 158 158

Nachrangkapital 3 303 3 175

Hybridkapital 921 900

Eigenkapital 6 253 6 210

Summe Passiva 232 847 229 997

Außerbilanzielle Verpflichtungen 10 349 10 318

Insgesamt hat der Eurohypo-Konzern 2006 mit einem

Betrag von 360 Mio Euro zum Konzernüberschuss bei-

getragen. Unter der Annahme, der Teilkonzern wäre für

das gesamte Jahr 2006 voll konsolidiert worden, hätte

der Ergebnisbeitrag 478 Mio Euro betragen.

Im Berichtsjahr haben wir zudem die Münchner

Kapitalanlage Aktiengesellschaft, München, übernom-

men. Der Kaufpreis betrug 11 Mio Euro und wurde voll-

ständig in Barmitteln beglichen. Die Gesellschaft verfügt

über Vermögenswerte von 15 Mio Euro und Schulden

von 4 Mio Euro. Der Ergebnisbeitrag belief sich 2006 auf

0,2 Mio Euro.
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(29) Zinsüberschuss

2006 20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften sowie 
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale) 18 327 11 924 53,7

Dividenden aus Wertpapieren 148 109 35,8

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 83 95 –12,6

Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 90 177 –49,2

Laufende Erträge aus Leasing- und vergleichbaren Vermögenswerten 193 217 –11,1

Zinserträge 18 841 12 522 50,5

Zinsaufwendungen für Nachrang- und Hybridkapital 684 481 42,2

Zinsaufwendungen für Verbriefte Verbindlichkeiten 6 841 3 206 ·

Zinsaufwendungen für sonstige Verbindlichkeiten 7 222 5 494 31,5

Laufende Aufwendungen aus Leasing- und 
vergleichbaren Vermögenswerten 178 174 2,3

Zinsaufwendungen 14 925 9 355 59,5

Gesamt 3 916 3 167 23,7

(30) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

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

2006 20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Zuführung zur Risikovorsorge –1 646 –1 346 22,3

Auflösung von Risikovorsorge 869 874 –0,6

Direktabschreibungen –131 –95 37,9

Eingänge auf abgeschriebene Forderungen 30 46 –34,8

Gesamt –878 –521 68,5

Zinsspanne: Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva für bilanzielle Geschäfte nach BIZ,

betrug 2,30% (Vorjahr: 2,86%).

In den Zuführungen des Geschäftsjahres 2006 sind 293 Mio Euro aus Einmaleffekten enthalten, die aus der Anpassung

von Ausfallkriterien resultieren.

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(31) Provisionsüberschuss

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Wertpapiergeschäft 945 901 4,9

Vermögensverwaltung 767 620 23,7

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 431 422 2,1

Bürgschaften 165 153 7,8

Ergebnis aus Syndizierungen 121 110 10,0

Übriger 432 209 ·

Gesamt 2 861 2 415 18,5

Im Provisionsüberschuss sind 557 Mio Euro (Vorjahr: 402 Mio Euro) Provisionsaufwendungen enthalten. In dem übrigen

Provisionsüberschuss sind Provisionserlöse im Zusammenhang mit Baufinanzierungen und Immobiliengeschäften in

Höhe von 191 Mio Euro enthalten. 

(32) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in vier Komponenten auf-

geteilt:

• Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuld-

scheindarlehen, Edelmetallen und derivativen Instru-

menten.

• Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstru-

mente, die nicht dem Handelsbuch angehören und

nicht für das Hedge Accounting qualifiziert sind.

• Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen.

• Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden

mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet.

Zur Bewertung börsennotierter Produkte verwenden

wir Börsenkurse, für nicht börsengehandelte Handels-

geschäfte liegen der Bestimmung des Zeitwerts interne

Preismodelle (insbesondere Barwert- und Optionspreis-

modelle) zugrunde. Im Handelsergebnis sind, neben

den aus Handelsaktivitäten entstandenen realisierten und

unrealisierten Ergebnissen, auch die auf diese Geschäfte

entfallenden Zins- und Dividendenerträge sowie Refinan-

zierungskosten enthalten.

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem Handel 1 200 834 43,9

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten –93 –148 –37,2

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen*) 17 –22 ·

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option 53 21 ·

Gesamt 1 177 685 71,8

*) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen; 
für das Vorjahr wurde der Ausweis entsprechend angepasst.
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(33) Ergebnis aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem zur Veräußerung 
verfügbaren Wertpapierbestand 145 216 –32,9

Veräußerungs- und Bewertungsergebnis aus 
Beteiligungen, Beteiligungen an assoziierten 
Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen 625 431 45,0

Gesamt 770 647 19,0

Im Ergebnis aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand weisen wir Veräußerungs- und Bewertungsergebnisse aus dem

zur Veräußerung verfügbaren Wertpapierbestand, Beteiligungen, Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und

Anteilen an Tochterunternehmen, die nicht konsolidiert wurden, aus. 

In dem Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen schlagen sich die Bewertungsergebnisse aus effektiven Siche-

rungszusammenhängen im Rahmen des Hedge Accounting nieder. 

Es setzt sich wie folgt zusammen:

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten –146 –1 330 –89,0

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschäften 163 1 308 –87,5

Gesamt 17 –22 ·

Das Ergebnis aus dem Handel teilt sich auf die Geschäftsfelder, die Eigenhandel betreiben, wie folgt auf:

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Geschäftsfeld Corporates & Markets

Equity 555 413 34,4

Fixed Income 275 226 21,7

Foreign Exchange 165 105 57,1

Geschäftsfeld Treasury 36 –34 ·

Andere 169 124 36,3

Gesamt 1 200 834 43,9
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(31) Provisionsüberschuss

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Wertpapiergeschäft 945 901 4,9

Vermögensverwaltung 767 620 23,7

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschäft 431 422 2,1

Bürgschaften 165 153 7,8

Ergebnis aus Syndizierungen 121 110 10,0

Übriger 432 209 ·

Gesamt 2 861 2 415 18,5

Im Provisionsüberschuss sind 557 Mio Euro (Vorjahr: 402 Mio Euro) Provisionsaufwendungen enthalten. In dem übrigen

Provisionsüberschuss sind Provisionserlöse im Zusammenhang mit Baufinanzierungen und Immobiliengeschäften in

Höhe von 191 Mio Euro enthalten. 

(32) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in vier Komponenten auf-

geteilt:

• Ergebnis aus dem Handel mit Wertpapieren, Schuld-

scheindarlehen, Edelmetallen und derivativen Instru-

menten.

• Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstru-

mente, die nicht dem Handelsbuch angehören und

nicht für das Hedge Accounting qualifiziert sind.

• Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen.

• Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden

mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet.

Zur Bewertung börsennotierter Produkte verwenden

wir Börsenkurse, für nicht börsengehandelte Handels-

geschäfte liegen der Bestimmung des Zeitwerts interne

Preismodelle (insbesondere Barwert- und Optionspreis-

modelle) zugrunde. Im Handelsergebnis sind, neben

den aus Handelsaktivitäten entstandenen realisierten und

unrealisierten Ergebnissen, auch die auf diese Geschäfte

entfallenden Zins- und Dividendenerträge sowie Refinan-

zierungskosten enthalten.

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem Handel 1 200 834 43,9

Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten –93 –148 –37,2

Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen*) 17 –22 ·

Ergebnis aus der Anwendung der Fair Value Option 53 21 ·

Gesamt 1 177 685 71,8

*) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen; 
für das Vorjahr wurde der Ausweis entsprechend angepasst.
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(34) Sonstiges Ergebnis

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Wesentliche sonstige Aufwendungen 221 146 51,4

Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 51 42 21,4

Zuführungen zu Rückstellungen 86 69 24,6

Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 84 35 ·

Wesentliche sonstige Erträge 198 198 0,0

Auflösungen von Rückstellungen 93 108 –13,9

Mietkauferlös und Zwischenmietertrag 34 35 –2,9

Erträge aus Bau- und Architektenleistungen 56 47 19,1

Erträge aus der Veräußerung von Sachanlagen 15 8 87,5

Übrige sonstige Aufwendungen/Erträge (saldiert) 9 –26 ·

Sonstiges Ergebnis –14 26 ·

Im Sonstigen Ergebnis sind vor allem Zuführungen und

Auflösungen von Rückstellungen sowie Zwischenmiet-

aufwendungen und -erträge aus Mietkaufvereinbarungen

enthalten. Aufwendungen und Erträge aus Bau- und

Architektengebühren fallen im Rahmen des Baumanage-

ments unseres Teilkonzerns CommerzLeasing und Immo-

bilien AG an. Auch die Sonstigen Steuern sind in dieser

Position enthalten. 

(35) Verwaltungsaufwendungen

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Löhne und Gehälter 2 543 2 108 20,6

Soziale Abgaben 341 305 11,8

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 244 254 –3,9

davon:

Beiträge zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 52 48 8,3

Betriebliche Altersversorgung 192 206 –6,8

Gesamt 3 128 2 667 17,3

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

bungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlagewerte. Die Aufwendun-

gen gliedern sich wie folgt:

Personalaufwand:
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Abschreibungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und Sonstige immaterielle Anlagewerte:

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Betriebs- und Geschäftsausstattung 201 219 –8,2

Immobilien 37 148 –75,0

Sonstige immaterielle Anlagewerte 97 68 42,6

Gesamt 335 435 –23,0

In den Abschreibungen auf Immobilien war im Vorjahr eine außerplanmäßige Wertminderung in Höhe von 118 Mio

Euro auf Grundstücke und Gebäude in Asien enthalten. 

Sachaufwand:

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Raumaufwendungen 511 480 6,5

EDV-Aufwendungen 396 394 0,5

Pflichtbeiträge, Beratungsaufwendungen, sonstige Verwaltungs-
aufwendungen und gesellschaftsrechtliche Aufwendungen 354 274 29,2

Aufwendungen für Werbung, Öffentlichkeitsarbeit und Repräsentation 166 130 27,7

Arbeitsplatzaufwendungen 177 171 3,5

Übriger Sachaufwand 137 111 23,4

Gesamt 1 741 1 560 11,6

Das im Geschäftsjahr in Deutschland als Aufwand erfasste Honorar (exklusive Umsatzsteuer) für den Abschlussprüfer

in Höhe von 9,3 Mio Euro setzt sich wie folgt zusammen:

2006 2005 Veränderung

Tsd € Tsd € in %

Abschlussprüfung 6 279 4 978 26,1

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 2 366 1 338 76,8

Steuerberatungsleistungen 425 507 –16,2

Sonstige Leistungen 270 762 –64,6

Gesamt 9 340 7 585 23,1
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(34) Sonstiges Ergebnis

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Wesentliche sonstige Aufwendungen 221 146 51,4

Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 51 42 21,4

Zuführungen zu Rückstellungen 86 69 24,6

Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 84 35 ·

Wesentliche sonstige Erträge 198 198 0,0

Auflösungen von Rückstellungen 93 108 –13,9

Mietkauferlös und Zwischenmietertrag 34 35 –2,9

Erträge aus Bau- und Architektenleistungen 56 47 19,1

Erträge aus der Veräußerung von Sachanlagen 15 8 87,5

Übrige sonstige Aufwendungen/Erträge (saldiert) 9 –26 ·

Sonstiges Ergebnis –14 26 ·

Im Sonstigen Ergebnis sind vor allem Zuführungen und

Auflösungen von Rückstellungen sowie Zwischenmiet-

aufwendungen und -erträge aus Mietkaufvereinbarungen

enthalten. Aufwendungen und Erträge aus Bau- und

Architektengebühren fallen im Rahmen des Baumanage-

ments unseres Teilkonzerns CommerzLeasing und Immo-

bilien AG an. Auch die Sonstigen Steuern sind in dieser

Position enthalten. 

(35) Verwaltungsaufwendungen

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Löhne und Gehälter 2 543 2 108 20,6

Soziale Abgaben 341 305 11,8

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 244 254 –3,9

davon:

Beiträge zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 52 48 8,3

Betriebliche Altersversorgung 192 206 –6,8

Gesamt 3 128 2 667 17,3

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

bungen auf Betriebs- und Geschäftsausstattung, Immobilien und sonstige immaterielle Anlagewerte. Die Aufwendun-

gen gliedern sich wie folgt:

Personalaufwand:
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2006 entstanden Restrukturierungsaufwendungen von

insgesamt 253 Mio Euro hauptsächlich für Projekte im

Zusammenhang mit der Integration der Eurohypo und

Prozessverbesserungen in den Bereichen Transaction

Banking und IT. Die Aufwendungen betreffen im Wesent-

lichen Stellenreduzierungen und Sachaufwand für die

Aufgabe von Standorten.

(36) Restrukturierungsaufwendungen

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Aufwendungen für eingeleitete 
Restrukturierungsmaßnahmen 253 37 ·

Gesamt 253 37 ·

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

Vorteilen aus steuerlichen Verlustvorträgen in Höhe von 104 Mio Euro enthalten, die im Geschäftsjahr genutzt werden

konnten.

(37) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2006 20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 300 264 13,6

Latente Steuern 287 163 76,1

Gesamt 587 427 37,5

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(38) Ergebnis je Aktie

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

in %

Operatives Ergebnis (Mio €) 2 628 1 757 49,6

Konzernüberschuss (Mio €) 1 597 1 187 34,5

Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stück) 656 301 386 603 956 296 8,7

Operatives Ergebnis je Aktie (€) 4,00 2,91 37,5

Gewinn je Aktie (€) 2,43 1,97 23,4

Der gemäß IAS 33 errechnete Gewinn je Aktie basiert auf

dem Konzernüberschuss ohne konzernfremden Gesell-

schaftern zustehende Gewinne/Verluste.

Im Geschäftsjahr und zum 31. Dezember 2006 waren

keine Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf. Ein verwäs-

sertes Ergebnis war nicht zu berechnen.

(39) Aufwandsquote

2006 20051) Veränderung

in %

Aufwandsquote vor Restrukturierungsaufwendungen 59,7 67,2 –11,2

2006 2005

Mio € Mio €

Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IAS/IFRS 2 375 1 720

Konzernertragsteuersatz (%) 39,9 39,9

Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschäftsjahr 948 686

Auswirkungen wegen abweichender Steuersätze 
bei erfolgswirksamen Steuerabgrenzungen –161 –27

Auswirkungen von im Geschäftsjahr erfassten Steuern aus Vorjahren 7 8

Auswirkungen von nicht abziehbaren Betriebsausgaben 
und steuerfreien Erträgen –563 –498

Nicht angesetzte latente Steuern 166 210

Sonstige Auswirkungen 190 48

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 587 427

Die nachfolgende Überleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen dem Ergebnis der gewöhnlichen

Geschäftstätigkeit sowie den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag im Geschäftsjahr:

Der als Basis für die Überleitungsrechnung gewählte,

anzuwendende Konzernertragsteuersatz setzt sich zu-

sammen aus dem in Deutschland geltenden Körper-

schaftsteuersatz von 25% zuzüglich Solidaritätszuschlag

von 5,5% und einem durchschnittlichen Steuersatz für die

Gewerbesteuer von 18,4%. Unter Beachtung der Abzugs-

fähigkeit der Gewerbesteuer ergibt sich ein inländischer

Ertragsteuersatz von 39,9%.

Ertragseffekte ergeben sich aufgrund unterschied-

licher Steuersätze bei ausländischen Einheiten. Die Steuer-

sätze im Ausland betrugen zwischen 0% und 46%.

1)

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

Die Aufwandsquote spiegelt das Verhältnis der Verwaltungsaufwendungen zu den Erträgen vor Risikovorsorge wider.
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2006 entstanden Restrukturierungsaufwendungen von

insgesamt 253 Mio Euro hauptsächlich für Projekte im

Zusammenhang mit der Integration der Eurohypo und

Prozessverbesserungen in den Bereichen Transaction

Banking und IT. Die Aufwendungen betreffen im Wesent-

lichen Stellenreduzierungen und Sachaufwand für die

Aufgabe von Standorten.

(36) Restrukturierungsaufwendungen

2006 2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Aufwendungen für eingeleitete 
Restrukturierungsmaßnahmen 253 37 ·

Gesamt 253 37 ·

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

Vorteilen aus steuerlichen Verlustvorträgen in Höhe von 104 Mio Euro enthalten, die im Geschäftsjahr genutzt werden

konnten.

(37) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2006 20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 300 264 13,6

Latente Steuern 287 163 76,1

Gesamt 587 427 37,5

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(40) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resul-

tate der im Commerzbank-Konzern eingebundenen ope-

rativen Geschäftsfelder wider. Als Grundlage dienen

unsere internen Management-Informationen, die den

IAS-Vorgaben entsprechend monatlich erstellt werden.

Mit der Integration und Vollkonsolidierung der Euro-

hypo wurde die Aufbauorganisation des Commerzbank-

Konzerns geändert. Zum 30. Juni 2006 haben wir die Seg-

mentberichterstattung an die neue Struktur angepasst,

ebenso die Vorjahreszahlen.

Wir berichten über sieben Segmente:

• Das Segment „Privat- und Geschäftskunden” umfasst

das Filialgeschäft mit Privaten, Freiberuflern und

Gewerbetreibenden, das Private Banking, die Aktivitä-

ten der comdirect bank und das Retail Banking der

Eurohypo. 

• Zum Segment „Asset Management” gehören insbe-

sondere die cominvest Asset Management, die Jupiter

International Group, die Caisse Centrale de Rées-

compte, die Commerzbank Europe (Ireland) und die

Commerz Grundbesitzgesellschaft.

• In der „Mittelstandsbank” werden die Ergebnisse des

Corporate Banking Inland, der Regionen Mittel- und

Osteuropa und Asien sowie des Geschäftsfelds Finan-

cial Institutions abgebildet.

• „Corporates & Markets” umfasst den Aktien- und Ren-

tenhandel, den Handel mit derivativen Instrumenten,

das Zins- und Währungsmanagement sowie Corpo-

rate Finance. Darüber hinaus ist hier das Geschäft mit

multinationalen Unternehmen angesiedelt. Außer-

dem gehören zu diesem Segment die Auslandsregio-

nen Westeuropa, Amerika und Afrika.

• Im Segment „Commercial Real Estate” werden die

Ergebnisse der CommerzLeasing und Immobilien,

der CORECD sowie des gewerblichen Immobilien-

geschäfts der Eurohypo abgebildet.

• Das Segment „Public Finance und Treasury” besteht

aus der Hypothekenbank in Essen, der Erste Europä-

ische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in Luxem-

burg, dem Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo

sowie dem Geschäftsfeld Group Treasury.

• In den Bereich „Sonstige und Konsolidierung” werden

Erträge und Aufwendungen eingestellt, die nicht in die

Verantwortungsbereiche der operativen Geschäftsfel-

der fallen. Hierzu gehören auch jene Aufwendungen

und Erträge, die erforderlich sind, um die in der Seg-

mentberichterstattung der operativen Geschäftsfel-

der dargestellten betriebswirtschaftlichen Steuerungs-

größen des internen Rechnungswesens auf die ent-

sprechenden Daten der externen Rechnungslegung

überzuleiten. Darüber hinaus beinhaltet dieses Seg-

ment solche Beteiligungen, die nicht den operativen

Segmenten zugeordnet sind.

Während das Ergebnis aus dem Treasury Ausland den

entsprechenden Auslandsstandorten zugeordnet ist,

wird das Ergebnis aus dem Treasury Deutschland (in-

ländisches Liquiditätsmanagement und Kapitalstruktur-

management) den betroffenen Segmenten zugeordnet.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des

operativen Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern

sowie der Kennziffern Eigenkapitalrendite und Aufwands-

quote gemessen. Durch den Ausweis von Vorsteuer-

ergebnissen sind sowohl im Ergebnis als auch im durch-

schnittlich gebundenen Eigenkapital die Anteile Dritter

enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment verantwort-

lich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt. 

Privat- und
Geschäftskunden

Asset
Management

Mittelstandsbank
Corporates & 

Markets
Commercial 
Real Estate

Public Finance 
und Treasury

Sonstige und
Konsolidierung

UB Private Kunden und 
Asset Management

Group 
Investments 
und Sonstige

UB Corporate und 
Investment Banking

UB Commercial Real Estate,
Public Finance und Treasury

Die im Geschäftsjahr gültige Gliederung der operativen Unternehmensbereiche im Überblick:

F-334
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Die Eigenkapitalrendite errechnet sich aus dem Ver-

hältnis des Ergebnisses (operativ und vor Steuern) zum

durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. Sie gibt an,

wie sich das im Segment eingesetzte Kapital verzinst hat.

Die Aufwandsquote im operativen Geschäft spiegelt die

Kosteneffizienz der Segmente wider; sie errechnet sich

aus dem Verhältnis von Verwaltungsaufwand zu Erträgen

vor Risikovorsorge. 

Erträge und Aufwendungen werden verursachungs-

gerecht zu Marktpreisen und im Zinsbereich nach der

Marktzinsmethode bei den Segmenten ausgewiesen. Im

Zinsüberschuss werden die tatsächlichen Refinanzie-

rungsaufwendungen für die den jeweiligen Segmenten

zugeordneten geschäftsspezifischen Beteiligungen ge-

zeigt. Der im Konzern erwirtschaftete Anlagenutzen aus

dem Eigenkapital wird im Verhältnis des durchschnittlich

gebundenen Eigenkapitals dem Zinsüberschuss der

jeweiligen Segmente zugeordnet. Der Zinssatz entspricht

dem Zinssatz einer risikofreien Anlage auf dem lang-

fristigen Kapitalmarkt. Die Ermittlung des durchschnitt-

lich gebundenen Eigenkapitals erfolgt nach BIZ-Syste-

matik auf Basis der ermittelten durchschnittlichen Risiko-

aktiva und der Anrechnungsbeträge für Marktrisiko-

positionen (Risikoaktivaäquivalente). Auf Konzernebene

wird das Investorenkapital gezeigt, das der Berechnung

der Eigenkapitalrendite dient. Die für die Segmentbericht-

erstattung unterstellte Kapitalunterlegung der Risiko-

aktiva beträgt ab dem zweiten Quartal 6% und für das

erste Quartal 7%. 

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. Restruk-

turierungsaufwendungen werden unterhalb des opera-

tiven Ergebnisses im Ergebnis vor Steuern ausgewiesen.

Die Zuordnung des Verwaltungsaufwands zu den einzel-

nen Segmenten erfolgt nach dem Verursachungsprinzip.

Die sich aus den internen Leistungen ergebenden indirek-

ten Aufwendungen werden dem Leistungsempfänger in

Rechnung gestellt beziehungsweise führen beim Leis-

tungserbringer zu einer entsprechenden Entlastung.
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(40) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resul-

tate der im Commerzbank-Konzern eingebundenen ope-

rativen Geschäftsfelder wider. Als Grundlage dienen

unsere internen Management-Informationen, die den

IAS-Vorgaben entsprechend monatlich erstellt werden.

Mit der Integration und Vollkonsolidierung der Euro-

hypo wurde die Aufbauorganisation des Commerzbank-

Konzerns geändert. Zum 30. Juni 2006 haben wir die Seg-

mentberichterstattung an die neue Struktur angepasst,

ebenso die Vorjahreszahlen.

Wir berichten über sieben Segmente:

• Das Segment „Privat- und Geschäftskunden” umfasst

das Filialgeschäft mit Privaten, Freiberuflern und

Gewerbetreibenden, das Private Banking, die Aktivitä-

ten der comdirect bank und das Retail Banking der

Eurohypo. 

• Zum Segment „Asset Management” gehören insbe-

sondere die cominvest Asset Management, die Jupiter

International Group, die Caisse Centrale de Rées-

compte, die Commerzbank Europe (Ireland) und die

Commerz Grundbesitzgesellschaft.

• In der „Mittelstandsbank” werden die Ergebnisse des

Corporate Banking Inland, der Regionen Mittel- und

Osteuropa und Asien sowie des Geschäftsfelds Finan-

cial Institutions abgebildet.

• „Corporates & Markets” umfasst den Aktien- und Ren-

tenhandel, den Handel mit derivativen Instrumenten,

das Zins- und Währungsmanagement sowie Corpo-

rate Finance. Darüber hinaus ist hier das Geschäft mit

multinationalen Unternehmen angesiedelt. Außer-

dem gehören zu diesem Segment die Auslandsregio-

nen Westeuropa, Amerika und Afrika.

• Im Segment „Commercial Real Estate” werden die

Ergebnisse der CommerzLeasing und Immobilien,

der CORECD sowie des gewerblichen Immobilien-

geschäfts der Eurohypo abgebildet.

• Das Segment „Public Finance und Treasury” besteht

aus der Hypothekenbank in Essen, der Erste Europä-

ische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in Luxem-

burg, dem Staatsfinanzierungsgeschäft der Eurohypo

sowie dem Geschäftsfeld Group Treasury.

• In den Bereich „Sonstige und Konsolidierung” werden

Erträge und Aufwendungen eingestellt, die nicht in die

Verantwortungsbereiche der operativen Geschäftsfel-

der fallen. Hierzu gehören auch jene Aufwendungen

und Erträge, die erforderlich sind, um die in der Seg-

mentberichterstattung der operativen Geschäftsfel-

der dargestellten betriebswirtschaftlichen Steuerungs-

größen des internen Rechnungswesens auf die ent-

sprechenden Daten der externen Rechnungslegung

überzuleiten. Darüber hinaus beinhaltet dieses Seg-

ment solche Beteiligungen, die nicht den operativen

Segmenten zugeordnet sind.

Während das Ergebnis aus dem Treasury Ausland den

entsprechenden Auslandsstandorten zugeordnet ist,

wird das Ergebnis aus dem Treasury Deutschland (in-

ländisches Liquiditätsmanagement und Kapitalstruktur-

management) den betroffenen Segmenten zugeordnet.

Der Erfolg jedes einzelnen Segments wird anhand des

operativen Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern

sowie der Kennziffern Eigenkapitalrendite und Aufwands-

quote gemessen. Durch den Ausweis von Vorsteuer-

ergebnissen sind sowohl im Ergebnis als auch im durch-

schnittlich gebundenen Eigenkapital die Anteile Dritter

enthalten. Alle Erträge, für die ein Segment verantwort-

lich ist, sind somit im Ergebnis vor Steuern berücksichtigt. 

Privat- und
Geschäftskunden

Asset
Management

Mittelstandsbank
Corporates & 

Markets
Commercial 
Real Estate

Public Finance 
und Treasury

Sonstige und
Konsolidierung

UB Private Kunden und 
Asset Management

Group 
Investments 
und Sonstige

UB Corporate und 
Investment Banking

UB Commercial Real Estate,
Public Finance und Treasury

Die im Geschäftsjahr gültige Gliederung der operativen Unternehmensbereiche im Überblick:
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Aufteilung nach Segmenten

Geschäftsjahr 2006 Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 1 261 –20 1 255 347 696 393 –16 3 916

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –585 – –128 11 –148 –28 – –878

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 676 –20 1 127 358 548 365 –16 3 038

Provisionsüberschuss 1 160 735 676 132 214 –29 –27 2 861

Handelsergebnis1) 4 12 105 1 022 23 –42 53 1 177

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –4 11 7 19 4 102 631 770

Sonstiges Ergebnis –15 –6 –5 43 28 2 –61 –14

Erträge 1 821 732 1 910 1 574 817 398 580 7 832

Verwaltungs-
aufwendungen 1 879 593 1 093 957 375 117 190 5 204

Operatives Ergebnis –58 139 817 617 442 281 390 2 628

Restrukturierungs-
aufwendungen 113 22 – 3 13 6 96 253

Ergebnis vor Steuern –171 117 817 614 429 275 294 2 375

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 2 320 567 3 003 2 394 3 097 1 104 –282 12 203

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) –2,5 24,5 27,2 25,8 14,3 25,5 · 21,5

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 78,1 81,0 53,6 61,2 38,9 27,5 · 59,7

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) –7,4 20,6 27,2 25,6 13,9 24,9 · 19,5

Mitarbeiterdurchschnitt 10 777 1 873 9 402 1 728 1 427 298 9 025 34 530

1) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen.
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Aufteilung nach Segmenten

Geschäftsjahr 20051) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 1 137      –10      1 195      363      173      399      –90      3 167     

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –268      – –158      68      –130      –33      – –521     

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 869      –10      1 037      431      43      366      –90      2 646     

Provisionsüberschuss 1 065      575      593      118      79      –13      –2      2 415     

Handelsergebnis 3      9      90      765      –1      –200      19      685     

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –   16      9      –4      –   164      462      647     

Sonstiges Ergebnis 14      –4      –5      6      6      –3      12      26     

Erträge 1 951      586      1 724      1 316      127      314      401      6 419     

Verwaltungs-
aufwendungen 1 720      466      1 054      943      87      52      340      4 662     

Operatives Ergebnis 231      120      670      373      40      262      61      1 757     

Restrukturierungs-
aufwendungen – – 22      15      – –  –    37     

Ergebnis vor Steuern 231      120      648      358      40      262      61      1 720     

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 1 915      537      3 118      2 749      467      936      488      10 210     

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) 12,1     22,3   21,5   13,6   8,6   28,0    · 17,2    

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 77,5   79,5   56,0   75,6    33,9 15,0   · 67,2

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) 12,1   22,3   20,8 13,0 8,6 28,0    · 16,8    

Mitarbeiterdurchschnitt 10 461      1 705      8 427      1 739      609      251      8 350      31 542     

1) Vorjahreswerte nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge und Änderung der Segmentstruktur.
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Aufteilung nach Segmenten

Geschäftsjahr 2006 Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 1 261 –20 1 255 347 696 393 –16 3 916

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –585 – –128 11 –148 –28 – –878

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 676 –20 1 127 358 548 365 –16 3 038

Provisionsüberschuss 1 160 735 676 132 214 –29 –27 2 861

Handelsergebnis1) 4 12 105 1 022 23 –42 53 1 177

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –4 11 7 19 4 102 631 770

Sonstiges Ergebnis –15 –6 –5 43 28 2 –61 –14

Erträge 1 821 732 1 910 1 574 817 398 580 7 832

Verwaltungs-
aufwendungen 1 879 593 1 093 957 375 117 190 5 204

Operatives Ergebnis –58 139 817 617 442 281 390 2 628

Restrukturierungs-
aufwendungen 113 22 – 3 13 6 96 253

Ergebnis vor Steuern –171 117 817 614 429 275 294 2 375

Durchschnittlich 
gebundenes Eigenkapital 2 320 567 3 003 2 394 3 097 1 104 –282 12 203

Operative Eigen-
kapitalrendite (%) –2,5 24,5 27,2 25,8 14,3 25,5 · 21,5

Aufwandsquote im
operativen Geschäft (%) 78,1 81,0 53,6 61,2 38,9 27,5 · 59,7

Eigenkapitalrendite 
des Ergebnisses 
vor Steuern (%) –7,4 20,6 27,2 25,6 13,9 24,9 · 19,5

Mitarbeiterdurchschnitt 10 777 1 873 9 402 1 728 1 427 298 9 025 34 530

1) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen.
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Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge
2) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen.

1. Quartal 20061) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 285 –4 311 93 51 94 1 831

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –56 – –80 –11 –4 –8 – –159

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 229 –4 231 82 47 86 1 672

Provisionsüberschuss 346 168 160 32 18 –4 –2 718

Handelsergebnis2) 1 3 27 305 – –6 6 336

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand – 3 5 15 – –11 433 445

Sonstiges Ergebnis –12 – –1 8 4 – –20 –21

Erträge 564 170 422 442 69 65 418 2 150

Verwaltungsaufwendungen 452 128 269 252 24 13 52 1 190

Operatives Ergebnis 112 42 153 190 45 52 366 960

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 112 42 153 190 45 52 366 960

2. Quartal 20061) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 323 –6 282 68 216 144 33 1 060

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –72 – –81 –9 –55 –8 – –225

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 251 –6 201 59 161 136 33 835

Provisionsüberschuss 280 174 164 20 45 –13 –11 659

Handelsergebnis2) 1 4 27 305 4 –7 21 355

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –2 3 – 5 4 37 137 184

Sonstiges Ergebnis –5 –1 – 21 18 1 –40 –6

Erträge 525 174 392 410 232 154 140 2 027

Verwaltungsaufwendungen 471 147 262 251 120 30 46 1 327

Operatives Ergebnis 54 27 130 159 112 124 94 700

Restrukturierungs-
aufwendungen 96 – – 3 13 6 96 214

Ergebnis vor Steuern –42 27 130 156 99 118 –2 486
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Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern

3. Quartal 20061) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 331 –6 323 95 203 127 –23 1 050

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –381 – –13 27 –41 –7 – –415

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge –50 –6 310 122 162 120 –23 635

Provisionsüberschuss 272 177 164 35 66 –8 –3 703

Handelsergebnis2) 1 3 23 203 8 –53 –2 183

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –1 – – – 2 26 64 91

Sonstiges Ergebnis 1 –3 –3 20 8 –2 –4 17

Erträge 223 171 494 380 246 83 32 1 629

Verwaltungsaufwendungen 474 139 274 222 108 31 44 1 292

Operatives Ergebnis –251 32 220 158 138 52 –12 337

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern –251 32 220 158 138 52 –12 337

4. Quartal 2006 Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 322 –4 339 91 226 28 –27 975

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –76 – 46 4 –48 –5 – –79

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 246 –4 385 95 178 23 –27 896

Provisionsüberschuss 262 216 188 45 85 –4 –11 781

Handelsergebnis2) 1 2 28 209 11 24 28 303

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –1 5 2 –1 –2 50 –3 50

Sonstiges Ergebnis 1 –2 –1 –6 –2 3 3 –4

Erträge 509 217 602 342 270 96 –10 2 026

Verwaltungsaufwendungen 482 179 288 232 123 43 48 1 395

Operatives Ergebnis 27 38 314 110 147 53 –58 631

Restrukturierungs-
aufwendungen 17 22 – – – – – 39

Ergebnis vor Steuern 10 16 314 110 147 53 –58 592

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge
2) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen.
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Quartalsergebnisse nach Geschäftsfeldern

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge
2) Seit dem Geschäftsjahr 2006 wird das Ergebnis aus Sicherungszusammenhängen als Teil des Handelsergebnisses ausgewiesen.

1. Quartal 20061) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 285 –4 311 93 51 94 1 831

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –56 – –80 –11 –4 –8 – –159

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 229 –4 231 82 47 86 1 672

Provisionsüberschuss 346 168 160 32 18 –4 –2 718

Handelsergebnis2) 1 3 27 305 – –6 6 336

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand – 3 5 15 – –11 433 445

Sonstiges Ergebnis –12 – –1 8 4 – –20 –21

Erträge 564 170 422 442 69 65 418 2 150

Verwaltungsaufwendungen 452 128 269 252 24 13 52 1 190

Operatives Ergebnis 112 42 153 190 45 52 366 960

Restrukturierungs-
aufwendungen – – – – – – – –

Ergebnis vor Steuern 112 42 153 190 45 52 366 960

2. Quartal 20061) Private Kunden und Corporate und Commercial Real Sonstige Gesamt
Asset Management Investment Banking Estate, Public Finance und

und Treasury Konsoli-
Privat- Asset Mittel- Corpo- Com- Public dierung

und Manage- stands- rates & mercial Finance
Geschäfts- ment bank Markets Real und

Mio € kunden Estate Treasury

Zinsüberschuss 323 –6 282 68 216 144 33 1 060

Risikovorsorge
im Kreditgeschäft –72 – –81 –9 –55 –8 – –225

Zinsüberschuss 
nach Risikovorsorge 251 –6 201 59 161 136 33 835

Provisionsüberschuss 280 174 164 20 45 –13 –11 659

Handelsergebnis2) 1 4 27 305 4 –7 21 355

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand –2 3 – 5 4 37 137 184

Sonstiges Ergebnis –5 –1 – 21 18 1 –40 –6

Erträge 525 174 392 410 232 154 140 2 027

Verwaltungsaufwendungen 471 147 262 251 120 30 46 1 327

Operatives Ergebnis 54 27 130 159 112 124 94 700

Restrukturierungs-
aufwendungen 96 – – 3 13 6 96 214

Ergebnis vor Steuern –42 27 130 156 99 118 –2 486
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Ergebnisse nach geographischen Märkten

Die Zuordnung zu den Segmenten nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nach-

folgende Verteilung:

Geschäftsjahr 2006 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 648 218 42 8 3 916

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –889 – 11 – –878

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 759 218 53 8 3 038

Provisionsüberschuss 2 728 106 25 2 2 861

Handelsergebnis 1 093 71 8 5 1 177

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 
(Available for Sale) 764 4 2 – 770

Sonstiges Ergebnis –82 66 2 – –14

Erträge 7 262 465 90 15 7 832

Verwaltungsaufwendungen 4 960 184 53 7 5 204

Operatives Ergebnis 2 302 281 37 8 2 628

Risikoaktiva nach BIZ*) 213 929 10 593 2 542 542 227 606

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Märkten folgende Ergebnisse:

Geschäftsjahr 20051) Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 2 937 175 46 9 3 167

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –601 46 36 –2 –521

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 336 221 82 7 2 646

Provisionsüberschuss 2 339 52 21 3 2 415

Handelsergebnis 670 9 3 3 685

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 
(Available for Sale) 651 –4 – – 647

Sonstiges Ergebnis 15 8 3 – 26

Erträge 6 011 286 109 13 6 419

Verwaltungsaufwendungen 4 360 122 55 125 4 662

Operatives Ergebnis 1 651 164 54 –112 1 757

Risikoaktiva nach BIZ*) 129 795 12 016 3 523 711 146 045

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

*) ohne Marktpreisrisiken

*) ohne Marktpreisrisiken
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Erläuterungen zur Bilanz

(41) Barreserve

Als Barreserve fassen wir folgende Posten zusammen: 

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Kassenbestand 754 597 26,3

Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 375 4 868 –10,1

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur 
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 838 3 163 –73,5

Gesamt 5 967 8 628 –30,8

Im Guthaben bei Zentralnotenbanken sind Forderungen in Höhe von 3 219 Mio Euro (Vorjahr: 4 120 Mio Euro) an die

Deutsche Bundesbank enthalten. Das Mindestreserve-Soll Ende Dezember 2006 betrug 2 355 Mio Euro (Vorjahr: 1 899

Mio Euro).

(42) Forderungen an Kreditinstitute

gesamt täglich fällig andere Forderungen

31.12.2006 31.12.2005 Verände- 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio € rung in % Mio € Mio € Mio € Mio €

Inländische Kreditinstitute 41 650 39 123 6,5 7 082 5 211 34 568 33 912

Ausländische Kreditinstitute 33 621 47 080 –28,6 9 104 11 602 24 517 35 478

Gesamt 75 271 86 203 –12,7 16 186 16 813 59 085 69 390

In den Forderungen an Kreditinstitute sind 21 513 Mio Euro (Vorjahr: 11 432 Mio Euro) Kommunaldarlehen der Hypo-

thekenbanken enthalten.

(43) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an inländische Kunden 205 929 112 607 82,9

Forderungen an ausländische Kunden 88 542 41 067 ·

Gesamt 294 471 153 674 91,6

In den Forderungen an Kunden sind grundpfandrechtlich gesicherte Darlehen (Kredite bis zu 60% des Beleihungswerts)

und Hypothekendarlehen in Höhe von 119 547 Mio Euro (Vorjahr: 28 278 Mio Euro) sowie Kommunalkredite der Hypo-

thekenbanken in Höhe von 69 495 Mio Euro (Vorjahr: 27 075 Mio Euro) enthalten.
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Ergebnisse nach geographischen Märkten

Die Zuordnung zu den Segmenten nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nach-

folgende Verteilung:

Geschäftsjahr 2006 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 3 648 218 42 8 3 916

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –889 – 11 – –878

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 759 218 53 8 3 038

Provisionsüberschuss 2 728 106 25 2 2 861

Handelsergebnis 1 093 71 8 5 1 177

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 
(Available for Sale) 764 4 2 – 770

Sonstiges Ergebnis –82 66 2 – –14

Erträge 7 262 465 90 15 7 832

Verwaltungsaufwendungen 4 960 184 53 7 5 204

Operatives Ergebnis 2 302 281 37 8 2 628

Risikoaktiva nach BIZ*) 213 929 10 593 2 542 542 227 606

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Märkten folgende Ergebnisse:

Geschäftsjahr 20051) Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschließlich

Mio € Deutschland

Zinsüberschuss 2 937 175 46 9 3 167

Risikovorsorge im Kreditgeschäft –601 46 36 –2 –521

Zinsüberschuss nach Risikovorsorge 2 336 221 82 7 2 646

Provisionsüberschuss 2 339 52 21 3 2 415

Handelsergebnis 670 9 3 3 685

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 
(Available for Sale) 651 –4 – – 647

Sonstiges Ergebnis 15 8 3 – 26

Erträge 6 011 286 109 13 6 419

Verwaltungsaufwendungen 4 360 122 55 125 4 662

Operatives Ergebnis 1 651 164 54 –112 1 757

Risikoaktiva nach BIZ*) 129 795 12 016 3 523 711 146 045

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.

*) ohne Marktpreisrisiken

*) ohne Marktpreisrisiken
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(45) Kreditvolumen

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Kredite an Kreditinstitute 29 808 18 940 57,4

Kredite an Kunden 286 664 145 700 96,7

Gesamt 316 472 164 640 92,2

Kredite grenzen wir gegenüber den Forderungen an

Kreditinstitute und Kunden dahingehend ab, dass als

Kredite nur solche Forderungen gezeigt werden, für die

besondere Kreditvereinbarungen mit den Kreditnehmern

geschlossen wurden. Damit werden zum Beispiel Geld-

handelsgeschäfte mit Banken und Repo-Geschäfte nicht

als Kredite ausgewiesen. In den Krediten an Kunden sind

auch Wechselkredite enthalten.

(44) Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unterneh-

men sowie Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, ergeben sich in folgender Höhe:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 296 8 848 –96,7

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 296 8 848 –96,7

Forderungen an Kunden 324 154 ·

Tochterunternehmen 219 97 ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 105 57 84,2

Handelsaktiva 55 505 –89,1

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 55 505 –89,1

Beteiligungs- und Wertpapierbestand (Available for Sale) 225 1 217 –81,5

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 225 1 217 –81,5

Gesamt 900 10 724 –91,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 154 1 042 –85,2

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 154 1 042 –85,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 88 66 33,3

Tochterunternehmen 43 39 10,3

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 45 27 66,7

Gesamt 242 1 108 –78,2
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(46) Risikovorsorge im Kreditgeschäft

Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft wird nach konzerneinheitlichen Regeln gebildet und deckt alle erkennbaren

Bonitätsrisiken ab. Für eingetretene, aber noch nicht bekannt gewordene Ausfälle haben wir aufgrund von Erfahrungs-

werten aus der Vergangenheit Portfoliowertberichtigungen gebildet.

Einzelwert- Portfoliowert- Gesamt

berichtigungen1) berichtigungen1)

2006 2005 2006 20052) 2006 20052) Verände-

Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € rung in %

Stand 1.1. 5 119 5 352 531 535 5 650 5 887 –4,0

Zuführungen 1 567 1 263 79 83 1 646 1 346 22,3

Abgänge 1 860 1 529 54 90 1 914 1 619 18,2

davon Inanspruchnahmen 1 040 745 5 – 1 045 745 40,3

davon Auflösungen 820 784 49 90 869 874 –0,6

Veränderungen im 
Konsolidierungskreis 2 264 3 296 1 2 560 4 ·

Wechselkursänderungen/
Umbuchungen –24 30 – 2 –24 32 ·

Risikovorsorge im
Kreditgeschäft zum 31.12. 7 066 5 119 852 531 7 918 5 650 40,1

Die ergebniswirksamen Zuführungen und Auflösungen führen unter Berücksichtigung von Direktabschreibungen und

Eingängen auf abgeschriebene Forderungen zu einem Risikovorsorgeaufwand von 878 Mio Euro (Vorjahr2): 521 Mio

Euro).

Risikovorsorge wurde gebildet für:

31.12.2006 31.12.20052) Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 15 20 –25,0

Forderungen an Kunden 7 356 5 161 42,5

Risikovorsorge für Bilanzposten 7 371 5 181 42,3

Avale, Indossamentsverbindlichkeiten, Kreditzusagen 547 469 16,6

Gesamt 7 918 5 650 40,1

1) Einschließlich Rückstellungen.
2) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(45) Kreditvolumen

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Kredite an Kreditinstitute 29 808 18 940 57,4

Kredite an Kunden 286 664 145 700 96,7

Gesamt 316 472 164 640 92,2

Kredite grenzen wir gegenüber den Forderungen an

Kreditinstitute und Kunden dahingehend ab, dass als

Kredite nur solche Forderungen gezeigt werden, für die

besondere Kreditvereinbarungen mit den Kreditnehmern

geschlossen wurden. Damit werden zum Beispiel Geld-

handelsgeschäfte mit Banken und Repo-Geschäfte nicht

als Kredite ausgewiesen. In den Krediten an Kunden sind

auch Wechselkredite enthalten.

(44) Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unterneh-

men sowie Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, ergeben sich in folgender Höhe:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 296 8 848 –96,7

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 296 8 848 –96,7

Forderungen an Kunden 324 154 ·

Tochterunternehmen 219 97 ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 105 57 84,2

Handelsaktiva 55 505 –89,1

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 55 505 –89,1

Beteiligungs- und Wertpapierbestand (Available for Sale) 225 1 217 –81,5

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 225 1 217 –81,5

Gesamt 900 10 724 –91,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 154 1 042 –85,2

Tochterunternehmen – – ·

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 154 1 042 –85,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 88 66 33,3

Tochterunternehmen 43 39 10,3

Assoziierte Unternehmen und Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 45 27 66,7

Gesamt 242 1 108 –78,2
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Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge:

in % 2006 2005

Zuführungsquote3) 0,31 0,32

Ausfallquote4) 0,41 0,48

Bestandsquote5) 2,82 3,30

3) Nettorisikovorsorge (Neubildung abzüglich Auflösung von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen
Geschäft zuzüglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum
durchschnittlichen Kreditvolumen.

4) Kreditausfälle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des Saldos
aus Direktabschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum durchschnittlichen Kreditvolumen.

5) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rückstellungen für Adressenrisiken aus dem kommerziellen Kredit-
geschäft) in Relation zum durchschnittlichen Kreditvolumen.

Die Risikovorsorge für Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

Einzelwert- Kreditausfälle1) Nettozuführung2) zu den

berichtigungen und 2006 Wertberichtigungen

Rückstellungen für und Rückstellungen

Mio € das Kreditgeschäft im Kreditgeschäft

Inländische Kunden 6 537 1 120 724

Unternehmen und wirtschaftlich
selbstständige Privatpersonen 5 396 814 433

Verarbeitendes Gewerbe 688 133 75

Baugewerbe 380 29 28

Handel 418 83 39

Dienstleistungen einschließlich
freier Berufe und Übrige 3 910 569 291

Übrige Privatkunden 1 141 306 291

Ausländische Kunden 529 51 23

Kreditinstitute 5 – –11

Firmenkunden und Privatkunden 524 51 34

Gesamt 7 066 1 171 747

6)

1) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen im Kreditgeschäft.

2) Zuführung abzüglich Auflösung.

6) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(48) Handelsaktiva

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 25 351 23 367 8,5

Geldmarktpapiere 1 121 1 332 –15,8

von öffentlichen Emittenten 88 341 –74,2

von anderen Emittenten 1 033 991 4,2

Anleihen und Schuldverschreibungen 22 430 20 748 8,1

von öffentlichen Emittenten 6 747 6 498 3,8

von anderen Emittenten 15 683 14 250 10,1

Schuldscheindarlehen 1 800 1 287 39,9

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 7 787 8 417 –7,5

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 52 389 68 537 –23,6

Währungsbezogene Geschäfte 3 638 4 136 –12,0

Zinsbezogene Geschäfte 42 051 58 370 –28,0

Übrige Geschäfte 6 700 6 031 11,1

Gesamt 85 527 100 321 –14,7

Die Handelsaktivitäten des Konzerns umfassen den Han-

del mit Schuldverschreibungen und anderen zinsbezoge-

nen Wertpapieren, Aktien und anderen eigenkapitalbezo-

genen Wertpapieren, Schuldscheindarlehen, Devisen und

Edelmetallen sowie derivativen Finanzinstrumenten. Alle

Handelsbestände werden zum beizulegenden Zeitwert

(Fair Value) bilanziert.

In den positiven Marktwerten sind auch derivative

Finanzinstrumente enthalten, die nicht als Sicherungs-

instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt

werden können.

Von den Schuldverschreibungen und anderen zinsbezogenen Wertpapieren sowie Aktien und anderen eigenkapital-

bezogenen Wertpapieren waren 27 378 Mio Euro (Vorjahr: 26 685 Mio Euro) börsennotiert.

(47) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Positive Marktwerte aus zugeordneten effektiven Fair Value Hedges 4 603 3 011 52,9

Positive Marktwerte aus zugeordneten effektiven Cash Flow Hedges 2 376 1 723 37,9

Gesamt 6 979 4 734 47,4

Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung einge-

setzt sind und für das Hedge Accounting benutzt werden

sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in

diesem Bilanzposten ausgewiesen. 

Die Bewertung der Instrumente erfolgt mit dem beizu-

legenden Zeitwert (Fair Value). 

Als Sicherungsinstrumente werden überwiegend

Zins- und Zins-/Währungsswaps eingesetzt.
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Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge:

in % 2006 2005

Zuführungsquote3) 0,31 0,32

Ausfallquote4) 0,41 0,48

Bestandsquote5) 2,82 3,30

3) Nettorisikovorsorge (Neubildung abzüglich Auflösung von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen
Geschäft zuzüglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum
durchschnittlichen Kreditvolumen.

4) Kreditausfälle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rückstellungen für Kredite aus dem kommerziellen Geschäft zuzüglich des Saldos
aus Direktabschreibungen und Eingängen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum durchschnittlichen Kreditvolumen.

5) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rückstellungen für Adressenrisiken aus dem kommerziellen Kredit-
geschäft) in Relation zum durchschnittlichen Kreditvolumen.

Die Risikovorsorge für Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

Einzelwert- Kreditausfälle1) Nettozuführung2) zu den

berichtigungen und 2006 Wertberichtigungen

Rückstellungen für und Rückstellungen

Mio € das Kreditgeschäft im Kreditgeschäft

Inländische Kunden 6 537 1 120 724

Unternehmen und wirtschaftlich
selbstständige Privatpersonen 5 396 814 433

Verarbeitendes Gewerbe 688 133 75

Baugewerbe 380 29 28

Handel 418 83 39

Dienstleistungen einschließlich
freier Berufe und Übrige 3 910 569 291

Übrige Privatkunden 1 141 306 291

Ausländische Kunden 529 51 23

Kreditinstitute 5 – –11

Firmenkunden und Privatkunden 524 51 34

Gesamt 7 066 1 171 747

6)

1) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Rückstellungen im Kreditgeschäft.

2) Zuführung abzüglich Auflösung.

6) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(49) Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 130 603 77 539 68,4

Geldmarktpapiere 1 883 1 926 –2,2

von öffentlichen Emittenten 941 13 ·

von anderen Emittenten 942 1 913 –50,8

Anleihen und Schuldverschreibungen 128 720 75 613 70,2

von öffentlichen Emittenten 73 355 36 302 ·

von anderen Emittenten 55 365 39 311 40,8

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 2 407 2 402 0,2

Beteiligungen 1 850 2 537 –27,1

davon an Kreditinstituten 361 1 181 –69,4

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 298 3 610 –91,7

davon an Kreditinstituten 236 3 547 –93,3

Anteile an Tochterunternehmen 133 120 10,8

davon an Kreditinstituten – – ·

Gesamt 135 291 86 208 56,9

davon: mit fortgeführten Anschaffungskosten bewertet 373 709 –47,4

Der Beteiligungs- und Wertpapierbestand umfasst die

Finanzinstrumente, die keiner anderen Kategorie zu-

geordnet werden. Er setzt sich zusammen aus den nicht

Handelszwecken dienenden Schuldverschreibungen und

anderen zinsbezogenen Wertpapieren, Aktien und ande-

ren eigenkapitalbezogenen Wertpapieren, den Beteili-

gungen, Anteilen an nach der Equity-Methode bewer-

teten assoziierten Unternehmen und den Anteilen an

nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

Marktwerte des börsennotierten Bestands:

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio €

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 117 229 68 544

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 577 1 057

Beteiligungen 1 610 1 946

Gesamt 120 416 71 547

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(50) Immaterielle Anlagewerte

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Geschäfts- oder Firmenwerte 1 287 758 69,8

Sonstige immaterielle Anlagewerte 393 215 82,8

Gesamt 1 680 973 72,7

Geschäfts- und Firmenwerte aus at equity angesetzten

Unternehmen sind in den Beteiligungen an assoziierten

Unternehmen enthalten (3 Mio Euro).

Von den Sonstigen immateriellen Anlagewerten ent-

fallen 224 Mio Euro (Vorjahr: 208 Mio Euro) auf aktivierte

Software, 74 Mio Euro auf erworbene Kundenbeziehun-

gen und 95 Mio Euro auf den Markennamen „Eurohypo”. 

Die Wertermittlung von Kundenbeziehungen und Mar-

kennamen war bei Erwerb der Mehrheit der Anteile an der

Eurohypo AG zunächst vorläufig vorgenommen worden.

Zum Bilanzstichtag wurden – bezogen auf die Verhältnisse

zum Erwerbszeitpunkt 31. März 2006 – die endgültigen

Werte ermittelt. Die Wertermittlung wurde von einem

externen Sachverständigen bestätigt.

(51) Sachanlagen

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Grundstücke und Gebäude 836 663 26,1

Betriebs- und Geschäftsausstattung 552 628 –12,1

Leasinggegenstände*) – 234 ·

Gesamt 1 388 1 525 –9,0

*) ab 2006 in den sonstigen Aktiva enthalten
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(49) Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 130 603 77 539 68,4

Geldmarktpapiere 1 883 1 926 –2,2

von öffentlichen Emittenten 941 13 ·

von anderen Emittenten 942 1 913 –50,8

Anleihen und Schuldverschreibungen 128 720 75 613 70,2

von öffentlichen Emittenten 73 355 36 302 ·

von anderen Emittenten 55 365 39 311 40,8

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 2 407 2 402 0,2

Beteiligungen 1 850 2 537 –27,1

davon an Kreditinstituten 361 1 181 –69,4

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 298 3 610 –91,7

davon an Kreditinstituten 236 3 547 –93,3

Anteile an Tochterunternehmen 133 120 10,8

davon an Kreditinstituten – – ·

Gesamt 135 291 86 208 56,9

davon: mit fortgeführten Anschaffungskosten bewertet 373 709 –47,4

Der Beteiligungs- und Wertpapierbestand umfasst die

Finanzinstrumente, die keiner anderen Kategorie zu-

geordnet werden. Er setzt sich zusammen aus den nicht

Handelszwecken dienenden Schuldverschreibungen und

anderen zinsbezogenen Wertpapieren, Aktien und ande-

ren eigenkapitalbezogenen Wertpapieren, den Beteili-

gungen, Anteilen an nach der Equity-Methode bewer-

teten assoziierten Unternehmen und den Anteilen an

nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

Marktwerte des börsennotierten Bestands:

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio €

Schuldverschreibungen und andere zinsbezogene Wertpapiere 117 229 68 544

Aktien und andere eigenkapitalbezogene Wertpapiere 1 577 1 057

Beteiligungen 1 610 1 946

Gesamt 120 416 71 547

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(52) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Beteiligungen an assoziier-

ten Unternehmen und Tochterunternehmen im Geschäftsjahr stellt sich wie folgt dar:

Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen

Geschäfts- Sonstige Grund- Betriebs- und

oder immaterielle stücke und Geschäfts-

Mio € Firmenwerte Anlagewerte Gebäude ausstattung

Buchwert zum 1.1.2006 758 215 663 628

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 1 689 668 994 2 944

Zugänge in 2006 491 95 23 100

Abgänge in 2006 – 53 58 135

Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –83 401 277 67

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 2 097 1 111 1 236 2 976

Zuschreibungen in 2006 – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 931 453 331 2 316

Wechselkursveränderungen – – 3 1

Zugänge in 2006 20 97 37 201

Abgänge in 2006 – 35 9 130

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –141 203 38 36

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 810 718 400 2 424

Buchwert zum 31.12.2006 1 287 393 836 552

Beteiligungen Beteiligungen Anteile an

an assoziierten Tochter-

Mio € Unternehmen1) unternehmen

Anschaffungskosten2) zum 1.1.2006 2 252 3 670 199

Zugänge in 2006 244 – 13

Abgänge in 2006 1 143 3 8

Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis –4 –3 520 21

Anschaffungskosten zum 31.12.2006 1 349 147 225

Zuschreibungen in 2006 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 699 612 79

Zugänge in 2006 6 – 7

Abgänge in 2006 344 3 –

Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen 1 –605 7

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 362 4 93

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value oder at equity 863 155 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 2 537 3 610 120

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 1 850 298 133

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
2) Anpassung der Vorjahreswerte aufgrund geänderter Darstellung.
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(53) Ertragsteueransprüche

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Laufende Ertragsteueransprüche 872 400 ·

Inland 796 350 ·

Ausland 76 50 52,0

Latente Ertragsteueransprüche 5 046 5 203 –3,0

Aktive Steuerabgrenzungen 5 046 5 203 –3,0

Gesamt 5 918 5 603 5,6

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertrag-

steuerentlastungen aus zeitlich begrenzten Unterschie-

den zwischen den Wertansätzen der Vermögensgegen-

stände und Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz nach

IAS/IFRS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-

rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen ab. Die

Summe der latenten Ertragssteueransprüche und -ver-

pflichtungen, die direkt mit dem Eigenkapital verrechnet

wurden, beträgt zum 31. Dezember 2006 222 Mio Euro. 

Für Verlustvorträge in Höhe von 3 316 Mio Euro (Körper-

schaftsteuer) beziehungsweise 3 071 Mio Euro (Gewerbe-

steuer) wurden aufgrund des zeitlich beschränkten

Planungshorizontes keine latenten Steuern angesetzt.

Die bestehenden steuerlichen Verlustvorträge sind im

Wesentlichen zeitlich unbegrenzt nutzbar. 

Aktive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammen-

hang mit folgenden Posten gebildet:

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 720 2 325 –26,0

Handelsaktiva und -passiva 1 213 1 654 –26,7

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 572 221 ·

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 522 29 ·

Rückstellungen 371 262 41,6

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 29 133 –78,2

Übrige Bilanzposten 277 241 14,9

Steuerliche Verlustvorträge 342 338 1,2

Gesamt 5 046 5 203 –3,0

(54) Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Einzugspapiere 758 182 ·

Edelmetalle 1 013 982 3,2

Leasinggegenstände 259 – ·

Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 160 228 –29,8

Als Finanzinvestition gehaltene Vermögenswerte 289 – ·

Übrige einschließlich Rechnungsabgrenzungsposten 739 813 –9,1

Gesamt 3 218 2 205 45,9

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(52) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Beteiligungen an assoziier-

ten Unternehmen und Tochterunternehmen im Geschäftsjahr stellt sich wie folgt dar:

Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen

Geschäfts- Sonstige Grund- Betriebs- und

oder immaterielle stücke und Geschäfts-

Mio € Firmenwerte Anlagewerte Gebäude ausstattung

Buchwert zum 1.1.2006 758 215 663 628

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 1 689 668 994 2 944

Zugänge in 2006 491 95 23 100

Abgänge in 2006 – 53 58 135

Umbuchungen/Veränderungen
Konsolidierungskreis –83 401 277 67

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 2 097 1 111 1 236 2 976

Zuschreibungen in 2006 – – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 931 453 331 2 316

Wechselkursveränderungen – – 3 1

Zugänge in 2006 20 97 37 201

Abgänge in 2006 – 35 9 130

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –141 203 38 36

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 810 718 400 2 424

Buchwert zum 31.12.2006 1 287 393 836 552

Beteiligungen Beteiligungen Anteile an

an assoziierten Tochter-

Mio € Unternehmen1) unternehmen

Anschaffungskosten2) zum 1.1.2006 2 252 3 670 199

Zugänge in 2006 244 – 13

Abgänge in 2006 1 143 3 8

Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis –4 –3 520 21

Anschaffungskosten zum 31.12.2006 1 349 147 225

Zuschreibungen in 2006 – – –

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 699 612 79

Zugänge in 2006 6 – 7

Abgänge in 2006 344 3 –

Umbuchungen/Veränderungen Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen 1 –605 7

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 362 4 93

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value oder at equity 863 155 1

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 2 537 3 610 120

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 1 850 298 133

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
2) Anpassung der Vorjahreswerte aufgrund geänderter Darstellung.
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Leasing- Zur Veräußerung Als Finanzinves-

gegenstände gehaltene tition gehaltene

Mio € Vermögenswerte Vermögenswerte

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 331 256 –

Zugänge in 2006 90 – 18

Abgänge in 2006 92 64 23

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –3 90 310

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 326 282 305

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 97 28 –

Zugänge in 2006 47 – 10

Abgänge in 2006 76 – –

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen –1 94 6

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 67 122 16

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value – – –

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 234 228 –

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 259 160 289

Die Entwicklung der Leasinggegenstände, der zur Veräußerung und der als Finanzinvestition gehaltenen Vermögens-

werte stellt sich wie folgt dar:

(55) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

gesamt

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Inländische Kreditinstitute 62 993 58 517 7,6

Ausländische Kreditinstitute 62 832 71 383 –12,0

Gesamt 125 825 129 900 –3,1

davon: täglich fällig andere Verbindlichkeiten

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio € Mio € Mio € 

Inländische Kreditinstitute 4 331 5 358 58 662 53 159

Ausländische Kreditinstitute 9 864 9 833 52 968 61 550

Gesamt 14 195 15 191 111 630 114 709
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(56) Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, täglich fälligen Geldern und Termineinlagen

einschließlich Sparbriefen zusammen.

gesamt

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Inländische Kunden 112 513 73 258 53,6

Firmenkunden 78 978 42 735 84,8

Privatkunden und Übrige 29 861 27 834 7,3

Öffentliche Haushalte 3 674 2 689 36,6

Ausländische Kunden 28 701 29 588 –3,0

Firmen- und Privatkunden 27 056 28 057 –3,6

Öffentliche Haushalte 1 645 1 531 7,4

Gesamt 141 214 102 846 37,3

Spareinlagen andere Verbindlichkeiten

täglich fällig mit vereinbarter Laufzeit

oder Kündigungsfrist

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Inländische Kunden 9 756 11 238 35 636 30 217 67 121 31 803

Firmenkunden 50 62 22 554 19 145 56 374 23 528

Privatkunden und Übrige 9 691 11 141 12 354 10 620 7 816 6 073

Öffentliche Haushalte 15 35 728 452 2 931 2 202

Ausländische Kunden 1 177 1 194 13 509 10 972 14 015 17 422

Firmen- und Privatkunden 1 176 1 193 13 170 10 585 12 710 16 279

Öffentliche Haushalte 1 1 339 387 1 305 1 143

Gesamt 10 933 12 432 49 145 41 189 81 136 49 225

Die Spareinlagen sind wie folgt unterteilt:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist von drei Monaten 10 181 11 549 –11,8

Spareinlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist 
von mehr als drei Monaten 752 883 –14,8

Gesamt 10 933 12 432 –12,1
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Leasing- Zur Veräußerung Als Finanzinves-

gegenstände gehaltene tition gehaltene

Mio € Vermögenswerte Vermögenswerte

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2006 331 256 –

Zugänge in 2006 90 – 18

Abgänge in 2006 92 64 23

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis –3 90 310

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2006 326 282 305

Kumulierte Abschreibungen zum 1.1.2006 97 28 –

Zugänge in 2006 47 – 10

Abgänge in 2006 76 – –

Umbuchungen/Veränderungen 
Konsolidierungskreis/
Wechselkursveränderungen –1 94 6

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2006 67 122 16

kumulierte Veränderungen aus der 
Bewertung zum Fair Value – – –

Beizulegender Zeitwert zum 1.1.2006 234 228 –

Beizulegender Zeitwert zum 31.12.2006 259 160 289

Die Entwicklung der Leasinggegenstände, der zur Veräußerung und der als Finanzinvestition gehaltenen Vermögens-

werte stellt sich wie folgt dar:

(55) Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

gesamt

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Inländische Kreditinstitute 62 993 58 517 7,6

Ausländische Kreditinstitute 62 832 71 383 –12,0

Gesamt 125 825 129 900 –3,1

davon: täglich fällig andere Verbindlichkeiten

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio € Mio € Mio € 

Inländische Kreditinstitute 4 331 5 358 58 662 53 159

Ausländische Kreditinstitute 9 864 9 833 52 968 61 550

Gesamt 14 195 15 191 111 630 114 709
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(57) Verbriefte Verbindlichkeiten

gesamt davon: begeben von

Hypothekenbanken

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio € Mio € Mio € 

Begebene Schuldverschreibungen 209 778 85 235 178 729 65 162

Begebene Geldmarktpapiere 18 966 11 608 8 739 3 685

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 9 77 – –

Gesamt 228 753 96 920 187 468 68 847

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssätzen

zwischen 0,10% und 29,00% (Vorjahr: 2,00% bis 26,07%)

verzinst; Schuldverschreibungen zu 0,10% bis 15,85%

(Vorjahr: 0,0619% bis 17,00%). Die Ursprungslaufzeiten

betragen bei Geldmarktpapieren bis zu einem Jahr. Von

den Schuldverschreibungen haben 120 Mrd Euro (Vor-

jahr: 55 Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit von mehr als

vier Jahren. In den verbrieften Verbindlichkeiten sind

Hypothekenpfandbriefe in Höhe von 33 251 Mio Euro

sowie öffentliche Pfandbriefe in Höhe von 124 913 Mio

Euro enthalten.

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschrei-

bungen einschließlich Hypothekenpfandbriefe und

öffentliche Pfandbriefe, Geldmarktpapiere (zum Beispiel

Certificates of Deposit, Euro-Notes, Commercial Paper),

Indexzertifikate, Eigene Akzepte und Solawechsel im

Umlauf ausgewiesen.

Die folgende Aufstellung enthält die wesentlichen, im Geschäftsjahr 2006 begebenen Schuldverschreibungen:

Gegenwert Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

in Mio € %

3 000 EUR Eurohypo AG 3,000 2012

2 500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,000 2009

2 000 EUR Eurohypo AG 3,750 2011

1 850 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,500 2007

1 500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,625 2010

1 250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,750 2007

1 250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,461 2008

1 200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,750 2012

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,625 2007

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,875 2013

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,875 2016
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(58) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Negative Marktwerte aus zugeordneten effektiven Fair Value Hedges 10 475 5 447 92,3

Negative Marktwerte aus zugeordneten effektiven Cash Flow Hedges 3 644 4 392 –17,0

Gesamt 14 119 9 839 43,5

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken die-

nen, aber zur effektiven Absicherung eingesetzt sind und

einen negativen Marktwert aufweisen, werden in diesem

Bilanzposten ausgewiesen.

Die Finanzinstrumente werden zum beizulegenden

Zeitwert (Fair Value) bewertet. Als Sicherungsinstrumente

werden überwiegend Zins- und Zins-/Währungsswaps

eingesetzt.

(60) Rückstellungen

Die Rückstellungen gliedern sich wie folgt:

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 612 1 587 –61,4

Sonstige Rückstellungen 2 734 2 098 30,3

Gesamt 3 346 3 685 –9,2

(59) Handelspassiva

In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungs-

instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt sind, ausgewiesen. Außerdem sind Lieferverbindlichkeiten

aus Wertpapierleerverkäufen in den Handelspassiva enthalten. 

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Währungsbezogene Geschäfte 3 921 4 070 –3,7

Zinsbezogene Geschäfte 43 515 60 767 –28,4

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkäufen 3 937 3 299 19,3

Übrige Geschäfte 7 875 6 863 14,7

Gesamt 59 248 74 999 –21,0

Die Pensionsverpflichtungen werden jährlich von unab-

hängigen Aktuaren nach dem Anwartschaftsbarwertver-

fahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt.

Der Anwartschaftsbarwert der Pensionsverpflichtun-

gen (DBO) zum 31. Dezember 2006 beträgt 2 513 Mio Euro

(Vorjahr: 2 078 Mio Euro). Der Unterschied zu den Pen-

sionsrückstellungen resultiert aus Änderungen der ver-

sicherungsmathematischen Parameter und Rechnungs-

grundlagen in Höhe von 250 Mio Euro (Vorjahr: 351 Mio

Euro), der Veränderung des bislang nicht realisierten

nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands in Höhe von

1 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro) – zusammen 251 Mio

Euro (versicherungsmathematischer Verlust) – sowie aus

dem beizulegenden Zeitwert des Planvermögens in Höhe

von 1 650 Mio Euro (Vorjahr: 140 Mio Euro).

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(57) Verbriefte Verbindlichkeiten

gesamt davon: begeben von

Hypothekenbanken

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio € Mio € Mio € 

Begebene Schuldverschreibungen 209 778 85 235 178 729 65 162

Begebene Geldmarktpapiere 18 966 11 608 8 739 3 685

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 9 77 – –

Gesamt 228 753 96 920 187 468 68 847

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssätzen

zwischen 0,10% und 29,00% (Vorjahr: 2,00% bis 26,07%)

verzinst; Schuldverschreibungen zu 0,10% bis 15,85%

(Vorjahr: 0,0619% bis 17,00%). Die Ursprungslaufzeiten

betragen bei Geldmarktpapieren bis zu einem Jahr. Von

den Schuldverschreibungen haben 120 Mrd Euro (Vor-

jahr: 55 Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit von mehr als

vier Jahren. In den verbrieften Verbindlichkeiten sind

Hypothekenpfandbriefe in Höhe von 33 251 Mio Euro

sowie öffentliche Pfandbriefe in Höhe von 124 913 Mio

Euro enthalten.

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschrei-

bungen einschließlich Hypothekenpfandbriefe und

öffentliche Pfandbriefe, Geldmarktpapiere (zum Beispiel

Certificates of Deposit, Euro-Notes, Commercial Paper),

Indexzertifikate, Eigene Akzepte und Solawechsel im

Umlauf ausgewiesen.

Die folgende Aufstellung enthält die wesentlichen, im Geschäftsjahr 2006 begebenen Schuldverschreibungen:

Gegenwert Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

in Mio € %

3 000 EUR Eurohypo AG 3,000 2012

2 500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,000 2009

2 000 EUR Eurohypo AG 3,750 2011

1 850 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,500 2007

1 500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,625 2010

1 250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,750 2007

1 250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,461 2008

1 200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,750 2012

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,625 2007

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,875 2013

1 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,875 2016
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Die Pensionsverpflichtungen haben sich wie folgt entwickelt:

2006 2005

Mio € Mio €

Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 2 078 1 797

Zuführung zu den Pensionsrückstellungen 206 190

Dienstzeitaufwand 45 32

Zinsaufwand 98 84

Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 23 29

Amortisation versicherungsmathematischer Verluste 40 45

Pensionsleistungen –141 –115

Veränderung versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste –100 196

Differenz zwischen erwartetem und aktuellem Ertrag des Planvermögens 49 –3

Sonstige Veränderungen, unter anderem aus geändertem Konsolidierungskreis 421 13

Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2 513 2 078

31.12.2006 31.12.2005

in % in %

Rechnungszinsfuß 4,50 4,25

Gehaltsentwicklung 2,50 2,50

Rentenanpssung 1,60 1,40

Erwartete Rendite des Planvermögens 3,25-4,50 3,25

Der Pensionsaufwand beträgt im Berichtsjahr insgesamt 192 Mio Euro (Vorjahr: 206 Mio Euro), wobei 168 Mio Euro auf

die Zuführung zu den Pensionsrückstellungen entfallen (Vorjahr: 185 Mio Euro). Daneben wurde die Gewinn- und Ver-

lustrechnung um die erwarteten Erträge aus dem Planvermögen um 38 Mio Euro (Vorjahr: 5 Mio Euro) entlastet.

Die Höhe der Rückstellung für leistungsorientierte Versorgungszusagen wird nach versicherungsmathematischen

Methoden berechnet. Dabei werden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Das bei dem Commerzbank Pension-Trust e.V. angelegte Treuhandvermögen, das nach IAS 19.7 als Planvermögen

gilt, hat sich wie folgt entwickelt:

2006 2005

Mio € Mio €

Beizulegender Zeitwert zum 1. Januar 140 147

Einstellung/Entnahme*) 1 423 –9

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen 38 5

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 49 –3

Leistungen – –

Beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 1 650 140

*) Zu der Einstellung von Vermögenswerten  im Geschäftsjahr 2006 vgl. Note 22.
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Die Zusammensetzung des ausgelagerten Planvermögens zur Deckung der Pensionsverpflichtungen stellt sich zum

jeweiligen Bilanzstichtag wir folgt dar:

2006 2005

in % in %

Aktien 18,8 –

Festverzinsliche Wertpapiere 63,0 98,2

Fondsanteile 15,9 –

Sonstige 2,3 1,8

Im abgelaufenen Geschäftsjahr haben sich die Pensionsrückstellungen folgendermaßen entwickelt:

Stand Pensions- Zuführung Veränderung Umbuchungen/ Stand

1.1.2006 leistungen des Plan- Änderung Kon- 31.12.2006

Mio € vermögens1) solidierungskreis

Anwartschaften der aktiven und
ausgeschiedenen Mitarbeiter
sowie der Pensionäre 1 559 97 205 1 460 335 542

Vorruhestand 15 22 –20 – 82 55

Altersteilzeit 13 22 21 1 4 15

Gesamt 1 587 141 206 1 461 421 612

Bei den Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Ver-

pflichtungen handelt es sich überwiegend um Rückstellun-

gen für Verpflichtungen zur Leistung betrieblicher Ruhe-

gelder aufgrund unmittelbarer Versorgungszusagen. Art

und Höhe der Ruhegelder der versorgungsberechtigten

Mitarbeiter richten sich nach den Bestimmungen der im

Wesentlichen in Abhängigkeit vom Beginn des Beschäfti-

gungsverhältnisses jeweils zur Anwendung kommenden

Versorgungsregelung (unter anderem Pensionsrichtlinien,

Versorgungsordnung, beitragsorientierte Versorgungs-

regelung, einzelvertragliche Pensionszusagen). Danach

werden Pensionen nach Versetzung in den Ruhestand

wegen Erreichens der Altersgrenze beziehungsweise vor-

zeitig bei Invalidität und Tod gezahlt (siehe auch Note 22).

Entwicklung der Sonstigen Rückstellungen:

Stand Verbrauch Auflösung Zuführung/ Stand

1.1.20062) Änderung Kon- 31.12.2006

Mio € solidierungskreis

Personalbereich 792 586 39 922 1 089

Restrukturierungsmaßnahmen 99 34 3 309 371

Einzelrisiken aus dem Kreditgeschäft 305 8 85 144 356

Portfoliorisiken aus dem Kreditgeschäft 164 – 10 37 191

Bonifikation für Sondersparformen 80 17 2 25 86

Prozesse und Regresse 125 16 34 71 146

Übrige 533 319 41 322 495

Gesamt 2 098 980 214 1 830 2 734

Die Rückstellungen für den Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Rückstellungen für Bonifikationen und

Tantiemen, die im ersten Halbjahr 2007 an Mitarbeiter im Konzern ausgezahlt werden sollen. Alle übrigen Rückstellun-

gen sind im Wesentlichen kurzfristig fällig.

1) Soweit im Rahmen der Rückstellungsermittlung berücksichtigt.
2) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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Die Pensionsverpflichtungen haben sich wie folgt entwickelt:

2006 2005

Mio € Mio €

Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 2 078 1 797

Zuführung zu den Pensionsrückstellungen 206 190

Dienstzeitaufwand 45 32

Zinsaufwand 98 84

Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 23 29

Amortisation versicherungsmathematischer Verluste 40 45

Pensionsleistungen –141 –115

Veränderung versicherungsmathematischer Gewinne/Verluste –100 196

Differenz zwischen erwartetem und aktuellem Ertrag des Planvermögens 49 –3

Sonstige Veränderungen, unter anderem aus geändertem Konsolidierungskreis 421 13

Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2 513 2 078

31.12.2006 31.12.2005

in % in %

Rechnungszinsfuß 4,50 4,25

Gehaltsentwicklung 2,50 2,50

Rentenanpssung 1,60 1,40

Erwartete Rendite des Planvermögens 3,25-4,50 3,25

Der Pensionsaufwand beträgt im Berichtsjahr insgesamt 192 Mio Euro (Vorjahr: 206 Mio Euro), wobei 168 Mio Euro auf

die Zuführung zu den Pensionsrückstellungen entfallen (Vorjahr: 185 Mio Euro). Daneben wurde die Gewinn- und Ver-

lustrechnung um die erwarteten Erträge aus dem Planvermögen um 38 Mio Euro (Vorjahr: 5 Mio Euro) entlastet.

Die Höhe der Rückstellung für leistungsorientierte Versorgungszusagen wird nach versicherungsmathematischen

Methoden berechnet. Dabei werden folgende Annahmen zugrunde gelegt:

Das bei dem Commerzbank Pension-Trust e.V. angelegte Treuhandvermögen, das nach IAS 19.7 als Planvermögen

gilt, hat sich wie folgt entwickelt:

2006 2005

Mio € Mio €

Beizulegender Zeitwert zum 1. Januar 140 147

Einstellung/Entnahme*) 1 423 –9

Erwartete Erträge aus dem Planvermögen 38 5

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 49 –3

Leistungen – –

Beizulegender Zeitwert zum 31. Dezember 1 650 140

*) Zu der Einstellung von Vermögenswerten  im Geschäftsjahr 2006 vgl. Note 22.
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(61) Ertragsteuerverpflichtungen

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Laufende Ertragsteuerverpflichtungen 457 229 99,6

Verbindlichkeiten gegenüber Steuerbehörden aus Ertragsteuern 171 4 ·

Rückstellungen für Ertragsteuern 286 225 27,1

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 3 670 3 477 5,6

Passive Steuerabgrenzungen 3 670 3 477 5,6

Gesamt 4 127 3 706 11,4

Rückstellungen für Ertragsteuern sind potenzielle Steuer-

verpflichtungen, für die noch kein rechtskräftiger Steuer-

bescheid ergangen ist. Die Verbindlichkeiten gegenüber

Finanzämtern beinhalten Zahlungsverpflichtungen aus

laufenden Ertragsteuern gegenüber inländischen und

ausländischen Steuerbehörden. Passive Steuerabgren-

zungen stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen

aus zeitlich begrenzten Unterschieden zwischen Wert-

ansätzen der Vermögensgegenstände und Schulden in

der Konzernbilanz nach IAS/IFRS und den Steuerbilanz-

werten nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der

Konzernunternehmen dar. 

Passive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Handelsaktiva und -passiva 831 1 043 –20,3

Beuzulegende Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 446 1 018 42,0

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 237 490 –51,6

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 316 340 –7,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 202 44 ·

Verbriefte Verbindlichkeiten 187 52 ·

Übrige Bilanzposten 451 490 –8,0

Gesamt 3 670 3 477 5,6

In den Sonstigen Passiva in Höhe von 1 582 Mio Euro

(Vorjahr: 1 337 Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch

ausstehenden Rechnungen, abzuführende Gehaltsabzüge

sowie abgegrenzte Verbindlichkeiten enthalten. Zudem

wurden Verbindlichkeiten, die im Zusammenhang mit

zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten stehen,

in Höhe von 7 Mio Euro in diese Position einbezogen.

(62) Sonstige Passiva
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(63) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist wie folgt aufgeteilt:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Nachrangige Verbindlichkeiten 9 240 5 410 70,8

darunter: Drittrangmittel i.S. des § 10 Abs. 7 KWG 77 – ·

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 969 829 16,9

Genussrechtskapital 1 616 1 895 –14,7

darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 508 673 –24,5

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 233 159 46,5

Bewertungseffekte 185 679 –72,8

Gesamt 11 274 8 143 38,5

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind Eigenmittel im

Sinne des § 10 Abs. 5a KWG. Ansprüche von Gläubigern

auf Rückzahlung dieser Verbindlichkeiten sind gegenüber

anderen Gläubigern nachrangig. Eine vorzeitige Rückzah-

lungsverpflichtung kann nicht entstehen. Im Fall einer

Insolvenz oder Liquidation dürfen sie erst nach Befriedi-

gung aller nicht nachrangigen Gläubiger zurückgezahlt

werden.

Ende 2006 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

2006 1 250 1 250 EUR Commerzbank AG 4,125 2016

2000 600 600 EUR Commerzbank AG 6,500 2010

1999 550 550 EUR Commerzbank AG 4,750 2009

2001 500 500 EUR Commerzbank AG 6,125 2011

1999 300 300 EUR Commerzbank AG 6,250 2009

1997 298 200 GBP Commerzbank AG 7,875 2007

2002 275 275 EUR Commerzbank AG 5,500 2008

2001 250 250 EUR Commerzbank AG 5,500 2011

2003 250 250 EUR Eurohypo AG 5,000 2016

1999 223 150 GBP Commerzbank AG 6,625 2019

2003 220 220 EUR Eurohypo AG 5,000 2014

2006 196 300 CAD Commerzbank AG 4,500 2016

2003 150 150 EUR Eurohypo AG 5,750 2012

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand für nachrangige Verbindlichkeiten in Höhe von 428 Mio Euro (Vorjahr:

347 Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen wurden in Höhe von 202 Mio

Euro (Vorjahr: 128 Mio Euro) ausgewiesen.
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(61) Ertragsteuerverpflichtungen

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Laufende Ertragsteuerverpflichtungen 457 229 99,6

Verbindlichkeiten gegenüber Steuerbehörden aus Ertragsteuern 171 4 ·

Rückstellungen für Ertragsteuern 286 225 27,1

Latente Ertragsteuerverpflichtungen 3 670 3 477 5,6

Passive Steuerabgrenzungen 3 670 3 477 5,6

Gesamt 4 127 3 706 11,4

Rückstellungen für Ertragsteuern sind potenzielle Steuer-

verpflichtungen, für die noch kein rechtskräftiger Steuer-

bescheid ergangen ist. Die Verbindlichkeiten gegenüber

Finanzämtern beinhalten Zahlungsverpflichtungen aus

laufenden Ertragsteuern gegenüber inländischen und

ausländischen Steuerbehörden. Passive Steuerabgren-

zungen stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen

aus zeitlich begrenzten Unterschieden zwischen Wert-

ansätzen der Vermögensgegenstände und Schulden in

der Konzernbilanz nach IAS/IFRS und den Steuerbilanz-

werten nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der

Konzernunternehmen dar. 

Passive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Handelsaktiva und -passiva 831 1 043 –20,3

Beuzulegende Zeitwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1 446 1 018 42,0

Beteiligungs- und Wertpapierbestand 237 490 –51,6

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 316 340 –7,1

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und Kunden 202 44 ·

Verbriefte Verbindlichkeiten 187 52 ·

Übrige Bilanzposten 451 490 –8,0

Gesamt 3 670 3 477 5,6

In den Sonstigen Passiva in Höhe von 1 582 Mio Euro

(Vorjahr: 1 337 Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch

ausstehenden Rechnungen, abzuführende Gehaltsabzüge

sowie abgegrenzte Verbindlichkeiten enthalten. Zudem

wurden Verbindlichkeiten, die im Zusammenhang mit

zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten stehen,

in Höhe von 7 Mio Euro in diese Position einbezogen.

(62) Sonstige Passiva
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Ende 2006 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz Fälligkeit

2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010

1994 256 Commerzbank AG 3,899 2006

1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

1997 133 Eurohypo AG 6,875 2007

Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden

Eigenkapitals entsprechend den Vorschriften des § 10

Abs. 5 KWG. Es nimmt bis zur vollen Höhe am Verlust teil.

Zinszahlungen erfolgen nur im Rahmen eines vorhan-

denen Bilanzgewinns der emittierenden Gesellschaft.

Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber auf Rückzahlung

des Kapitals sind gegenüber den Ansprüchen der anderen

Gläubiger nachrangig.

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital für das Geschäftsjahr 2006 sind in Höhe von 122 Mio Euro ( Vorjahr:

134 Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen wurden in Höhe von 117 Mio

Euro (Vorjahr: 122 Mio Euro) ausgewiesen.

Für das Geschäftsjahr 2006 sind auf das Hybridkapital zu zahlende Zinsen in Höhe von 134 Mio Euro angefallen.

(64) Hybrides Kapital

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Hybridkapital 3 389 – ·

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 132 – ·

Bewertungseffekte 19 – ·

Gesamt 3 540 – ·

Ende 2006 waren folgende wesentliche hybride Kapitalinstrumente im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

2006 1 191 800 GBP Commerzbank Capital Funding Trust II 5,905 unbefristet

2006 1 000 1 000 EUR Commerzbank Capital Funding Trust I 5,012 unbefristet

2003 600 600 EUR Eurohypo Capital Funding Trust I 6,445 unbefristet

2006 300 300 EUR Commerzbank Capital Funding Trust III 5,250 unbefristet

2005 300 300 EUR Eurohypo Capital Funding Trust II 6,750 unbefristet
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(65) Zusammensetzung des Eigenkapitals

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio €

a) Gezeichnetes Kapital 1 705 1 705

b) Kapitalrücklage 5 676 5 686

c) Gewinnrücklagen 5 166 4 033

d) Neubewertungsrücklage 1 746 1 995

e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges –381 –1 069

f) Rücklage aus der Währungsumrechnung –143 –107

g) Konzerngewinn 493 328

Gesamt vor Fremdanteilen 14 262 12 571

Anteile in Fremdbesitz 1 049 947

Eigenkapital 15 311 13 518

a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank Aktiengesellschaft besteht aus nennwertlosen Stückaktien

mit einem rechnerischen Wert von 2,60 Euro. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stückzahl

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2006 655 699 261

zuzüglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 1 113 296

Ausgabe neuer Aktien (einschließlich Belegschaftsaktien) 355 984

Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2006 657 168 541

abzüglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 1 582 726

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2006 655 585 815

Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen

eigenen Aktien beläuft sich das Gezeichnete Kapital auf

1 709 Mio Euro.

Vorzugsrechte oder Beschränkungen in Bezug auf die

Ausschüttung von Dividenden liegen bei der Commerz-

bank Aktiengesellschaft nicht vor. Alle ausgegebenen

Aktien sind voll eingezahlt.

1)

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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Ende 2006 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz Fälligkeit

2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010

1994 256 Commerzbank AG 3,899 2006

1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

1997 133 Eurohypo AG 6,875 2007

Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden

Eigenkapitals entsprechend den Vorschriften des § 10

Abs. 5 KWG. Es nimmt bis zur vollen Höhe am Verlust teil.

Zinszahlungen erfolgen nur im Rahmen eines vorhan-

denen Bilanzgewinns der emittierenden Gesellschaft.

Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber auf Rückzahlung

des Kapitals sind gegenüber den Ansprüchen der anderen

Gläubiger nachrangig.

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital für das Geschäftsjahr 2006 sind in Höhe von 122 Mio Euro ( Vorjahr:

134 Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen für fällige, aber noch nicht gezahlte Zinsen wurden in Höhe von 117 Mio

Euro (Vorjahr: 122 Mio Euro) ausgewiesen.

Für das Geschäftsjahr 2006 sind auf das Hybridkapital zu zahlende Zinsen in Höhe von 134 Mio Euro angefallen.

(64) Hybrides Kapital

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Hybridkapital 3 389 – ·

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien 132 – ·

Bewertungseffekte 19 – ·

Gesamt 3 540 – ·

Ende 2006 waren folgende wesentliche hybride Kapitalinstrumente im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Mio Währung Emittent Zinssatz Fälligkeit

2006 1 191 800 GBP Commerzbank Capital Funding Trust II 5,905 unbefristet

2006 1 000 1 000 EUR Commerzbank Capital Funding Trust I 5,012 unbefristet

2003 600 600 EUR Eurohypo Capital Funding Trust I 6,445 unbefristet

2006 300 300 EUR Commerzbank Capital Funding Trust III 5,250 unbefristet

2005 300 300 EUR Eurohypo Capital Funding Trust II 6,750 unbefristet
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Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Stückzahl Tsd Mio € Stückzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1 709 657 169 1 708 656 813
./. Eigene Aktien im Bestand 4 1 583 3 1 113

= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 705 655 586 1 705 655 700

+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 852 327 610 471 181 036

Gesamt 2 557 983 196 2 176 836 736

Die Anzahl der autorisierten Aktien beträgt 984 779 Tsd

Stück (Vorjahr: 837 849 Tsd Stück). Der rechnerische Wert

der autorisierten Aktien beläuft sich auf 2 561 Mio Euro

(Vorjahr: 2 179 Mio Euro). 

Wir hatten zum 31. Dezember 2006 im Konzern 3 422

Tsd Stück Aktien (Vorjahr: 3 627 Tsd Stück Aktien) als

Pfand genommen. Dies entspricht 0,5% (Vorjahr: 0,6%)

der am Bilanzstichtag im Umlauf befindlichen Aktien.

b) Kapitalrücklage

In der Kapitalrücklage werden neben Agiobeträgen aus

der Ausgabe von Aktien auch beizulegende Zeitwerte von

aktienbasierten Vergütungstransaktionen ausgewiesen,

für die ein Ausgleich in Eigenkapitalinstrumenten erfolgt,

die aber noch nicht ausgeübt wurden. Außerdem sind die

Beträge, die bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen

für Wandlungs- und Optionsrechte zum Erwerb von Antei-

len erzielt wurden, in der Kapitalrücklage enthalten.

c) Gewinnrücklagen

Die Gewinnrücklagen untergliedern sich in die gesetzliche

Rücklage und andere Rücklagen. In der gesetzlichen Rück-

lage sind nach nationalem Recht zwingend zu bildende

Rücklagen erfasst; die hier eingestellten Beträge unter-

liegen im Einzelabschluss einem Ausschüttungsverbot.

Der Gesamtbetrag der in der Bilanz ausgewiesenen

Gewinnrücklagen setzt sich aus 3 Mio Euro (Vorjahr: 3 Mio

Euro) gesetzlichen und 5 163 Mio Euro (Vorjahr1): 4 030

Mio Euro) anderen Gewinnrücklagen zusammen.

d) Neubewertungsrücklage

In die Neubewertungsrücklage werden die Ergebnisse aus

der Bewertung des Beteiligungs- und Wertpapierbestands,

der sich aus zinsbezogenen und eigenkapitalbezogenen

Instrumenten zusammensetzt, zum beizulegenden Zeit-

wert (Fair Value) nach Berücksichtigung latenter Steuern

eingestellt. Eine erfolgswirksame Erfassung der Gewinne

oder Verluste erfolgt erst, wenn der Vermögenswert ver-

äußert 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 Berücksichtigung laten-

ter Steuern in diesem Eigenkapitalposten ausgewiesen.

f) Rücklage aus der Währungsumrechnung

Die Rücklage aus der Währungsumrechnung beinhaltet

Umrechnungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der

Kapitalkonsolidierung entstanden sind. Einbezogen wur-

den dabei Wechselkursdifferenzen aus der Konsolidierung

von Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen.

Wertpapierhandelsgeschäfte in eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Anzahl Aktien Rechnerischer*) Anteil am Grund-

Stück Wert in Tsd € kapital in %

Bestand am 31.12.2006 1 582 726 4 115 0,24

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 3 373 985 8 772 0,51

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.12.2006 3 422 273 8 898 0,52

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 151 120 562 392 913 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 150 651 132 391 693 –

*) Rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(66) Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital ist für die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit

Wandlungs- oder Optionsrechten vorgesehen.

Entwicklung des bedingten Kapitals:

Bedingtes Zugänge Verfall/ Bedingtes davon

Kapital Verbrauch Kapital belegtes freie

1.1.2006 31.12.2006 bedingtes Linien

Mio € Kapital

Wandel-/Optionsanleihen/
Genussrechte 403 – – 403 – 403

Gesamt 403 – – 403 – 403

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des

Beschlusses der Hauptversammlung vom 30. Mai 2003

um bis zu 403 000 000,00 Euro bedingt erhöht. Die be-

dingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt,

wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger 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-

gungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz)

von ihrem Wandlungs- oder Optionsrecht Gebrauch

machen oder wie die zur Wandlung verpflichteten Inhaber

beziehungsweise Gläubiger von bis zum 30. Mai 2008 zu

begebenden Wandelschuldverschreibungen oder Wan-

delgenussrechten der Commerzbank Aktiengesellschaft

oder unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1

Aktiengesetz) der Commerzbank Aktiengesellschaft ihre

Pflicht zur Wandlung erfüllen.
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Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Stückzahl Tsd Mio € Stückzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1 709 657 169 1 708 656 813
./. Eigene Aktien im Bestand 4 1 583 3 1 113

= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 705 655 586 1 705 655 700

+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 852 327 610 471 181 036

Gesamt 2 557 983 196 2 176 836 736

Die Anzahl der autorisierten Aktien beträgt 984 779 Tsd

Stück (Vorjahr: 837 849 Tsd Stück). Der rechnerische Wert

der autorisierten Aktien beläuft sich auf 2 561 Mio Euro

(Vorjahr: 2 179 Mio Euro). 

Wir hatten zum 31. Dezember 2006 im Konzern 3 422

Tsd Stück Aktien (Vorjahr: 3 627 Tsd Stück Aktien) als

Pfand genommen. Dies entspricht 0,5% (Vorjahr: 0,6%)

der am Bilanzstichtag im Umlauf befindlichen Aktien.

b) Kapitalrücklage

In der Kapitalrücklage werden neben Agiobeträgen aus

der Ausgabe von Aktien auch beizulegende Zeitwerte von

aktienbasierten Vergütungstransaktionen ausgewiesen,

für die ein Ausgleich in Eigenkapitalinstrumenten erfolgt,

die aber noch nicht ausgeübt wurden. Außerdem sind die

Beträge, die bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen

für Wandlungs- und Optionsrechte zum Erwerb von Antei-

len erzielt wurden, in der Kapitalrücklage enthalten.

c) Gewinnrücklagen

Die Gewinnrücklagen untergliedern sich in die gesetzliche

Rücklage und andere Rücklagen. In der gesetzlichen Rück-

lage sind nach nationalem Recht zwingend zu bildende

Rücklagen erfasst; die hier eingestellten Beträge unter-

liegen im Einzelabschluss einem Ausschüttungsverbot.

Der Gesamtbetrag der in der Bilanz ausgewiesenen

Gewinnrücklagen setzt sich aus 3 Mio Euro (Vorjahr: 3 Mio

Euro) gesetzlichen und 5 163 Mio Euro (Vorjahr1): 4 030

Mio Euro) anderen Gewinnrücklagen zusammen.

d) Neubewertungsrücklage

In die Neubewertungsrücklage werden die Ergebnisse aus

der Bewertung des Beteiligungs- und Wertpapierbestands,

der sich aus zinsbezogenen und eigenkapitalbezogenen

Instrumenten zusammensetzt, zum beizulegenden Zeit-

wert (Fair Value) nach Berücksichtigung latenter Steuern

eingestellt. Eine erfolgswirksame Erfassung der Gewinne

oder Verluste erfolgt erst, wenn der Vermögenswert ver-

äußert 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 Berücksichtigung laten-

ter Steuern in diesem Eigenkapitalposten ausgewiesen.

f) Rücklage aus der Währungsumrechnung

Die Rücklage aus der Währungsumrechnung beinhaltet

Umrechnungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der

Kapitalkonsolidierung entstanden sind. Einbezogen wur-

den dabei Wechselkursdifferenzen aus der Konsolidierung

von Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen.

Wertpapierhandelsgeschäfte in eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Anzahl Aktien Rechnerischer*) Anteil am Grund-

Stück Wert in Tsd € kapital in %

Bestand am 31.12.2006 1 582 726 4 115 0,24

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 3 373 985 8 772 0,51

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand am 31.12.2006 3 422 273 8 898 0,52

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 151 120 562 392 913 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 150 651 132 391 693 –

*) Rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(67) Genehmigtes Kapital

Datum der Ursprüng- In Vorjahren für Kapital- 2006 für Kapital- Befristung verbleiben- Befristung

Beschluss- licher Betrag erhöhungen verbraucht erhöhungen verbraucht ausgelaufen der Betrag

fassung Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

31.05.2002 30 9 1 – 20 30.04.2007

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

17.05.2006 170 – – – 170 30.04.2011

17.05.2006 200 – – – 200 30.04.2011

17.05.2006 12 – – – 12 30.04.2011

Gesamt 862 9 1 – 852

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesell-

schaft bis zum 30. April 2007 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar-

einlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 19 768 703,60 Euro, zu erhöhen und hierbei

das Bezugsrecht der Aktionäre zum Zweck der Ausgabe

von Belegschaftsaktien auszuschließen. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu erhöhen (Geneh-

migtes Kapital 2004/I). Dabei ist den Aktionären grund-

sätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist

jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschlie-

ßen, 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 einzuräumen, wie es ihnen nach Aus-

übung des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen

würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht

der Aktionäre ausgenommen werden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch

insgesamt höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2004/II). Dabei ist den Aktionären

grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats

das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszu-

schließen, 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) ausgege-

benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder

Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es

ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-

rechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge

vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. 

Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, soweit die Kapitalerhöhung gegen Sachein-

lagen zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von

Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 170 000 000,00 Euro, zu erhöhen (Geneh-

migtes Kapital 2006/I). Der Vorstand kann mit Zustim-

mung des Aufsichtrats das Bezugsrecht der Aktionäre

ausschließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien

den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien

gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch

insgesamt höchstens um 200 000 000,00 Euro, zu erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2006/II). Dabei ist den Aktionären

grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtrats

das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang aus-

zuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von

durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch

unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungs-
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(68) Fremdwährungsvolumina

Zum 31. Dezember 2006 wurden im Konzern folgende Vermögenswerte und Verbindlichkeiten (ohne Marktwerte aus

Derivaten) in fremder Währung bilanziert:

31.12.2006 31.12.2005 Verände-

Mio € Mio € rung in %

USD PLN GBP andere Gesamt Gesamt

Barreserve 140 1 188 25 352 1 705 1 750 –2,6

Forderungen an Kreditinstitute 8 023 367 1 080 3 242 12 712 16 115 –21,1

Forderungen an Kunden 24 209 3 093 11 168 14 258 52 728 32 847 60,5

Handelsaktiva 5 760 1 716 929 965 9 370 7 783 20,4

Beteiligungs- und 
Wertpapierbestand 19 823 750 2 532 5 674 28 779 12 580 ·

Andere Bilanzposten 2 053 275 770 897 3 995 5 419 –26,3

Fremdwährungsaktiva 60 008 7 389 16 504 25 388 109 289 76 494 42,9

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 19 722 584 5 217 6 181 31 704 32 894 –3,6

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 8 978 5 250 1 637 2 754 18 619 20 142 –7,6

Verbriefte Verbindlichkeiten 25 992 397 4 444 7 799 38 632 14 506 ·

Handelspassiva 30 323 – 234 587 390 50,5

Andere Bilanzposten 2 963 274 1 389 1 083 5 709 5 870 –2,7

Fremdwährungspassiva 57 685 6 828 12 687 18 051 95 251 73 802 29,1

Durch Wechselkursveränderungen hat sich die Konzern-

bilanzsumme im Geschäftsjahr 2006 um rund 5 Mrd Euro

vermindert (Vorjahr: Erhöhung um 7 Mrd Euro). Das

Kreditvolumen sank um 2 Mrd Euro (Vorjahr: Erhöhung

um 7 Mrd Euro). Den offenen Bilanzposten stehen ent-

sprechende laufzeitkongruente Devisentermingeschäfte

oder Währungsswaps gegenüber.

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz)

ausgegebenen oder noch auszugebenden Wandlungs-

oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie

es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-

rechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge

vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. 

Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, soweit die Kapitalerhöhung gegen Sachein-

lagen zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von

Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 12 000 000,00 Euro, zu erhöhen (Genehmig-

tes Kapital 2006/III) und hierbei das Bezugsrecht der Aktio-

näre zum Zweck der Ausgabe von Belegschaftsaktien an

Mitarbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft und

unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft

(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz)

auszuschließen.
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(67) Genehmigtes Kapital

Datum der Ursprüng- In Vorjahren für Kapital- 2006 für Kapital- Befristung verbleiben- Befristung

Beschluss- licher Betrag erhöhungen verbraucht erhöhungen verbraucht ausgelaufen der Betrag

fassung Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

31.05.2002 30 9 1 – 20 30.04.2007

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

12.05.2004 225 – – – 225 30.04.2009

17.05.2006 170 – – – 170 30.04.2011

17.05.2006 200 – – – 200 30.04.2011

17.05.2006 12 – – – 12 30.04.2011

Gesamt 862 9 1 – 852

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesell-

schaft bis zum 30. April 2007 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar-

einlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 19 768 703,60 Euro, zu erhöhen und hierbei

das Bezugsrecht der Aktionäre zum Zweck der Ausgabe

von Belegschaftsaktien auszuschließen. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu erhöhen (Geneh-

migtes Kapital 2004/I). Dabei ist den Aktionären grund-

sätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand ist

jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszuschlie-

ßen, 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 einzuräumen, wie es ihnen nach Aus-

übung des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen

würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht

der Aktionäre ausgenommen werden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch

insgesamt höchstens um 225 000 000,00 Euro, zu erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2004/II). Dabei ist den Aktionären

grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats

das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang auszu-

schließen, 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) ausgege-

benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder

Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es

ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-

rechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge

vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. 

Darüber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

schließen, soweit die Kapitalerhöhung gegen Sachein-

lagen zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von

Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt

höchstens um 170 000 000,00 Euro, zu erhöhen (Geneh-

migtes Kapital 2006/I). Der Vorstand kann mit Zustim-

mung des Aufsichtrats das Bezugsrecht der Aktionäre

ausschließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien

den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien

gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen

Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch

insgesamt höchstens um 200 000 000,00 Euro, zu erhöhen

(Genehmigtes Kapital 2006/II). Dabei ist den Aktionären

grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen; der Vorstand

ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtrats

das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang aus-

zuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von

durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch

unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungs-
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Erläuterungen zu Finanzinstrumenten

Die nachstehenden Tabellen stellen das Geschäft des

Commerzbank-Konzerns mit derivativen Finanzinstru-

menten zum Bilanzstichtag dar.

Bei einem Derivat handelt es sich um ein Finanzinstru-

ment, dessen Wert von einem so genannten Basiswert

abhängt. Dieser Basiswert kann beispielsweise ein Zins-

satz, ein Warenpreis, ein Aktien-, Währungs- oder Anlei-

henkurs sein.

Bei dem größten Teil der Derivattransaktionen handelt

es sich um OTC-Derivate, bei denen Nominalbetrag, Lauf-

zeit und Preis jeweils individuell zwischen der Bank und

ihren Gegenparteien ausgehandelt werden. Die Bank

schließt Derivate jedoch auch an regulierten Börsen ab. Es

handelt sich hier um standardisierte Kontrakte mit stan-

dardisierten Nominalbeträgen und Erfüllungsterminen.

Dabei gibt der Nominalbetrag das von der Bank

gehandelte Geschäftsvolumen an. Die in den Tabellen auf-

geführten positiven beziehungsweise negativen Markt-

werte sind dagegen die Kosten, die der Bank beziehungs-

weise der Gegenpartei für den Ersatz der ursprünglich

geschlossenen Kontrakte durch wirtschaftlich gleichwer-

tige Geschäfte entstehen würden. Ein positiver Marktwert

gibt damit aus Sicht der Bank das maximale potenzielle

kontrahentenbezogene Adressausfallrisiko an, das am

Bilanzstichtag aus derivativen Geschäften bestanden hat.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des ökonomi-

schen als auch des regulatorischen Kreditrisikos aus die-

sen Instrumenten schließt unsere Rechtsabteilung Rah-

menverträge (zweiseitige Aufrechnungsvereinbarungen)

mit unseren Geschäftspartnern ab (wie beispielsweise

1992 ISDA Master Agreement Multicurrency Cross Border;

Deutscher Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte).

Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger Aufrech-

nungsvereinbarungen können die positiven und nega-

tiven Marktwerte der unter einem Rahmenvertrag einbe-

zogenen derivativen Kontrakte miteinander verrechnet

sowie die regulatorischen Zuschläge für zukünftige Risi-

ken (Add-ons) dieser Produkte verringert werden. Im Rah-

men dieses Nettingprozesses reduziert sich das Kredit-

risiko auf eine einzige Nettoforderung gegenüber dem

Vertragspartner (Close-out-Netting). 

Sowohl für die regulatorischen Meldungen als auch

für die interne Messung und Überwachung unserer Kre-

ditengagements setzen wir derartige risikoreduzierenden

Techniken nur dann ein, wenn wir sie bei Insolvenz des

Geschäftspartners in der jeweiligen Jurisdiktion auch für

durchsetzbar halten. Zur Prüfung der Durchsetzbarkeit

nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-

leien hierfür erstellten Rechtsgutachten. 

Analog zu den Rahmenverträgen gehen wir mit unse-

ren Geschäftspartnern auch Sicherheitenvereinbarungen

ein (zum Beispiel Besicherungsanhang für Finanztermin-

geschäfte, Credit Support Annex), um die sich nach

Netting ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit ab-

zusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses

Sicherheitenmanagement führt in der Regel zur Kredit-

risikominderung durch zeitnahe (meist tägliche oder

wöchentliche) Bewertung und Anpassung der Kunden-

engagements.

Für die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech-

niken eingebundenen derivativen Kontrakte und Sicher-

heiten erreichen wir im Durchschnitt eine Kreditrisiko-

minderung von 80,1% des Exposures.

Die folgende Übersicht zeigt neben den Nominal-

beträgen und Marktwerten des Derivategeschäfts, die

nach zinsabhängigen, währungsabhängigen und von

sonstigen Preisrisiken abhängigen Kontrakten aufgeglie-

dert sind, auch die Laufzeitstruktur dieser Geschäfte. Als

Marktwerte sind die Summen der positiven und negativen

Beträge pro Kontrakt ohne Kürzung von Sicherheiten und

ohne Berücksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen

angegeben, da diese produktübergreifend wirken. Bei

verkauften Optionen ergeben sich definitionsgemäß

keine positiven Marktwerte. Der Nominalbetrag stellt das

Bruttovolumen aller Käufe und Verkäufe dar. Die auf-

geführte Fristengliederung der Geschäfte beruht dabei

auf den Restlaufzeiten, wobei auf die Kontraktlaufzeit und

nicht auf die Laufzeit des Underlyings abgestellt wird. 

(69) Derivative Geschäfte
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31.12.2006 Nominalbetrag Marktwert

Restlaufzeiten

bis ein über ein über Summe positiv negativ

Jahr bis fünf fünf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 213 833 116 533 73 929 404 295 4 419 4 567

Devisenkassa- und -termingeschäfte 132 787 11 550 398 144 735 1 324 1 641

Zins-/Währungsswaps 49 095 91 771 69 487 210 353 2 574 2 463

Devisenoptionen – Käufe 14 817 6 184 2 467 23 468 474 –

Devisenoptionen – Verkäufe 16 581 6 992 503 24 076 – 416

Sonstige Devisenkontrakte 553 36 1 074 1 663 47 47

Börsengehandelte Produkte 955 14 – 969 – –

Devisenfutures 955 14 – 969 – –

Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 214 788 116 547 73 929 405 264 4 419 4 567

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 789 964 1 861 388 1 681 510 5 332 862 48 238 56 973

Forward Rate Agreements 167 030 6 896 – 173 926 61 67

Zinsswaps 1 597 030 1 758 452 1 605 485 4 960 967 46 217 54 167

Zinsoptionen – Käufe 14 615 40 919 32 280 87 814 1 864 –

Zinsoptionen – Verkäufe 10 021 51 232 41 544 102 797 – 2 579

Sonstige Zinskontrakte 1 268 3 889 2 201 7 358 96 160

Börsengehandelte Produkte 69 579 5 016 4 118 78 713 – –

Zinsfutures 67 688 4 930 2 232 74 850 – –

Zinsoptionen 1 891 86 1 886 3 863 – –

Gesamt 1 859 543 1 866 404 1 685 628 5 411 575 48 238 56 973

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 76 008 134 734 18 287 229 029 6 711 7 890

Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 8 004 12 691 4 062 24 757 1 629 2 684

Aktienoptionen – Käufe 10 100 17 131 1 169 28 400 3 938 –

Aktienoptionen – Verkäufe 12 267 17 446 943 30 656 – 4 198

Kreditderivate 42 282 86 721 12 113 141 116 899 847

Edelmetallgeschäfte 2 508 744 – 3 252 201 113

Sonstige Geschäfte 847 1 – 848 44 48

Börsengehandelte Produkte 72 450 57 483 3 630 133 563 – –

Aktienfutures 6 502 5 – 6 507 – –

Aktienoptionen 65 792 57 442 3 630 126 864 – –

Sonstige Futures 130 16 – 146 – –

Sonstige Optionen 26 20 – 46 – –

Gesamt 148 458 192 217 21 917 362 592 6 711 7 890

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 2 079 805 2 112 655 1 773 726 5 966 186 59 368 69 430

Börsengehandelte Produkte 142 984 62 513 7 748 213 245 – –

Gesamt 2 222 789 2 175 168 1 781 474 6 179 431 59 368 69 430

166 A N H A N G ( N O T E S )

Erläuterungen zu Finanzinstrumenten

Die nachstehenden Tabellen stellen das Geschäft des

Commerzbank-Konzerns mit derivativen Finanzinstru-

menten zum Bilanzstichtag dar.

Bei einem Derivat handelt es sich um ein Finanzinstru-

ment, dessen Wert von einem so genannten Basiswert

abhängt. Dieser Basiswert kann beispielsweise ein Zins-

satz, ein Warenpreis, ein Aktien-, Währungs- oder Anlei-

henkurs sein.

Bei dem größten Teil der Derivattransaktionen handelt

es sich um OTC-Derivate, bei denen Nominalbetrag, Lauf-

zeit und Preis jeweils individuell zwischen der Bank und

ihren Gegenparteien ausgehandelt werden. Die Bank

schließt Derivate jedoch auch an regulierten Börsen ab. Es

handelt sich hier um standardisierte Kontrakte mit stan-

dardisierten Nominalbeträgen und Erfüllungsterminen.

Dabei gibt der Nominalbetrag das von der Bank

gehandelte Geschäftsvolumen an. Die in den Tabellen auf-

geführten positiven beziehungsweise negativen Markt-

werte sind dagegen die Kosten, die der Bank beziehungs-

weise der Gegenpartei für den Ersatz der ursprünglich

geschlossenen Kontrakte durch wirtschaftlich gleichwer-

tige Geschäfte entstehen würden. Ein positiver Marktwert

gibt damit aus Sicht der Bank das maximale potenzielle

kontrahentenbezogene Adressausfallrisiko an, das am

Bilanzstichtag aus derivativen Geschäften bestanden hat.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des ökonomi-

schen als auch des regulatorischen Kreditrisikos aus die-

sen Instrumenten schließt unsere Rechtsabteilung Rah-

menverträge (zweiseitige Aufrechnungsvereinbarungen)

mit unseren Geschäftspartnern ab (wie beispielsweise

1992 ISDA Master Agreement Multicurrency Cross Border;

Deutscher Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte).

Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger Aufrech-

nungsvereinbarungen können die positiven und nega-

tiven Marktwerte der unter einem Rahmenvertrag einbe-

zogenen derivativen Kontrakte miteinander verrechnet

sowie die regulatorischen Zuschläge für zukünftige Risi-

ken (Add-ons) dieser Produkte verringert werden. Im Rah-

men dieses Nettingprozesses reduziert sich das Kredit-

risiko auf eine einzige Nettoforderung gegenüber dem

Vertragspartner (Close-out-Netting). 

Sowohl für die regulatorischen Meldungen als auch

für die interne Messung und Überwachung unserer Kre-

ditengagements setzen wir derartige risikoreduzierenden

Techniken nur dann ein, wenn wir sie bei Insolvenz des

Geschäftspartners in der jeweiligen Jurisdiktion auch für

durchsetzbar halten. Zur Prüfung der Durchsetzbarkeit

nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-

leien hierfür erstellten Rechtsgutachten. 

Analog zu den Rahmenverträgen gehen wir mit unse-

ren Geschäftspartnern auch Sicherheitenvereinbarungen

ein (zum Beispiel Besicherungsanhang für Finanztermin-

geschäfte, Credit Support Annex), um die sich nach

Netting ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit ab-

zusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses

Sicherheitenmanagement führt in der Regel zur Kredit-

risikominderung durch zeitnahe (meist tägliche oder

wöchentliche) Bewertung und Anpassung der Kunden-

engagements.

Für die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech-

niken eingebundenen derivativen Kontrakte und Sicher-

heiten erreichen wir im Durchschnitt eine Kreditrisiko-

minderung von 80,1% des Exposures.

Die folgende Übersicht zeigt neben den Nominal-

beträgen und Marktwerten des Derivategeschäfts, die

nach zinsabhängigen, währungsabhängigen und von

sonstigen Preisrisiken abhängigen Kontrakten aufgeglie-

dert sind, auch die Laufzeitstruktur dieser Geschäfte. Als

Marktwerte sind die Summen der positiven und negativen

Beträge pro Kontrakt ohne Kürzung von Sicherheiten und

ohne Berücksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen

angegeben, da diese produktübergreifend wirken. Bei

verkauften Optionen ergeben sich definitionsgemäß

keine positiven Marktwerte. Der Nominalbetrag stellt das

Bruttovolumen aller Käufe und Verkäufe dar. Die auf-

geführte Fristengliederung der Geschäfte beruht dabei

auf den Restlaufzeiten, wobei auf die Kontraktlaufzeit und

nicht auf die Laufzeit des Underlyings abgestellt wird. 

(69) Derivative Geschäfte
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31.12.2005 Nominalbetrag Marktwert

Restlaufzeiten

bis ein über ein über Summe positiv negativ

Jahr bis fünf fünf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 244 699 127 298 65 671 437 668 4 385 4 494

Devisenkassa- und -termingeschäfte 146 531 9 970 160 156 661 1 674 1 692

Zins-/Währungsswaps 56 683 101 236 62 055 219 974 2 101 2 200

Devisenoptionen – Käufe 20 874 8 353 1 725 30 952 610 –

Devisenoptionen – Verkäufe 20 611 7 739 1 731 30 081 – 602

Sonstige Devisenkontrakte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte 489 19 – 508 – –

Devisenfutures 489 19 – 508 – –

Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 245 188 127 317 65 671 438 176 4 385 4 494

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 540 940 1 442 884 1 264 422 4 248 246 62 837 70 152

Forward Rate Agreements 149 781 4 547 6 154 334 57 67

Zinsswaps 1 351 071 1 329 439 1 178 897 3 859 407 59 281 65 955

Zinsoptionen – Käufe 17 121 47 732 32 825 97 678 2 849 –

Zinsoptionen – Verkäufe 18 779 51 625 40 091 110 495 – 3 235

Sonstige Zinskontrakte 4 188 9 541 12 603 26 332 650 895

Börsengehandelte Produkte 59 170 21 211 – 80 381 – –

Zinsfutures 49 760 21 211 – 70 971 – –

Zinsoptionen 9 410 – – 9 410 – –

Gesamt 1 600 110 1 464 095 1 264 422 4 328 627 62 837 70 152

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 47 183 162 409 14 407 223 999 6 049 6 893

Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 6 070 13 606 4 775 24 451 1 072 1 726

Aktienoptionen – Käufe 7 785 13 689 804 22 278 3 434 –

Aktienoptionen – Verkäufe 8 216 14 298 532 23 046 – 3 602

Kreditderivate 20 290 119 978 8 296 148 564 1 263 1 360

Edelmetallgeschäfte 4 822 838 – 5 660 280 205

Sonstige Geschäfte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte 50 458 44 186 3 139 97 783 – –

Aktienfutures 5 077 – – 5 077 – –

Aktienoptionen 45 381 44 186 3 139 92 706 – –

Sonstige Futures – – – – – –

Sonstige Optionen – – – – – –

Gesamt 97 641 206 595 17 546 321 782 6 049 6 893

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 832 822 1 732 591 1 344 500 4 909 913 73 271 81 539

Börsengehandelte Produkte 110 117 65 416 3 139 178 672 – –

Gesamt 1 942 939 1 798 007 1 347 639 5 088 585 73 271 81 539
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Kreditgruppengliederung im derivativen Geschäft:

31.12.2006 31.12.2005

Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

OECD Zentralregierungen 208 93 695 414

OECD Banken 39 622 48 594 46 474 54 672

OECD Finanzinstitute 17 721 18 704 23 815 24 635

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 1 500 1 826 1 946 1 547

Nicht-OECD Banken 317 213 341 271

Gesamt 59 368 69 430 73 271 81 539

Gliederung nach Referenzaktiva:

31.12.2006 31.12.2005

Nominale Nominale

Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs-

Mio € nehmer geber nehmer geber

OECD Zentralregierungen 2 202 4 699 2 511 2 674

OECD Banken 4 619 4 952 5 922 6 111

OECD Finanzinstitute 8 213 8 337 9 881 10 005

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 54 886 53 043 56 525 54 803

Nicht-OECD Banken 105 60 95 37

Gesamt 70 025 71 091 74 934 73 630

Die folgende Tabelle weist die positiven und negativen

Marktwerte der derivativen Geschäfte des Commerzbank-

Konzerns nach den jeweiligen Kontrahenten aufgeglie-

dert auf. Der Commerzbank-Konzern betreibt derivative

Geschäfte überwiegend mit Kontrahenten einwandfreier

Bonität. Der überwiegende Teil der Marktwerte konzen-

triert sich auf Kredit- und Finanzinstitute mit Sitz in einem

OECD-Land.

Das Volumen der Kreditderivate haben wir gegenüber

dem Vorjahr um 5% reduziert. Damit beträgt das Volumen,

bei dem der Commerzbank-Konzern als Sicherungsneh-

mer (Käufer) beziehungsweise als Sicherungsgeber (Ver-

käufer) auftritt, zum Bilanzstichtag 70 025 Mio Euro bezie-

hungsweise 71 091 Mio Euro. Diese dem Transfer von

Kreditrisiken dienenden Produkte werden von uns sowohl

im Handelsbereich zum Arbitrieren als auch im Anlage-

bereich zum Diversifizieren unserer Kreditportfolien ein-

gesetzt. Die nachfolgende Tabelle veranschaulicht dabei

unsere Risikostruktur bezogen auf die jeweils abgesicher-

ten Risikoaktiva.
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31.12.2005 Nominalbetrag Marktwert

Restlaufzeiten

bis ein über ein über Summe positiv negativ

Jahr bis fünf fünf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 244 699 127 298 65 671 437 668 4 385 4 494

Devisenkassa- und -termingeschäfte 146 531 9 970 160 156 661 1 674 1 692

Zins-/Währungsswaps 56 683 101 236 62 055 219 974 2 101 2 200

Devisenoptionen – Käufe 20 874 8 353 1 725 30 952 610 –

Devisenoptionen – Verkäufe 20 611 7 739 1 731 30 081 – 602

Sonstige Devisenkontrakte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte 489 19 – 508 – –

Devisenfutures 489 19 – 508 – –

Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 245 188 127 317 65 671 438 176 4 385 4 494

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 540 940 1 442 884 1 264 422 4 248 246 62 837 70 152

Forward Rate Agreements 149 781 4 547 6 154 334 57 67

Zinsswaps 1 351 071 1 329 439 1 178 897 3 859 407 59 281 65 955

Zinsoptionen – Käufe 17 121 47 732 32 825 97 678 2 849 –

Zinsoptionen – Verkäufe 18 779 51 625 40 091 110 495 – 3 235

Sonstige Zinskontrakte 4 188 9 541 12 603 26 332 650 895

Börsengehandelte Produkte 59 170 21 211 – 80 381 – –

Zinsfutures 49 760 21 211 – 70 971 – –

Zinsoptionen 9 410 – – 9 410 – –

Gesamt 1 600 110 1 464 095 1 264 422 4 328 627 62 837 70 152

Sonstige Termingeschäfte

OTC-Produkte 47 183 162 409 14 407 223 999 6 049 6 893

Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 6 070 13 606 4 775 24 451 1 072 1 726

Aktienoptionen – Käufe 7 785 13 689 804 22 278 3 434 –

Aktienoptionen – Verkäufe 8 216 14 298 532 23 046 – 3 602

Kreditderivate 20 290 119 978 8 296 148 564 1 263 1 360

Edelmetallgeschäfte 4 822 838 – 5 660 280 205

Sonstige Geschäfte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte 50 458 44 186 3 139 97 783 – –

Aktienfutures 5 077 – – 5 077 – –

Aktienoptionen 45 381 44 186 3 139 92 706 – –

Sonstige Futures – – – – – –

Sonstige Optionen – – – – – –

Gesamt 97 641 206 595 17 546 321 782 6 049 6 893

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC-Produkte 1 832 822 1 732 591 1 344 500 4 909 913 73 271 81 539

Börsengehandelte Produkte 110 117 65 416 3 139 178 672 – –

Gesamt 1 942 939 1 798 007 1 347 639 5 088 585 73 271 81 539
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In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer derivativen Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate

sowohl für Handels- als auch für Absicherungszwecke ein. In den Notes 5, 12, 13, 20 und 21 haben wir die vorgenannten

Kriterien beschrieben.

(70) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

31.12.2006 31.12.2005

Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

Für Handelszwecke benutzte
derivative Finanzinstrumente 49 107 51 636 66 630 69 369

Sicherungsderivate, die nicht
für das Hedge Accounting 
eingesetzt werden können 3 282 3 675 1 907 2 331

Als Sicherungsinstrumente
eingesetzte Derivate 6 979 14 119 4 734 9 839

für Fair Value Hedge Accounting 4 603 10 475 3 011 5 447

für Cash Flow Hedge Accounting 2 376 3 644 1 723 4 392

Gesamt 59 368 69 430 73 271 81 539

(71) Als Sicherheit übertragene Vermögensgegenstände

Für folgende Verbindlichkeiten wurden Vermögensgegenstände als Sicherheit in Höhe der angegebenen Werte über-

tragen:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 80 097 76 850 4,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 8 376 12 996 –35,5

Handelspassiva 2 148 3 292 –34,8

Gesamt 90 621 93 138 –2,7

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus

wurden Sicherheiten für zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wertpapierleihgeschäfte gestellt.

Nachstehende Vermögensgegenstände waren als Sicherheiten für die vorgenannten Verbindlichkeiten übertragen:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 17 413 15 871 9,7

Handelsaktiva sowie Beteiligungs- und Wertpapierbestand 74 434 77 498 –4,0

Gesamt 91 847 93 369 –1,6
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(72) Restlaufzeitengliederung

Restlaufzeiten zum 31.12.2006

täglich fällig bis drei drei Monate ein Jahr bis über fünf

Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr fünf Jahre Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 16 186 27 070 8 525 15 061 8 429

Forderungen an Kunden 19 881 44 723 30 658 99 635 99 574

Schuldverschreibungen und andere 
zinsbezogene Wertpapiere 
der Handelsaktiva – 2 077 2 445 11 836 8 993

Schuldverschreibungen und andere 
zinsbezogene Wertpapiere des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 17 6 799 6 997 39 428 77 362

Gesamt 36 084 80 669 48 625 165 960 194 358

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 14 195 73 027 12 564 10 861 15 178

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 49 145 45 244 5 319 15 233 26 273

Verbriefte Verbindlichkeiten 61 25 358 47 067 120 773 35 494

Nachrang- und Hybridkapital*) – 301 473 5 038 8 433

Gesamt 63 401 143 930 65 423 151 905 85 378

Restlaufzeiten zum 31.12.2005

täglich fällig bis drei drei Monate ein Jahr bis über fünf

Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr fünf Jahre Jahre

Forderungen an Kreditinstitute 16 813 35 004 19 529 7 129 7 728

Forderungen an Kunden 14 646 28 858 14 052 40 286 55 832

Schuldverschreibungen und andere 
zinsbezogene Wertpapiere 
der Handelsaktiva – 2 194 1 688 9 594 9 891

Schuldverschreibungen und andere 
zinsbezogene Wertpapiere des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 14 3 809 5 327 24 823 43 566

Gesamt 31 473 69 865 40 596 81 832 117 017

Verbindlichkeiten gegenüber
Kreditinstituten 15 191 84 680 13 318 4 747 11 964

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 41 189 48 019 3 609 3 187 6 842

Verbriefte Verbindlichkeiten 4 18 877 17 295 49 638 11 106

Nachrang- und Hybridkapital*) – 548 637 4 146 1 974

Gesamt 56 384 152 124 34 859 61 718 31 886

Als Restlaufzeit wird der Zeitraum zwischen Bilanzstichtag und der vertraglichen Fälligkeit der Forderung oder der Ver-

bindlichkeit angesehen. Bei Forderungen oder Verbindlichkeiten, die in Teilbeträgen gezahlt werden, ist die Restlaufzeit

für jeden einzelnen Teilbetrag angesetzt worden. 

*) ohne Zinsabgrenzungen und Disagien (365 Mio Euro) und Bewertungseffekte IAS (204 Mio Euro)

*) ohne Zinsabgrenzungen (159 Mio Euro) und Bewertungseffekte IAS (679 Mio Euro)
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In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer derivativen Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate

sowohl für Handels- als auch für Absicherungszwecke ein. In den Notes 5, 12, 13, 20 und 21 haben wir die vorgenannten

Kriterien beschrieben.

(70) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

31.12.2006 31.12.2005

Marktwert Marktwert

Mio € positiv negativ positiv negativ

Für Handelszwecke benutzte
derivative Finanzinstrumente 49 107 51 636 66 630 69 369

Sicherungsderivate, die nicht
für das Hedge Accounting 
eingesetzt werden können 3 282 3 675 1 907 2 331

Als Sicherungsinstrumente
eingesetzte Derivate 6 979 14 119 4 734 9 839

für Fair Value Hedge Accounting 4 603 10 475 3 011 5 447

für Cash Flow Hedge Accounting 2 376 3 644 1 723 4 392

Gesamt 59 368 69 430 73 271 81 539

(71) Als Sicherheit übertragene Vermögensgegenstände

Für folgende Verbindlichkeiten wurden Vermögensgegenstände als Sicherheit in Höhe der angegebenen Werte über-

tragen:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 80 097 76 850 4,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 8 376 12 996 –35,5

Handelspassiva 2 148 3 292 –34,8

Gesamt 90 621 93 138 –2,7

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschäfte (Repos). Darüber hinaus

wurden Sicherheiten für zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wertpapierleihgeschäfte gestellt.

Nachstehende Vermögensgegenstände waren als Sicherheiten für die vorgenannten Verbindlichkeiten übertragen:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 17 413 15 871 9,7

Handelsaktiva sowie Beteiligungs- und Wertpapierbestand 74 434 77 498 –4,0

Gesamt 91 847 93 369 –1,6
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(73) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

Mrd € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Aktiva

Barreserve 6,0 8,6 6,0 8,6 – –

Forderungen an Kreditinstitute 75,2 86,2 75,3 86,2 –0,1 0,0

Forderungen an Kunden 294,0 155,8 294,5 153,7 –0,5 2,1

Sicherungsinstrumente 7,0 4,7 7,0 4,7 – –

Handelsaktiva 85,5 100,3 85,5 100,3 – –

Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 135,3 86,2 135,3 86,2 – –

Passiva

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 125,7 129,9 125,8 129,9 –0,1 0,0

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 140,9 102,9 141,2 102,8 –0,3 0,1

Verbriefte Verbindlichkeiten 228,8 97,5 228,8 96,9 0,0 0,6

Sicherungsinstrumente 14,1 9,8 14,1 9,8 – –

Handelspassiva 59,2 75,0 59,2 75,0 – –

Nachrang- und Hybridkapital 14,8 8,1 14,8 8,1 0,0 0,0

In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden

Zeitwerte (Fair Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten

gegenübergestellt. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value)

ist der Betrag, zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstich-

tag zu fairen Bedingungen verkauft oder gekauft werden

können. Dabei haben wir Börsenkurse (zum Beispiel für

Wertpapiere), sofern diese vorhanden waren, zur Bewer-

tung verwendet. Für einen Großteil der Finanzinstrumente

wurden aufgrund fehlender Marktpreise interne Bewer-

tungsmodelle mit aktuellen Marktparametern heran-

gezogen. Zur Anwendung kamen insbesondere die Bar-

wertmethode und Optionspreismodelle. Für Forderungen

und Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und

Kunden mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr

wurde der beizulegende Zeitwert (Fair Value) aus Verein-

fachungsgründen dem Bilanzwert gleichgesetzt.

Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. Dezember

2006 auf –0,2 Mrd Euro (Vorjahr: 1,4 Mrd Euro). 
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(74) Angaben zu finanziellen Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten 

der Bewertungskategorie „Fair Value Option“

Im Commerzbank-Konzern wird die Fair Value Option im

Wesentlichen zur Vermeidung von Ansatz- und Bewer-

tungsinkongruenzen (accounting mismatch) aus Wert-

papieren und Krediten, die mit Zins- beziehungsweise

Kreditderivaten gesichert sind, angewendet. Darüber

hinaus wird sie für Finanzinstrumente, deren Manage-

ment und Performance-Messung auf Fair Value-Basis

erfolgt beziehungsweise für Finanzinstrumente mit einge-

betteten Derivaten genutzt.

Zum 31. Dezember 2006 beträgt der beizulegende Zeit-

wert der als Fair Value Option designierten finanziellen

Vermögenswerte 1 668 Mio Euro (Vorjahr: 1 258 Mio Euro)

und der finanziellen Verbindlichkeiten 447 Mio Euro (Vor-

jahr: 294 Mio Euro) mit einem Rückzahlungsbetrag von

439 Mio Euro (Vorjahr: 289 Mio Euro). Das Bewertungs-

ergebnis beläuft sich insgesamt auf 53 Mio Euro (Vorjahr:

21 Mio Euro) (vgl. Note 32).

Für Forderungen, die der Fair Value Option zugeordnet

waren, betrug das Gesamtvolumen zum 31. Dezember

2006 795 Mio Euro (Vorjahr: 155 Mio Euro), wovon 247 Mio

Euro (Vorjahr: 95 Mio Euro) durch Kreditderivate abge-

sichert sind. Die Höhe der Änderungen des beizulegenden

Zeitwerts der Forderungen, die auf Änderungen des Aus-

fallrisikos zurückzuführen waren, beträgt im Geschäfts-

jahr 2006 5 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro) und kumuliert

5 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro); die Änderung der Fair

Values der Kreditderivate beläuft sich im Geschäftsjahr

auf –4 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro) und kumuliert auf 

–4 Mio Euro (Vorjahr: 0 Mio Euro). 

Für Verbindlichkeiten, die der Fair Value Option zuge-

ordnet sind, beträgt die im Geschäftsjahr 2006 eingetre-

tene kreditrisikobedingte Änderung der Fair Values 11 Mio

Euro (Vorjahr: –8 Mio Euro). Kumuliert beläuft sich der

Betrag auf 3 Mio Euro (Vorjahr: –8 Mio Euro). 

Die kreditrisikobedingten Änderungen der beizule-

genden Zeitwerte der Forderungen und Verbindlichkeiten

werden im Wesentlichen als Änderungen der beizulegen-

den Zeitwerte abzüglich der aus Marktkonditionen resul-

tierenden Wertänderungen ermittelt.
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(73) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

Marktwert (Fair Value) Buchwert Differenz

Mrd € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Aktiva

Barreserve 6,0 8,6 6,0 8,6 – –

Forderungen an Kreditinstitute 75,2 86,2 75,3 86,2 –0,1 0,0

Forderungen an Kunden 294,0 155,8 294,5 153,7 –0,5 2,1

Sicherungsinstrumente 7,0 4,7 7,0 4,7 – –

Handelsaktiva 85,5 100,3 85,5 100,3 – –

Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 135,3 86,2 135,3 86,2 – –

Passiva

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten 125,7 129,9 125,8 129,9 –0,1 0,0

Verbindlichkeiten 
gegenüber Kunden 140,9 102,9 141,2 102,8 –0,3 0,1

Verbriefte Verbindlichkeiten 228,8 97,5 228,8 96,9 0,0 0,6

Sicherungsinstrumente 14,1 9,8 14,1 9,8 – –

Handelspassiva 59,2 75,0 59,2 75,0 – –

Nachrang- und Hybridkapital 14,8 8,1 14,8 8,1 0,0 0,0

In der nachfolgenden Tabelle werden die beizulegenden

Zeitwerte (Fair Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten

gegenübergestellt. Der beizulegende Zeitwert (Fair Value)

ist der Betrag, zu dem Finanzinstrumente am Bilanzstich-

tag zu fairen Bedingungen verkauft oder gekauft werden

können. Dabei haben wir Börsenkurse (zum Beispiel für

Wertpapiere), sofern diese vorhanden waren, zur Bewer-

tung verwendet. Für einen Großteil der Finanzinstrumente

wurden aufgrund fehlender Marktpreise interne Bewer-

tungsmodelle mit aktuellen Marktparametern heran-

gezogen. Zur Anwendung kamen insbesondere die Bar-

wertmethode und Optionspreismodelle. Für Forderungen

und Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und

Kunden mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr

wurde der beizulegende Zeitwert (Fair Value) aus Verein-

fachungsgründen dem Bilanzwert gleichgesetzt.

Saldiert beläuft sich der Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair Value) über alle Posten zum 31. Dezember

2006 auf –0,2 Mrd Euro (Vorjahr: 1,4 Mrd Euro). 
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risikomanagement

Die gezielte Übernahme von Risiken und deren professio-

nelle Steuerung bilden die Grundlage für die wertbasierte

Gesamtbanksteuerung im Commerzbank-Konzern. Daher

sind die Kernaufgaben des Risikomanagements der

Commerzbank die Identifikation aller wesentlichen Risi-

ken des Konzerns, die – soweit möglich – exakte Messung

dieser Risiken und die auf diesen Ergebnissen aufbau-

ende Steuerung der Risikopositionen.

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr

möglicher Verluste oder entgangener Gewinne. Diese

Gefahr kann durch interne oder externe Faktoren ausge-

löst werden. Die Risikosteuerung unterscheidet grund-

sätzlich zwischen quantifizierbaren – also messbaren –

und nicht-quantifizierbaren Risikoarten.

Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leit-

linien im Rahmen der von ihm festgelegten, jährlich über-

prüften Gesamtrisikostrategie für den Konzern, die sich

aus Teilstrategien für die wesentlichen Risikoarten zusam-

mensetzt. Die Gesamtrisikostrategie basiert auf der eben-

falls durch den Vorstand festgelegten Geschäftsstrategie

und sichert damit den Gleichlauf der strategischen Aus-

richtung des Konzerns mit seiner Risikosteuerung.

Innerhalb des Vorstands ist der Chief Risk Officer

(CRO) für das Controlling aller quantifizierbaren Risiken

(insbesondere Kredit-, Markt-, Liquiditäts- und operatio-

nelle Risiken) der Commerzbank-Gruppe sowie die Er-

arbeitung und die Umsetzung der Gesamtrisikostrategie

verantwortlich. Im Rahmen der konzernweiten Markt-

folgeverantwortung obliegt dem CRO außerdem die Man-

agementfunktion für alle Kreditrisiken.

Die Risiken der geschäftsstrategischen Ausrichtung

und die Reputationsrisiken liegen im Verantwortungs-

bereich des Vorstandssprechers (CEO). Für Compliance-

risiken (Anlegerschutz, Insiderrichtlinien, Geldwäsche

etc.) zeichnet der Finanzvorstand (CFO) verantwortlich. 

Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch eine

umfassende, objektive Berichterstattung über die Risiko-

situation der Bank informiert.

Die jährlich zu überarbeitende Konzernrisikostrategie be-

stimmt den Umgang des Konzerns mit allen quantifizier-

baren und nicht-quantifizierbaren Risiken, die im Detail in

den Teilrisikostrategien festgeschrieben sind.

Die nicht-quantifizierbaren Risiken sind im Einklang

mit der Säule II des Baseler Accords und den Mindest-

anforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) einer

strikten qualitativen Überwachung unterworfen.

Die einzelnen quantitativen Risiken werden durch die

Vorgabe von Zielwerten oder die Festsetzung von Limiten

gesteuert. Zentrale Steuerungsgrößen des Commerzbank-

Konzerns sind dabei:

Erwarteter Verlust (EL – Expected Loss)

Er wird ermittelt für die Adressenausfall- und operatio-

nellen Risiken und basiert auf den unter Basel II maßgeb-

lichen Risikoparametern: der Ausfallwahrscheinlichkeit

des Kontrahenten (PD – Probability of Default), den wert-

haltigen Sicherheiten (LGD – Loss Given Default) und der

voraussichtlichen Höhe der Forderung zum Zeitpunkt des

Ausfalls (EaD – Exposure at Default). Der Expected Loss

entspricht dem im Mittel zu erwartenden Verlust aus Kre-

ditausfällen des Portfolios innerhalb eines Jahres. Er wird

sich daher über den Konjunkturzyklus in der Risikovor-

sorge materialisieren.

Value-at-Risk (VaR)

Marktpreisänderungen und Business Risks können sich

anders als Kreditausfälle und Verluste aus operationellen

Risiken gleichberechtigt zugunsten oder zu Lasten der

Bank auswirken. Es gibt daher hier keinen erwarteten Ver-

lust. Es besteht vielmehr das Risiko, dass negative Markt-

preisänderungen mit einer gewissen Wahrscheinlichkeit

eintreten können und so zu Verlusten führen. Dieses

Risiko begrenzen wir durch die Vorgabe von VaR-Limiten,

die verhindern, dass Positionen eingegangen werden,

bei denen mit einer festgesetzten Restwahrscheinlichkeit

ein Verlust in Höhe des VaR oder darüber hinaus eintreten

kann.

(75) Risikosteuerung

(76) Konzernrisikostrategie
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Ökonomisches Kapital

Das Ökonomische Kapital setzt sich zusammen aus

Adressenausfall-, Markt- (inklusive Beteiligungs- und

Immobilienrisiko), operationellen Risiken und Business

Risk. Das Risiko wird für alle Risikoarten auf einem ein-

heitlichen Konfidenzniveau von 99,95% (korrespondie-

rend zum Zielrating der Commerzbank von A+) und einer

Haltedauer von einem Jahr berechnet. Es berücksichtigt

Korrelationen und Diversifikationseffekte innerhalb und

zwischen den Risikoarten.

(77) Risikotragfähigkeit, Expected und Unexpected Loss

Risikotragfähigkeit

Neben einer integrierten risiko-/renditeorientierten Steue-

rung stellt die Risikotragfähigkeitsrechnung auf Basis

des Ökonomischen Kapitals die zweite wichtige Säule

der Gesamtbanksteuerung dar.

Hierbei wird das aggregierte Gesamtbankrisiko des

Konzerns (gemessen als Ökonomisches Kapital) der zur

Verfügung stehenden Risikodeckungsmasse gegenüber

gestellt. Ziel dieses Vergleichs ist es festzustellen, ob die

Bank in der Lage ist, potenzielle unerwartete Verluste

ohne schwerwiegende negative Auswirkungen auf ihre

Geschäftstätigkeit zu erkennen und aus eigenen Mitteln

abdecken zu können. 

Die verfügbare Risikodeckungsmasse muss im Kon-

zern 20% größer sein als das Ökonomische Kapital ohne

Diversifikationseffekte. Dieser Puffer muss mindestens

30% für das Ökonomische Kapital nach Berücksichtigung

von Diversifikationseffekten betragen. Zusätzlich ver-

wendet die Commerzbank ein Bündel unterschiedlicher

Stresstests, die extreme Konjunktur- und Marktszenarien

hinsichtlich ihrer Wirkung auf die Bank simulieren. Zwei

dieser Stresstestbündel entsprechen dabei Konfidenzni-

veaus von AA+ und AAA gemäß S&P-Nomenklatur. In der

Risikostrategie 2007 wurde zusätzlich festgelegt, dass die

verfügbare Risikodeckungsmasse auch für diese Stress-

szenarien mindestens einen Puffer von 10% für das AA+

Niveau bieten muss beziehungsweise für das AAA-

Niveau das Stresstestergebnis nicht unterschreiten darf. 

Der Kapitalpuffer wurde im Rahmen der Gesamtrisiko-

strategie in Form von Teilzielen auf einzelne Portfolien

heruntergebrochen. Im Berichtsjahr wurden alle vorgege-

benen Puffer jederzeit eingehalten.

Expected Loss nach Risikoarten und 

Unternehmensbereichen

Der erwartete Verlust (Expected Loss/EL) für das kredit-

ausfallgefährdete Geschäft basiert auf dem Forderungs-

volumen im Ausfallzeitpunkt (Exposure-at-Default, EaD),

in das neben den noch zu tilgenden Forderungen auch

Kreditlinien mit der erwarteten Inanspruchnahme ein-

gehen, auf der Ratingeinstufung des Kreditnehmers be-

ziehungsweise des Kredits und der dafür bestimmten

Ausfallwahrscheinlichkeit, sowie auf der Sicherheiten-

bewertung im Fall des Ausfalls und der Verwertung der

Sicherheit (Loss-Given-Default, LGD). Der erwartete Ver-

lust ist das Produkt aus EaD, PD und LGD und beziffert den

Verlust, der  statistisch aus dem Stichtagsbestand und der

daraus innerhalb eines Jahres ausfallenden Kredite im

Mittel erwartet werden kann. Der erwartete Verlust wird

im Rahmen der Kalkulation als Standardrisikokosten

berücksicht und schlägt sich in der Folge in der Risiko-

vorsorge nieder

Der erwartete Verlust durch operationelles Risiko

ergibt sich aus den im statistischen Mittel zu erwarten-

den Schadensfällen unter Berücksichtigung der Scha-

denshöhe.

Anders als Kreditausfälle und Verluste aus operatio-

nellen Risiken wirken sich Marktpreisänderungen und

Business Risks prinzipiell gleichberechtigt in beide Rich-

tungen aus. Im Vorhinein ist also nicht von einem erwar-

teten Gewinn oder erwarteten Verlust auszugehen. Die

durch unsichere zukünftige Marktpreisänderungen (be-

ziehungsweise Änderungen im Provisionsgeschäft) her-

vorgerufenen Gewinne oder Verluste werden somit kom-

plett als unerwartet definiert. 
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risikomanagement

Die gezielte Übernahme von Risiken und deren professio-

nelle Steuerung bilden die Grundlage für die wertbasierte

Gesamtbanksteuerung im Commerzbank-Konzern. Daher

sind die Kernaufgaben des Risikomanagements der

Commerzbank die Identifikation aller wesentlichen Risi-

ken des Konzerns, die – soweit möglich – exakte Messung

dieser Risiken und die auf diesen Ergebnissen aufbau-

ende Steuerung der Risikopositionen.

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr

möglicher Verluste oder entgangener Gewinne. Diese

Gefahr kann durch interne oder externe Faktoren ausge-

löst werden. Die Risikosteuerung unterscheidet grund-

sätzlich zwischen quantifizierbaren – also messbaren –

und nicht-quantifizierbaren Risikoarten.

Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leit-

linien im Rahmen der von ihm festgelegten, jährlich über-

prüften Gesamtrisikostrategie für den Konzern, die sich

aus Teilstrategien für die wesentlichen Risikoarten zusam-

mensetzt. Die Gesamtrisikostrategie basiert auf der eben-

falls durch den Vorstand festgelegten Geschäftsstrategie

und sichert damit den Gleichlauf der strategischen Aus-

richtung des Konzerns mit seiner Risikosteuerung.

Innerhalb des Vorstands ist der Chief Risk Officer

(CRO) für das Controlling aller quantifizierbaren Risiken

(insbesondere Kredit-, Markt-, Liquiditäts- und operatio-

nelle Risiken) der Commerzbank-Gruppe sowie die Er-

arbeitung und die Umsetzung der Gesamtrisikostrategie

verantwortlich. Im Rahmen der konzernweiten Markt-

folgeverantwortung obliegt dem CRO außerdem die Man-

agementfunktion für alle Kreditrisiken.

Die Risiken der geschäftsstrategischen Ausrichtung

und die Reputationsrisiken liegen im Verantwortungs-

bereich des Vorstandssprechers (CEO). Für Compliance-

risiken (Anlegerschutz, Insiderrichtlinien, Geldwäsche

etc.) zeichnet der Finanzvorstand (CFO) verantwortlich. 

Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch eine

umfassende, objektive Berichterstattung über die Risiko-

situation der Bank informiert.

Die jährlich zu überarbeitende Konzernrisikostrategie be-

stimmt den Umgang des Konzerns mit allen quantifizier-

baren und nicht-quantifizierbaren Risiken, die im Detail in

den Teilrisikostrategien festgeschrieben sind.

Die nicht-quantifizierbaren Risiken sind im Einklang

mit der Säule II des Baseler Accords und den Mindest-

anforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) einer

strikten qualitativen Überwachung unterworfen.

Die einzelnen quantitativen Risiken werden durch die

Vorgabe von Zielwerten oder die Festsetzung von Limiten

gesteuert. Zentrale Steuerungsgrößen des Commerzbank-

Konzerns sind dabei:

Erwarteter Verlust (EL – Expected Loss)

Er wird ermittelt für die Adressenausfall- und operatio-

nellen Risiken und basiert auf den unter Basel II maßgeb-

lichen Risikoparametern: der Ausfallwahrscheinlichkeit

des Kontrahenten (PD – Probability of Default), den wert-

haltigen Sicherheiten (LGD – Loss Given Default) und der

voraussichtlichen Höhe der Forderung zum Zeitpunkt des

Ausfalls (EaD – Exposure at Default). Der Expected Loss

entspricht dem im Mittel zu erwartenden Verlust aus Kre-

ditausfällen des Portfolios innerhalb eines Jahres. Er wird

sich daher über den Konjunkturzyklus in der Risikovor-

sorge materialisieren.

Value-at-Risk (VaR)

Marktpreisänderungen und Business Risks können sich

anders als Kreditausfälle und Verluste aus operationellen

Risiken gleichberechtigt zugunsten oder zu Lasten der

Bank auswirken. Es gibt daher hier keinen erwarteten Ver-

lust. Es besteht vielmehr das Risiko, dass negative Markt-

preisänderungen mit einer gewissen Wahrscheinlichkeit

eintreten können und so zu Verlusten führen. Dieses

Risiko begrenzen wir durch die Vorgabe von VaR-Limiten,

die verhindern, dass Positionen eingegangen werden,

bei denen mit einer festgesetzten Restwahrscheinlichkeit

ein Verlust in Höhe des VaR oder darüber hinaus eintreten

kann.

(75) Risikosteuerung

(76) Konzernrisikostrategie
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Die folgende Tabelle zeigt den Erwarteten Verlust für die einzelnen Risikoarten nach Unternehmensbereichen der

Commerzbank-Gruppe. Die Eurohypo ist erstmals zum Stichtag 31. Dezember 2006 einbezogen worden.

Der in der Tabelle angegebene unerwartete Verlust berücksichtigt  Diversifikations- oder Korrelationseffekte innerhalb

jeder Risikoart, nicht jedoch zwischen den Risikoarten.

Unerwarteter Verlust nach Risikoarten 

und Unternehmensbereichen

Die Steuerung durch die erwarteten Verluste wird ergänzt

durch Limite für den unerwarteten Verlust. Der unerwar-

tete Verlust wird im Rahmen unseres Ökonomischen

Kapitalmodells bestimmt, in dem wir die Einzelkreditsicht

durch die Berücksichtigung von Korrelationen zwischen

Kreditnehmern, Branchen, Ländern und Sicherheiten

sowie die Diversifikationseffekte berücksichtigen.

Der unerwartete Verlust (Unexpected Loss/UL) ist der

Verlust, der über den statistisch im Mittel zu erwartenden

Verlust hinausgeht. Er lässt sich für jede beliebige Ein-

trittwahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) berechnen. Die

Commerzbank berechnet den unerwarteten Verlust mit

einem Konfidenzniveau von 99,95%. Dieses leitet sich

aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für das Zielrating der

Commerzbank von A1 (Moody’s) ab. Seine Ursachen liegen

zum Beispiel in konjunkturellen Schwankungen, Proble-

men in bestimmten Branchen oder auch Klumpenrisiken.

Private Kunden Corporate und Commercial Real Sonstige Konzern

und Asset Investment Estate, Public Finance und Kon-

Management Banking und Treasury solidierung

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Kredit-
risiko 305 230 397 582 331 90 6 4 1 039 906

Markt-
risiko – – – – – – – – – –

Operatio-
nelles 
Risiko 18 18 28 28 4 1 – – 50 47

Business 
Risk – – – – – – – – – –

Gesamt 323 248 425 610 335 91 6 4 1 089 953

Private Kunden Corporate und Commercial Real Sonstige Konzern

und Asset Investment Estate, Public Finance und Kon-

Management Banking und Treasury solidierung

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Kredit-
risiko 983 1 074 2 350 3 129 2 038 515 37 16 5 408 4 734

Markt-
risiko 118 106 264 314 418 1 104 1 650 1 170 2 450 2 694

Operatio-
nelles 
Risiko 327 303 597 638 120 55 – – 1 044 996

Business 
Risk 201 141 179 198 107 26 151 117 638 482

Gesamt 1 629 1 624 3 390 4 279 2 683 1 700 1 838 1 303 9 540 8 906
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Grundlage der Messung der Adressausfallrisiken sind

die Rating- und Scoring-Verfahren der Commerzbank, die

für alle wesentlichen Kreditportfolien im Einsatz sind.

Sowohl die Kalibrierung der Ausfallwahrscheinlichkeiten,

die den einzelnen Adressen oder Finanzierungen zuge-

wiesen werden, wie auch die Bewertung der Sicherheiten

beruhen dabei auf der Analyse historischer Daten aus

dem Commerzbank-Portfolio. Die Erfahrungen des lau-

fenden Jahres sind die Basis für die jährliche Rekalibrie-

rung der Verfahren.

Ratingverteilung

Das Ratingverfahren der Commerzbank umfasst 25

Ratingstufen für nicht ausgefallene Kredite (1.0 bis 5.8)

und fünf Default-Klassen (6.1 bis 6.5). Die CB-Master-

Skala weist jeder Ratingsklasse genau eine zeitstabile,

überlappungsfreie Spannweite von Ausfallwahrschein-

lichkeiten zu. Die Anteile der Gruppen von Ratingklassen

wurden in Bezug zum Kreditvolumen im Ausfallzeitpunkt

(Exposure at Default, EaD) berechnet.

(78) Adressenausfallrisiken

Rating PD- und PD- und
Commerz- EL-Midpoint EL-Bereich
bank AG in Prozent in Prozent

1.0
1.2
1.4
1.6
1.8
2.0
2.2
2.4
2.6
2.8
3.0
3.2
3.4
3.6
3.8
4.0
4.2
4.4
4.6
4.8
5.0
5.2
5.4
5.6
5.8
6.1
6.2
6.3 

6.4
6.5

0
0 - 0,02
0,02 - 0,03
0,03 - 0,05
0,05 - 0,08
0,08 - 0,13
0,13 - 0,21
0,21 - 0,31
0,31 - 0,47
0,47 - 0,68
0,68 - 0,96
0,96 - 1,34
1,34 - 1,81
1,81 - 2,40
2,40 - 3,10
3,10 - 3,90
3,90 - 4,86
4,86 - 6,04
6,04 - 7,52
7,52 - 9,35
9,35 - 11,64
11,64 - 14,48
14,48 - 18,01
18,01 - 22,41
22,41 - 30,00
Drohende Zahlungsunfähigkeit
Sanierung/Restrukturierung
Sanierung mit Sanierungs-
beiträgen
Kündigung ohne Insolvenz
Insolvenz

0
0,01
0,02
0,04
0,07
0,11
0,17
0,26
0,39
0,57
0,81
1,14
1,56
2,10
2,74
3,50
4,35
5,42
6,74
8,39

10,43
12,98
16,15
20,09
25,00

Investment
Grade

Non-Invest-
ment Grade

Default

* IFD = Initiative Finanzstandort Deutschland; Quelle: Commerzbank

S&P IFD-Skala*

AAA

CCC+

B-

B B

BBB

BB

B+

CCC to CC-

AAA

AA

A

CCC

C, D-I, D-II

AA+
AA, AA-

BBB+

BBB

BBB-
BB+

BB

BB-

A+, A,
A-

I

II

III

IV

V

VI

100

Die Ratingverfahren unterliegen einer jährlich durchzuführenden Validierung und Rekalibrierung, so dass sie vor dem

Hintergrund aller tatsächlich beobachteten Ausfälle die jeweils aktuellste Einschätzung widerspiegeln.

Entsprechend dem Ansatz der Masterskala bleiben zum

Zweck der Vergleichbarkeit bei der Commerzbank-Master-

skala die den Ratings zugeordneten Ausfallbänder unver-

ändert (zeit- und portfoliostabil). Zur Orientierung sind

externe Ratings gegenübergestellt. Da bei externen

Ratings die beobachteten Ausfallraten von Jahr zu Jahr

und teilweise auch zwischen unterschiedlichen Portfolien

schwanken, ist eine direkte Überleitung aber nicht möglich.
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Die folgende Tabelle zeigt den Erwarteten Verlust für die einzelnen Risikoarten nach Unternehmensbereichen der

Commerzbank-Gruppe. Die Eurohypo ist erstmals zum Stichtag 31. Dezember 2006 einbezogen worden.

Der in der Tabelle angegebene unerwartete Verlust berücksichtigt  Diversifikations- oder Korrelationseffekte innerhalb

jeder Risikoart, nicht jedoch zwischen den Risikoarten.

Unerwarteter Verlust nach Risikoarten 

und Unternehmensbereichen

Die Steuerung durch die erwarteten Verluste wird ergänzt

durch Limite für den unerwarteten Verlust. Der unerwar-

tete Verlust wird im Rahmen unseres Ökonomischen

Kapitalmodells bestimmt, in dem wir die Einzelkreditsicht

durch die Berücksichtigung von Korrelationen zwischen

Kreditnehmern, Branchen, Ländern und Sicherheiten

sowie die Diversifikationseffekte berücksichtigen.

Der unerwartete Verlust (Unexpected Loss/UL) ist der

Verlust, der über den statistisch im Mittel zu erwartenden

Verlust hinausgeht. Er lässt sich für jede beliebige Ein-

trittwahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) berechnen. Die

Commerzbank berechnet den unerwarteten Verlust mit

einem Konfidenzniveau von 99,95%. Dieses leitet sich

aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für das Zielrating der

Commerzbank von A1 (Moody’s) ab. Seine Ursachen liegen

zum Beispiel in konjunkturellen Schwankungen, Proble-

men in bestimmten Branchen oder auch Klumpenrisiken.

Private Kunden Corporate und Commercial Real Sonstige Konzern

und Asset Investment Estate, Public Finance und Kon-

Management Banking und Treasury solidierung

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Kredit-
risiko 305 230 397 582 331 90 6 4 1 039 906

Markt-
risiko – – – – – – – – – –

Operatio-
nelles 
Risiko 18 18 28 28 4 1 – – 50 47

Business 
Risk – – – – – – – – – –

Gesamt 323 248 425 610 335 91 6 4 1 089 953

Private Kunden Corporate und Commercial Real Sonstige Konzern

und Asset Investment Estate, Public Finance und Kon-

Management Banking und Treasury solidierung

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Kredit-
risiko 983 1 074 2 350 3 129 2 038 515 37 16 5 408 4 734

Markt-
risiko 118 106 264 314 418 1 104 1 650 1 170 2 450 2 694

Operatio-
nelles 
Risiko 327 303 597 638 120 55 – – 1 044 996

Business 
Risk 201 141 179 198 107 26 151 117 638 482

Gesamt 1 629 1 624 3 390 4 279 2 683 1 700 1 838 1 303 9 540 8 906
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Private Kunden (Inland) Firmenkunden (Inland)

in % 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

R 1 38,9 28,9 33,2 1,0

R 2 32,3 35,4 40,2 28,6

R 3 14,1 16,6 16,9 40,1

R 4 4,5 5,5 2,4 17,8

R 5 0,9 1,0 0,3 3,6

R 6/6,5 7,7 8,5 6,2 0,7

ohne Rating 1,6 4,1 0,8 8,2

Gesamt 100,0 100,0 100,0 100,0

Expected Loss Unexpected Loss

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Private Kunden und Asset Management 305 230 983 1 074

Private Kunden 294 221 914 1 015

Asset Management 11 9 69 59

Corporate und Investment Banking 397 582 2 351 3 129

Mittelstandsbank 289 342 1 474 1 628

Corporates & Markets 108 240 877 1 501

Commercial Real Estate, Public Finance und Treasury 331 90 2 037 515

Commercial Real Estate 277 24 1 677 96

Public Finance und Treasury 54 66 360 419

Sonstige und Konsolidierung 6 4 37 16

Konzern 1 039 906 5 408 4 734

Die Kreditkompetenzen einzelner Mitarbeiter wie auch die

Kompetenzen der Komitees (Gesamtvorstand, Kredit-

komitee, Sub-Kreditkomitees) sind nach Ratingklassen

gestaffelt. Wichtigste Steuerungsgröße für das Kredit-

ausfallrisiko sind die aus den Ratings abgeleiteten erwar-

teten Verluste (EL). Die Kreditrisikostrategie gibt Zielwerte

für einzelne Portfolioteile vor. Dadurch wird gewährleis-

tet, dass die zu erwartende Risikovorsorge im Einklang

mit der strategischen Ausrichtung der Bank, wie zum Bei-

spiel dem Zielrating der Ratingagenturen oder der ange-

strebten Portfolioqualität und -zusammensetzung, gehal-

ten wird.

Expected und Unexpected Loss für Kreditrisiken 

nach Segmenten

Die Aggregation aller Kreditrisiken auf Portfolioebene er-

folgt mit Hilfe des internen Kreditrisikomodells. Das Kern-

ergebnis ist die Verlustverteilung, die Wahrscheinlichkeits-

aussagen über die mögliche Verlusthöhe im Kreditgeschäft

erlaubt. Aus dieser leiten sich sowohl der erwartete Verlust

(Expected Loss = EL) als auch der unerwartete Verlust

(Unexpected Loss = UL) ab. In das Kreditrisikomodell findet

eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern Eingang,

die eng mit den Parametern für Basel II verzahnt sind.

Aus den Ratingsystemen werden die Defaultrisiken der

Kreditnehmer (Probability of Default = PD) abgeleitet. Für

das zu erwartende Exposure zum Zeitpunkt des Ausfalls

(Exposure at Default = EaD) sind Schätzwerte zu bestim-

men, was durch Aggregation der verschiedenen Kredit-

arten (zum Beispiel freie Linien, Avale, Akkreditive) gemäß

deren statistisch ermittelten Credit Conversion Factors

(CCF) erfolgt. Sicherheiten, Garantien und Nettingverein-

barungen werden gemäß ihrer statistischen Parameter

bewertet und die sich hieraus ergebenden Blankoteile mit

ihren historischen Wiedergewinnungsfaktoren gewichtet,

wodurch sich die Ausfallrate (Loss Given Default = LGD)

für das Engagement ergibt. Zudem werden Branchen-

korrelationen und die Diversifikation berücksichtigt. Nach

Basel II wird für jede Portfolioklasse die Eigenkapitalunter-

legung in Abhängigkeit vom EL kalibriert, der das Produkt

aus den drei Kernparametern PD, EaD und LGD ist. 

Durch die Integration der Eurohypo 2006 gab es Ver-

änderungen in den Unternehmensbereichen und Seg-

menten des Konzerns. Die Werte für 2005 wurden an die

aktuelle Struktur angepasst.
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Marktpreisrisiken umfassen die Gefahr von Verlusten

durch die Veränderung von Marktpreisen (Zinsen,

Spreads, Devisen-, Aktienkurse) oder preisbeeinflussen-

der Parameter (Volatilitäten, Korrelationen). Auch Risiken

aus Beteiligungen im Bankbuch und Aktieneventrisiken

(Modellierung von Aktienrisiken, die über den VaR hinaus

gehen wie zum Beispiel Insolvenz des Emittenten) stellen

nach Definition der Commerzbank Marktpreisrisiken dar.

Des Weiteren betrachten wir das Marktliquiditätsrisiko,

das Fälle abdeckt, in denen es der Bank aufgrund unzurei-

chender Marktliquidität nicht möglich ist, risikobehaftete

Positionen zeitgerecht im gewünschten Umfang zu liqui-

dieren oder abzusichern.

Die Marktrisikosteuerung beruht auf einem ausgereif-

ten Limitsystem, in Verbindung mit bewährten und opti-

mierten Risikomess- und Überwachungsmethoden. 

Die Commerzbank legt ihre Marktrisikolimite unter

Berücksichtigung des ökonomischen Kapitalverbrauchs

(Risikotragfähigkeit) und der Geschäftserwartungen fest,

wodurch eine risiko- und ertragsorientierte Steuerung des

Marktpreisrisikos vorgenommen wird. Die  Auslastung

der Limite wird zusammen mit den relevanten P&L-Zahlen

täglich an den Vorstand und die zuständigen Geschäfts-

feldleiter berichtet.

Zur täglichen Quantifizierung und Überwachung der

Marktpreisrisiken, insbesondere aus dem Eigenhandel,

werden mathematisch-statistische Ansätze zur Berech-

nung der Value-at-Risk-Werte herangezogen. Die zugrunde

liegenden statistischen Parameter basieren auf einer Be-

obachtungsperiode der letzten 255 Handelstage, einer

zehntägigen Haltedauer und einem Konfidenzniveau von

99%. Die Value-at-Risk-Modelle werden kontinuierlich

dem sich wandelnden Umfeld angepasst.

Die Berechnung des allgemeinen Marktrisikos erfolgt

auf Basis einer historischen Simulation, während das

spezifische Zinsrisiko (Spezifisches Marktrisiko) mittels

Varianz-Kovarianz-Ansatz berechnet wird. Für die Bemes-

sung des zu unterlegenden Eigenkapitals für allgemeine

und spezifische Marktrisiken verwendet die Commerz-

bank ein internes Modell, das seine Anwendung in der AG

mit ihren ausländischen Filialen sowie der Luxemburger

Tochtergesellschaft Commerzbank International S.A.,

Luxemburg, findet. 

Durch die Anwendung von Backtestingverfahren wird

die Zuverlässigkeit des internen Modells regelmäßig

einer Überprüfung unterzogen. Ziel ist neben der Erfül-

lung aufsichtsrechtlicher Anforderungen die Beurteilung

und kontinuierliche Verbesserung der Prognosegüte. Die

Anzahl der signifikanten Abweichungen bildet auch die

Grundlage für die von den Aufsichtsbehörden durch-

geführte Bewertung des internen Risikomodells.

Im Jahresverlauf wurde die Eignung des Internen

Marktrisikomodells der Commerzbank im Rahmen einer

Prüfung durch die Aufsicht bestätigt und der Faktor für die

Unterlegung von Marktrisiken mit Eigenkapital deutlich

auf 3,3 abgesenkt. 

In der folgenden Tabelle ist das Marktrisiko des Han-

delsbestands im Konzern dargestellt, aufgeteilt nach

Geschäftsfeldern, in denen Eigenhandel betrieben wird.

Als Value-at-Risk werden Verlustpotenziale ausgewiesen,

die mit einem Wahrscheinlichkeitsgrad von 99% bei einer

Haltedauer von zehn Tagen nicht überschritten werden:

(79) Marktpreisrisiken

Corporates & Markets Treasury Konzern

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Minimum 38,6 58,6 25,8 44,1 44,3 82,1

Median 27,2 27,5 12,3 17,8 31,3 36,4

Maximum 15,2 17,3 9,4 8,5 21,0 25,2

Jahresendziffer 22,6 26,1 12,2 22,1 30,0 39,2

Da das Value-at-Risk-Konzept eine Prognose für die mög-

lichen Verluste unter „normalen“ Marktbedingungen liefert,

wird es in der Commerzbank zur Berücksichtigung mög-

licher extremer Szenarien durch die Berechnung von Stress-

tests ergänzt. Die Zielsetzung von Stresstests besteht darin,

die Wirkung von Krisen, extremen Marktsituationen und

großen Veränderungen von Korrelationen und Volatilitäten

zu simulieren.
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Private Kunden (Inland) Firmenkunden (Inland)

in % 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

R 1 38,9 28,9 33,2 1,0

R 2 32,3 35,4 40,2 28,6

R 3 14,1 16,6 16,9 40,1

R 4 4,5 5,5 2,4 17,8

R 5 0,9 1,0 0,3 3,6

R 6/6,5 7,7 8,5 6,2 0,7

ohne Rating 1,6 4,1 0,8 8,2

Gesamt 100,0 100,0 100,0 100,0

Expected Loss Unexpected Loss

Mio € 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2005

Private Kunden und Asset Management 305 230 983 1 074

Private Kunden 294 221 914 1 015

Asset Management 11 9 69 59

Corporate und Investment Banking 397 582 2 351 3 129

Mittelstandsbank 289 342 1 474 1 628

Corporates & Markets 108 240 877 1 501

Commercial Real Estate, Public Finance und Treasury 331 90 2 037 515

Commercial Real Estate 277 24 1 677 96

Public Finance und Treasury 54 66 360 419

Sonstige und Konsolidierung 6 4 37 16

Konzern 1 039 906 5 408 4 734

Die Kreditkompetenzen einzelner Mitarbeiter wie auch die

Kompetenzen der Komitees (Gesamtvorstand, Kredit-

komitee, Sub-Kreditkomitees) sind nach Ratingklassen

gestaffelt. Wichtigste Steuerungsgröße für das Kredit-

ausfallrisiko sind die aus den Ratings abgeleiteten erwar-

teten Verluste (EL). Die Kreditrisikostrategie gibt Zielwerte

für einzelne Portfolioteile vor. Dadurch wird gewährleis-

tet, dass die zu erwartende Risikovorsorge im Einklang

mit der strategischen Ausrichtung der Bank, wie zum Bei-

spiel dem Zielrating der Ratingagenturen oder der ange-

strebten Portfolioqualität und -zusammensetzung, gehal-

ten wird.

Expected und Unexpected Loss für Kreditrisiken 

nach Segmenten

Die Aggregation aller Kreditrisiken auf Portfolioebene er-

folgt mit Hilfe des internen Kreditrisikomodells. Das Kern-

ergebnis ist die Verlustverteilung, die Wahrscheinlichkeits-

aussagen über die mögliche Verlusthöhe im Kreditgeschäft

erlaubt. Aus dieser leiten sich sowohl der erwartete Verlust

(Expected Loss = EL) als auch der unerwartete Verlust

(Unexpected Loss = UL) ab. In das Kreditrisikomodell findet

eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern Eingang,

die eng mit den Parametern für Basel II verzahnt sind.

Aus den Ratingsystemen werden die Defaultrisiken der

Kreditnehmer (Probability of Default = PD) abgeleitet. Für

das zu erwartende Exposure zum Zeitpunkt des Ausfalls

(Exposure at Default = EaD) sind Schätzwerte zu bestim-

men, was durch Aggregation der verschiedenen Kredit-

arten (zum Beispiel freie Linien, Avale, Akkreditive) gemäß

deren statistisch ermittelten Credit Conversion Factors

(CCF) erfolgt. Sicherheiten, Garantien und Nettingverein-

barungen werden gemäß ihrer statistischen Parameter

bewertet und die sich hieraus ergebenden Blankoteile mit

ihren historischen Wiedergewinnungsfaktoren gewichtet,

wodurch sich die Ausfallrate (Loss Given Default = LGD)

für das Engagement ergibt. Zudem werden Branchen-

korrelationen und die Diversifikation berücksichtigt. Nach

Basel II wird für jede Portfolioklasse die Eigenkapitalunter-

legung in Abhängigkeit vom EL kalibriert, der das Produkt

aus den drei Kernparametern PD, EaD und LGD ist. 

Durch die Integration der Eurohypo 2006 gab es Ver-

änderungen in den Unternehmensbereichen und Seg-

menten des Konzerns. Die Werte für 2005 wurden an die

aktuelle Struktur angepasst.
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Das Risiko von Verlusten durch unzureichende oder fehler-

hafte Systeme und Prozesse, menschliches oder techni-

sches Versagen sowie durch externe Ereignisse (zum Bei-

spiel Leitungsausfall, Feuerschaden) bezeichnen wir als

operationelles Risiko. In Analogie zur Definition des Base-

ler Ausschusses umfasst dies auch Rechtsrisiken, das heißt

Risiken aus unzureichenden vertraglichen Vereinbarungen

oder veränderten rechtlichen Rahmenbedingungen.

Über die Risikosituation wird das Operational Risk

Committee regelmäßig informiert. Darüber hinaus dient

das „Global OpRisk Forum“ dem Risikocontrolling und

den Operational Risk Managern der Fachbereiche zur

Vorbereitung von Entscheidungsvorlagen, der Diskussion

aktueller Entwicklungen, Projektstände und Vorfälle sowie

dem allgemeinen Erfahrungsaustausch auf Arbeitsebene.

Das Operational Risk-Profil des Konzerns, ausgedrückt

über den Expected Loss pro Ereigniskategorie gemäß

§ 287 SolvV, zeigt, dass rund drei Viertel des Expected

Loss in den beiden Ereigniskategorien „Ausführung, Lie-

ferung  und Prozessmanagement” sowie „Kunden, Pro-

dukte und Geschäftsgepflogenheiten” liegt und damit die

beiden wesentlichen Begriffe der Operational Risk – Defi-

nition „fehlerhafte Systeme und Prozesse” reflektiert.

ZMO führt regelmäßige Benchmarkings der Werte im

Vergleich zu Daten der Operational Riskdata eXchange,

ORX, sowie öffentlichen Daten durch; diese zeigen ver-

gleichbare Verteilungen. ORX, ein Konsortium von inzwi-

schen 30 internationalen Banken, dem die Commerzbank

als Gründungsmitglied angehört, plant 2007 Benchmark-

Reports zu veröffentlichen.

(80) Operationelle Risiken

Expected Loss 2006 2005

in Mio € in % in Mio € in %

Interner Betrug 860 1,7 767 1,6

Externer Betrug 8 941 18,0 8 174 17,4

Beschäftigungspraxis und Arbeitsplatzsicherheit 1 436 2,9 1 060 2,3

Kunden, Produkte und Geschäftsgepflogenheiten 10 870 21,8 9 784 20,8

Sachschaden 327 0,7 299 0,6

Geschäftsunterbrechung und Systemausfälle 2 491 5,0 2 557 5,4

Ausführung, Lieferung und Prozessmanagement 24 875 49,9 24 416 51,9

Konzern 49 800 100,0 47 057 100,0

Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden

Stresstests angewendet, die je Geschäftsbereich individuell

auf die Risikofaktoren der einzelnen Portfolien abgestimmt

sind. Portfolioübergreifende Stresstests simulieren die

Auswirkungen historischer und  zukünftig denkbarer Kri-

senszenarien auf den Gesamtkonzern. Das Gesamtbild

wird durch monatliche spezifische Szenario-Analysen je

Anlageklasse (zum Beispiel hypothetische Zins-, Aktien-,

FX- und Credit Spread-Szenarien) abgerundet.

Für die Bankbücher des Konzerns werden monatlich

die Auswirkungen von Zinsänderungsschocks auf den

ökonomischen Wert simuliert. Der maximale Rückgang

infolge einer Parallelverschiebung der Zinskurve um 200

Basispunkte betrug zum Jahresende 310 Mio Euro. Dies

entspricht einem Rückgang des Eigenkapitals von 1,32%

und liegt damit weit unter dem von Basel II definierten

Grenzwert von 20% für so genannte Ausreißerbanken.
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(82) Kreditrisikokonzentration

Konzentrationen von Ausfallrisiken (Kreditrisikokonzen-

trationen) können durch Geschäftsbeziehungen mit ein-

zelnen Schuldnern oder Schuldnergruppen entstehen, die

eine Reihe gemeinsamer Merkmale aufweisen und deren

Fähigkeit zur Schuldentilgung gleichermaßen von der

Veränderung bestimmter, wirtschaftlicher Rahmenbedin-

gungen abhängt. Die Steuerung dieser Risiken obliegt

dem Zentralen Stab Global Credit Risk Management

Corporates & Markets. Kreditrisiken im Konzern werden

durch Limitierungen für jeden einzelnen Kreditnehmer

und Kreditnehmereinheiten, durch die Einholung geeig-

neter Sicherheiten und durch Anwendung einer einheit-

lichen Kreditvergabepolitik überwacht. Zur Minimierung

von Kreditrisiken ist die Bank eine Reihe von Master

Netting Agreements eingegangen, die das Recht zur

Verrechnung von Ansprüchen und Verpflichtungen mit

einem Kunden im Fall des Ausfalls oder der Insolvenz des

Kunden sicherstellen. Weiterhin überwacht das Manage-

ment regelmäßig einzelne Portfolios. Das Kreditgeschäft

des Konzerns weist keine besonderen Branchenabhängig-

keiten auf.

31.12.2006 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken

Portfolio Konfidenzniveau: 99% gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern (ohne Eurohypo) 10 Tage 75,6 16,2 77,1

Eurohypo 10 Tage 5,8 0,0 5,8

Konzern 10 Tage 81,4 16,2 82,9

31.12.2005 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken

Portfolio Konfidenzniveau: 99% gesamt

Mio € Mio € Mio €

Konzern 10 Tage 103,8 30,2 101,2

(81) Zinsrisiken

Die Zinsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren so-

wohl aus den Positionen des Handelsbuchs als auch des

Bankbuchs. Im Bankbuch ergeben sich Zinsänderungsrisi-

ken hauptsächlich aus Laufzeitinkongruenzen zwischen den

zinstragenden Aktiva und Passiva der Bank, zum Beispiel

aus der kurzfristigen Refinanzierung langlaufender Kredite.

In die Messung der Zinsänderungsrisiken werden dabei die

bilanziellen Zinspositionen sowie die zu ihrer Steuerung

eingesetzten derivativen Finanzinstrumente einbezogen.

Die Zinsänderungsrisiken werden auf der Grundlage

eines Barwertkonzepts nach der Methode der historischen

Simulation gemessen:
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Das Risiko von Verlusten durch unzureichende oder fehler-

hafte Systeme und Prozesse, menschliches oder techni-

sches Versagen sowie durch externe Ereignisse (zum Bei-

spiel Leitungsausfall, Feuerschaden) bezeichnen wir als

operationelles Risiko. In Analogie zur Definition des Base-

ler Ausschusses umfasst dies auch Rechtsrisiken, das heißt

Risiken aus unzureichenden vertraglichen Vereinbarungen

oder veränderten rechtlichen Rahmenbedingungen.

Über die Risikosituation wird das Operational Risk

Committee regelmäßig informiert. Darüber hinaus dient

das „Global OpRisk Forum“ dem Risikocontrolling und

den Operational Risk Managern der Fachbereiche zur

Vorbereitung von Entscheidungsvorlagen, der Diskussion

aktueller Entwicklungen, Projektstände und Vorfälle sowie

dem allgemeinen Erfahrungsaustausch auf Arbeitsebene.

Das Operational Risk-Profil des Konzerns, ausgedrückt

über den Expected Loss pro Ereigniskategorie gemäß

§ 287 SolvV, zeigt, dass rund drei Viertel des Expected

Loss in den beiden Ereigniskategorien „Ausführung, Lie-

ferung  und Prozessmanagement” sowie „Kunden, Pro-

dukte und Geschäftsgepflogenheiten” liegt und damit die

beiden wesentlichen Begriffe der Operational Risk – Defi-

nition „fehlerhafte Systeme und Prozesse” reflektiert.

ZMO führt regelmäßige Benchmarkings der Werte im

Vergleich zu Daten der Operational Riskdata eXchange,

ORX, sowie öffentlichen Daten durch; diese zeigen ver-

gleichbare Verteilungen. ORX, ein Konsortium von inzwi-

schen 30 internationalen Banken, dem die Commerzbank

als Gründungsmitglied angehört, plant 2007 Benchmark-

Reports zu veröffentlichen.

(80) Operationelle Risiken

Expected Loss 2006 2005

in Mio € in % in Mio € in %

Interner Betrug 860 1,7 767 1,6

Externer Betrug 8 941 18,0 8 174 17,4

Beschäftigungspraxis und Arbeitsplatzsicherheit 1 436 2,9 1 060 2,3

Kunden, Produkte und Geschäftsgepflogenheiten 10 870 21,8 9 784 20,8

Sachschaden 327 0,7 299 0,6

Geschäftsunterbrechung und Systemausfälle 2 491 5,0 2 557 5,4

Ausführung, Lieferung und Prozessmanagement 24 875 49,9 24 416 51,9

Konzern 49 800 100,0 47 057 100,0

Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden

Stresstests angewendet, die je Geschäftsbereich individuell

auf die Risikofaktoren der einzelnen Portfolien abgestimmt

sind. Portfolioübergreifende Stresstests simulieren die

Auswirkungen historischer und  zukünftig denkbarer Kri-

senszenarien auf den Gesamtkonzern. Das Gesamtbild

wird durch monatliche spezifische Szenario-Analysen je

Anlageklasse (zum Beispiel hypothetische Zins-, Aktien-,

FX- und Credit Spread-Szenarien) abgerundet.

Für die Bankbücher des Konzerns werden monatlich

die Auswirkungen von Zinsänderungsschocks auf den

ökonomischen Wert simuliert. Der maximale Rückgang

infolge einer Parallelverschiebung der Zinskurve um 200

Basispunkte betrug zum Jahresende 310 Mio Euro. Dies

entspricht einem Rückgang des Eigenkapitals von 1,32%

und liegt damit weit unter dem von Basel II definierten

Grenzwert von 20% für so genannte Ausreißerbanken.
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Die Kreditrisiken im Bereich der bilanziellen Finanzinstrumente stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2006

wie folgt dar:

Forderungen

Mio € 31.12.2006 31.12.2005

Inländische Kunden 205 929 112 607

Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 70 244 43 906

Verarbeitendes Gewerbe 11 553 9 593

Baugewerbe 1 263 785

Handel 5 511 4 849

Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 51 917 28 679

Öffentliche Haushalte 61 697 29 744

Übrige Privatkunden 73 988 38 957

Ausländische Kunden 88 542 41 067

Firmen- und Privatkunden 75 194 37 332

Öffentliche Haushalte 13 348 3 735

Zwischensumme 294 471 153 674

abzüglich Wertberichtigungen –7 356 –5 161

Gesamt 287 115 148 513

(83) Liquiditätskennziffer der Commerzbank Aktiengesellschaft (Grundsatz II)

Nach § 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre Mittel

so anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende Zahlungs-

bereitschaft gewährleistet ist. Der Nachweis über eine aus-

reichende Liquidität ist in einer Liquiditätsanalyse (Grund-

satz II) zu erbringen. In einem nach Laufzeitbändern geglie-

derten Schema werden liquiditätsgewichtete Aktivposten

(Forderungen, Wertpapiere etc.) bestimmten liquiditäts-

gewichteten bilanziellen und außerbilanziellen Passivpos-

ten (Verbindlichkeiten, Kreditzusagen) gegenübergestellt.

Das Verhältnis zwischen den im ersten Laufzeitband (Rest-

laufzeit bis zu einem Monat) verfügbaren Zahlungsmitteln

und der in diesem Zeitraum abrufbaren Zahlungsver-

pflichtungen muss täglich den Wert von Eins erreichen.

Erreicht die Kennzahl diesen Wert Eins, gilt die Liquidität

als ausreichend. Zum 31. Dezember 2006 betrug die von

der Commerzbank Aktiengesellschaft ermittelte Liquidi-

tätskennziffer 1,19 (Vorjahr: 1,13). Der Liquiditätsüberhang

erreichte 21,0 Mrd Euro (Vorjahr: 17,2 Mrd Euro).

Stand am Monatsende Stand am Monatsende

Januar 1,19 Juli 1,14

Februar 1,19 August 1,11

März 1,14 September 1,16

April 1,15 Oktober 1,13

Mai 1,17 November 1,15

Juni 1,10 Dezember 1,19

Liquiditätskennziffern der Commerzbank Aktiengesellschaft 2006:
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(84) Nachrangige Vermögensgegenstände

In den Bilanzaktiva sind folgende nachrangige Vermögensgegenstände enthalten:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 113 8 ·

Forderungen an Kunden 145 127 14,2

Anleihen und Schuldverschreibungen 302 230 31,3

Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 77 245 –68,6

Gesamt 637 610 4,4

darunter: an Kreditinstitute, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht – 222 ·

(85) Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Eventualverbindlichkeiten 29 453 27 521 7,0

aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 4 1 ·

aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 29 110 27 468 6,0

Kreditbürgschaften 3 214 3 483 –7,7

Sonstige Bürgschaften 19 604 15 081 30,0

Akkreditive 5 847 7 151 –18,2

Sonstige Gewährleistungen 445 1 753 –74,6

Sonstige Verpflichtungen 339 52 ·

Unwiderrufliche Kreditzusagen 49 080 36 583 34,2

Buchkredite an Kreditinstitute 1 263 2 073 –39,1

Buchkredite an Kunden 46 265 33 281 39,0

Avalkredite 762 567 34,4

Akkreditive 790 662 19,3

Sonstige Erläuterungen

Als nachrangig sind Vermögensgegenstände anzusehen, wenn sie als Forderungen im Fall der Liquidation oder der

Insolvenz des Emittenten erst nach den Forderungen der anderen Gläubiger erfüllt werden dürfen.

Die Risikovorsorge für diese Verpflichtungen wurde in dieser Aufstellung von den entsprechenden Posten gekürzt.

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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Die Kreditrisiken im Bereich der bilanziellen Finanzinstrumente stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2006

wie folgt dar:

Forderungen

Mio € 31.12.2006 31.12.2005

Inländische Kunden 205 929 112 607

Unternehmen und wirtschaftlich selbstständige Privatpersonen 70 244 43 906

Verarbeitendes Gewerbe 11 553 9 593

Baugewerbe 1 263 785

Handel 5 511 4 849

Dienstleistungen einschließlich freie Berufe und Übrige 51 917 28 679

Öffentliche Haushalte 61 697 29 744

Übrige Privatkunden 73 988 38 957

Ausländische Kunden 88 542 41 067

Firmen- und Privatkunden 75 194 37 332

Öffentliche Haushalte 13 348 3 735

Zwischensumme 294 471 153 674

abzüglich Wertberichtigungen –7 356 –5 161

Gesamt 287 115 148 513

(83) Liquiditätskennziffer der Commerzbank Aktiengesellschaft (Grundsatz II)

Nach § 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre Mittel

so anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende Zahlungs-

bereitschaft gewährleistet ist. Der Nachweis über eine aus-

reichende Liquidität ist in einer Liquiditätsanalyse (Grund-

satz II) zu erbringen. In einem nach Laufzeitbändern geglie-

derten Schema werden liquiditätsgewichtete Aktivposten

(Forderungen, Wertpapiere etc.) bestimmten liquiditäts-

gewichteten bilanziellen und außerbilanziellen Passivpos-

ten (Verbindlichkeiten, Kreditzusagen) gegenübergestellt.

Das Verhältnis zwischen den im ersten Laufzeitband (Rest-

laufzeit bis zu einem Monat) verfügbaren Zahlungsmitteln

und der in diesem Zeitraum abrufbaren Zahlungsver-

pflichtungen muss täglich den Wert von Eins erreichen.

Erreicht die Kennzahl diesen Wert Eins, gilt die Liquidität

als ausreichend. Zum 31. Dezember 2006 betrug die von

der Commerzbank Aktiengesellschaft ermittelte Liquidi-

tätskennziffer 1,19 (Vorjahr: 1,13). Der Liquiditätsüberhang

erreichte 21,0 Mrd Euro (Vorjahr: 17,2 Mrd Euro).

Stand am Monatsende Stand am Monatsende

Januar 1,19 Juli 1,14

Februar 1,19 August 1,11

März 1,14 September 1,16

April 1,15 Oktober 1,13

Mai 1,17 November 1,15

Juni 1,10 Dezember 1,19

Liquiditätskennziffern der Commerzbank Aktiengesellschaft 2006:
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(86) Volumen der verwalteten Fonds

Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermögen wie folgt zusammen:

31.12.2006 31.12.2005

Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-

Fonds vermögen Fonds vermögen

Mrd € Mrd €

Publikumsfonds 406 59,7 438 53,7

Aktien- und gemischte Fonds 221 36,6 240 28,5

Rentenfonds 102 8,0 109 9,9

Geldmarktfonds 19 9,4 21 11,0

Sonstige*) 64 5,7 68 4,3

Spezialfonds 1 604 30,4 1 480 28,5

Immobilienfonds 7 9,5 4 9,9

Gesamt 2 017 99,6 1 922 92,1

Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:

31.12.2006 31.12.2005

Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-

Fonds vermögen Fonds vermögen

Mrd € Mrd €

Deutschland 353 43,6 371 43,7

Großbritannien 1 192 24,5 1 116 18,3

Übriges Europa 299 28,2 300 26,6

Amerika 10 0,6 10 0,7

Übrige 163 2,7 125 2,8

Gesamt 2 017 99,6 1 922 92,1

*) enthält Dachfonds und AS-Fonds
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(87) Echte Pensionsgeschäfte (Repo- und Reverse-Repo-Geschäfte) und Cash Collaterals

Im Rahmen echter Pensionsgeschäfte verkauft beziehungs-

weise kauft der Commerzbank-Konzern Wertpapiere mit

einer Rücknahmeverpflichtung beziehungsweise Rück-

gabeverpflichtung. Die erhaltenen Gegenwerte aus Pen-

sionsgeschäften, bei denen der Commerzbank-Konzern

Pensionsgeber ist (Rücknahmeverpflichtung der Wert-

papiere), werden als Verbindlichkeit gegenüber Kredit-

instituten oder Kunden bilanziert. 

Im Rahmen von Wertpapierleihgeschäften kann das

Bonitätsrisiko des Kontrahenten durch die Stellung von

Sicherheiten unter anderem in Form von Liquidität ver-

mieden werden. Die Stellung von Sicherheiten für ein

Leihgeschäft wird als „Cash Collateral Out“ (gezahlte

Sicherheitsleistung) und der Erhalt von Sicherheiten als

„Cash Collateral In“ (erhaltene Sicherheitsleistungen)

bezeichnet. 

Die zum Bilanzstichtag abgeschlossenen echten Pensionsgeschäfte sowie die Cash Collaterals stellten sich wie folgt dar:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsgeber
(Repo-Agreements)

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 37 633 41 820 –10,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 10 199 12 674 –19,5

Erhaltene Sicherheitsleistungen

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 2 870 7 598 –62,2

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 584 2 165 –73,0

Gesamt 51 286 64 257 –20,2

Echte Pensionsgeschäfte als Pensionsnehmer
(Reverse-Repo-Agreements)

Forderungen an Kreditinstitute 22 342 42 329 –47,2

Forderungen an Kunden 8 157 8 377 –2,6

Gezahlte Sicherheitsleistungen

Forderungen an Kreditinstituten 10 602 13 239 –19,9

Forderungen an Kunden 1 810 3 820 –52,6

Gesamt 42 911 67 765 –36,7

(88) Wertpapierleihgeschäfte

Wertpapierleihgeschäfte werden mit Kreditinstituten und

Kunden getätigt, um dem Bedarf zur Erfüllung von Lie-

ferverpflichtungen nachzukommen oder am Geldmarkt

Wertpapierpensionsgeschäfte tätigen zu können. Die ver-

liehenen Wertpapiere weisen wir in unserer Bilanz im

Handelsbestand oder Wertpapier- und Beteiligungs-

bestand aus, während entliehene Wertpapiere nicht bilan-

ziert werden. Die aus Wertpapierleihgeschäften resultie-

renden Aufwendungen und Erträge wurden, soweit sie

das abgelaufene Geschäftsjahr betreffen, in der Gewinn-

und Verlustrechnung laufzeitgerecht im Zinsergebnis

berücksichtigt. 

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Verliehene Wertpapiere 2 755 7 173 –61,6

Entliehene Wertpapiere 4 967 7 789 –36,2
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(86) Volumen der verwalteten Fonds

Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermögen wie folgt zusammen:

31.12.2006 31.12.2005

Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-

Fonds vermögen Fonds vermögen

Mrd € Mrd €

Publikumsfonds 406 59,7 438 53,7

Aktien- und gemischte Fonds 221 36,6 240 28,5

Rentenfonds 102 8,0 109 9,9

Geldmarktfonds 19 9,4 21 11,0

Sonstige*) 64 5,7 68 4,3

Spezialfonds 1 604 30,4 1 480 28,5

Immobilienfonds 7 9,5 4 9,9

Gesamt 2 017 99,6 1 922 92,1

Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:

31.12.2006 31.12.2005

Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-

Fonds vermögen Fonds vermögen

Mrd € Mrd €

Deutschland 353 43,6 371 43,7

Großbritannien 1 192 24,5 1 116 18,3

Übriges Europa 299 28,2 300 26,6

Amerika 10 0,6 10 0,7

Übrige 163 2,7 125 2,8

Gesamt 2 017 99,6 1 922 92,1

*) enthält Dachfonds und AS-Fonds
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(89) Treuhandgeschäfte

Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschäfte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 1 8 –87,5

Forderungen an Kunden 374 330 13,3

Sonstige Vermögenswerte 642 608 5,6

Treuhandvermögen 1 017 946 7,5

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 279 319 –12,5

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 738 627 17,7

Treuhandverbindlichkeiten 1 017 946 7,5

(90) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)

Wie andere international tätige Banken hat sich der

Commerzbank-Konzern verpflichtet, die Eigenkapital-

anforderungen der Baseler Eigenkapitalempfehlung in

ihrer jeweils gültigen Fassung einzuhalten. Danach müs-

sen Kreditinstitute ihre gewichteten Risikoaktiva mit min-

destens 8% Eigenmitteln unterlegen (Eigenmittelquote).

Für die Unterlegung der Risikoaktiva mit Kernkapital wird

durchgängig eine Quote von mindestens 4% verlangt

(Kernkapitalquote).

Als Eigenmittel werden das haftende Eigenkapital, das

sich aus Kern- und Ergänzungskapital zusammensetzt,

zuzüglich der Drittrangmittel angesehen. Das Kernkapital

setzt sich im Wesentlichen aus Gezeichnetem Kapital

zuzüglich Rücklagen und Hybridkapital sowie den Antei-

len in Fremdbesitz zusammen, vermindert um Geschäfts-

oder Firmenwerte. Zum Ergänzungskapital gehören

Genussrechtskapital und langfristige nachrangige Ver-

bindlichkeiten. Unter den Drittrangmitteln werden kurz-

fristige nachrangige Verbindlichkeiten ausgewiesen. 

Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerz-

bank-Konzern gemäß der Baseler Eigenkapitalvereinba-

rung zeigt folgendes Bild:

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Kernkapital (TIER I)

Gezeichnetes Kapital 1 705 1 705 0,0

Rücklage, Fremdanteile, eigene Aktien 10 867 10 324 5,3

Hybrides Kapital 2 925 – ·

Sonstiges – – ·

Gesamt 15 497 12 029 28,8

Ergänzungskapital (TIER II)

Hybrides Kapital 464 – ·

Genussrechte 1 593 1 870 –14,8

Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%) 820 1 003 –18,2

Nachrangige Verbindlichkeiten 6 802 3 574 90,3

Sonstiges 545 273 99,6

Gesamt 10 224 6 720 52,1

Drittrangmittel 77 – ·

Eigenmittel nach BIZ 25 798 18 749 37,6

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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zum 31.12.2006 Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 154 690 19 031 – 16 561 – – 190 282

Traditionelle außer-
bilanzielle Geschäfte 4 294 25 570 133 742 444 71 31 254

Derivatgeschäfte 
des Anlagebuchs – 2 117 – 3 953 – – 6 070

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 158 984 46 718 133 21 256 444 71 227 606

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-
position multipliziert mit 12,5 3 875

Summe der anrechnungs-
pflichtigen Positionen 231 481

Anrechenbares Eigenkapital 25 798

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 6,8

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 6,7

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 11,1

zum 31.12.20051) Anrechnungsbeträge in % Gesamt

Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschäfte 96 861 7 001 – 12 246 – – 116 108

Traditionelle außer-
bilanzielle Geschäfte 4 224 17 844 189 623 349 74 23 303

Derivatgeschäfte 
des Anlagebuchs – 2 141 – 4 493 – – 6 634

Gewichtete Risikoaktiva gesamt 101 085 26 986 189 17 362 349 74 146 045

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-
position multipliziert mit 12,5 3 638

Summe der anrechnungs-
pflichtigen Positionen 149 683

Anrechenbares Eigenkapital 18 749

Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 8,2

Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 8,0

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 12,5

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(89) Treuhandgeschäfte

Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschäfte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

31.12.2006 31.12.2005 Veränderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 1 8 –87,5

Forderungen an Kunden 374 330 13,3

Sonstige Vermögenswerte 642 608 5,6

Treuhandvermögen 1 017 946 7,5

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 279 319 –12,5

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 738 627 17,7

Treuhandverbindlichkeiten 1 017 946 7,5

(90) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)

Wie andere international tätige Banken hat sich der

Commerzbank-Konzern verpflichtet, die Eigenkapital-

anforderungen der Baseler Eigenkapitalempfehlung in

ihrer jeweils gültigen Fassung einzuhalten. Danach müs-

sen Kreditinstitute ihre gewichteten Risikoaktiva mit min-

destens 8% Eigenmitteln unterlegen (Eigenmittelquote).

Für die Unterlegung der Risikoaktiva mit Kernkapital wird

durchgängig eine Quote von mindestens 4% verlangt

(Kernkapitalquote).

Als Eigenmittel werden das haftende Eigenkapital, das

sich aus Kern- und Ergänzungskapital zusammensetzt,

zuzüglich der Drittrangmittel angesehen. Das Kernkapital

setzt sich im Wesentlichen aus Gezeichnetem Kapital

zuzüglich Rücklagen und Hybridkapital sowie den Antei-

len in Fremdbesitz zusammen, vermindert um Geschäfts-

oder Firmenwerte. Zum Ergänzungskapital gehören

Genussrechtskapital und langfristige nachrangige Ver-

bindlichkeiten. Unter den Drittrangmitteln werden kurz-

fristige nachrangige Verbindlichkeiten ausgewiesen. 

Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerz-

bank-Konzern gemäß der Baseler Eigenkapitalvereinba-

rung zeigt folgendes Bild:

31.12.2006 31.12.20051) Veränderung

Mio € Mio € in %

Kernkapital (TIER I)

Gezeichnetes Kapital 1 705 1 705 0,0

Rücklage, Fremdanteile, eigene Aktien 10 867 10 324 5,3

Hybrides Kapital 2 925 – ·

Sonstiges – – ·

Gesamt 15 497 12 029 28,8

Ergänzungskapital (TIER II)

Hybrides Kapital 464 – ·

Genussrechte 1 593 1 870 –14,8

Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%) 820 1 003 –18,2

Nachrangige Verbindlichkeiten 6 802 3 574 90,3

Sonstiges 545 273 99,6

Gesamt 10 224 6 720 52,1

Drittrangmittel 77 – ·

Eigenmittel nach BIZ 25 798 18 749 37,6

1) Nach Anpassung aufgrund Änderung der Risikovorsorge.
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(91) Absicherung (Securitization) 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 Sicherungswir-

kung eines Kreditderivates sowohl auf einzelne Kredite

oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wertpapier-

portfolien beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt in

der Regel im Rahmen einer synthetischen Verbriefung

durch Credit Default Swap (CDS) und/oder durch Credit

Linked Notes (CLN). Hiermit können drei wesentliche

Ziele erreicht werden: 1. Risikodiversifikation (Reduzie-

rung von Kreditrisiken im Portfolio, insbesondere Klumpen-

risiken), 2. Eigenkapitalentlastung (durch Übertragung

der Kreditrisiken auf Investoren wird eine Reduzierung

der regulatorischen Eigenkapitalanforderungen nach

Grundsatz I und BIZ erreicht) und 3. Refinanzierung (Nut-

zung von Verbriefungen als alternatives Fundinginstru-

ment zu ungedeckten Inhaberschuldverschreibungen). 

Zum Ende des Geschäftsjahres 2006 hatte der

Commerzbank-Konzern (Commerzbank Aktiengesellschaft

und vier Tochtergesellschaften) 14 Securitizations-Trans-

aktionen als Sicherungsnehmer aufgelegt. Die Securitiza-

tion-Transaktion Eurohypo 2001-1 wurde per 25. Septem-

ber 2006 gekündigt.

Überleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital nach BIZ

31.12.2006 Kernkapital/ Ergänzungs-/ Drittrang- Gesamt

Eigenkapital Nachrangkapital mittel

(ohne IAS Effekte

und Zins-

Mio € abgrenzungen)

Bilanziell ausgewiesen 15 311 10 856 26 167

Neubewertungsrücklage –1 746 –1 746

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges 381 381

Konzerngewinn –493 –493

Nicht im Kernkapital auszuweisende Anteile
in Fremdbesitz (u.a. Neubewertungsrücklage,
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges)
und Unterschiede im Konsolidierungskreis
und Firmenwerte –867 –867

Hybridkapital nicht innovativ 600 600

Hybridkapital innovativ 2 325 464 2 789

Nicht anrechenbare Teile des Nachrang-
kapitals wegen Restlaufzeitbeschränkung –2 374 –2 374

Umgliederung in Drittrangmittel –78 78 –

Latente Neubewertungs-
rücklagen für Wertpapiere 820 820

Allgemeine Rückstellungen/
Reserven für Forderungsausfälle 822 822

Sonstiges –14 –286 –1 –301

Anrechenbares Eigenkapital 15 497 10 224 77 25 798
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Name der Sicherungs- Jahr Laufzeit Forderungsart Kredit- Entlastung

Transaktion nehmer des Ab- der Trans- volu- der 

schlusses aktion in men gewichteten

Jahren Risikoaktiva

Mio € Mio €

Residence 2000-1 Commerzbank AG 2000 32 private Baufinanzierungen 498 294

(CLN)

Residence 2000-1 Commerzbank AG 2000 32 private Baufinanzierungen 616 245

(CDS)

Residence 2001-1 Commerzbank AG 2001 30 private Baufinanzierungen 889 334

Promise-C 2002-1 Commerzbank AG 2002 8 Firmenkundenkredite 969 740

Residence 2002-1 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 920 889

Residence 2002-2 Commerzbank AG 2002 33 private Baufinanzierungen 903 533

Residence 2003-1 Commerzbank AG 2003 33 private Baufinanzierungen 980 590

CoCo Finance 2006-1 PLC Commerzbank AG, 2006 10 nationale und inter- 4 500 4 399

Commerzbank nationale Großkunden 

International S.A.,

Commerzbank 

(Eurasija) SAO

Europa One Limited Eurohypo AG 2000 37 gewerbliches Portfolio 536 499

Eurohypo 2000-1 Eurohypo AG 2000 40 wohnungswirtschaft- 189 167

liches Portfolio

Europa Two Limited Eurohypo AG 2001 26 gewerbliches Portfolio 200 192

Provide GEMS 2002-1 PLC Eurohypo AG 2002 45 wohnungswirtschaft- 662 639

liches Portfolio

Europa Three Limited Eurohypo AG 2003 45 gewerbliches Portfolio 1 040 880

Semper Finance 2006-1 Eurohypo AG 2006 76 Project Castle – 1 851 946

gewerbliches Portfolio

STAR 2006-1 Hypothekenbank 2006 2 private Baufinanzierungen 2 660 865

in Essen AG

17 413 12 212

Die Laufzeit (legal maturity date) liegt zwischen zwei und 76 Jahren. Insgesamt waren Ende Dezember 2006 Kunden-

kredite in Höhe von 17,4 Mrd Euro abgesichert. Die Entlastung der gewichteten Risikoaktiva betrug 12,2 Mrd Euro.
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(91) Absicherung (Securitization) 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 Sicherungswir-

kung eines Kreditderivates sowohl auf einzelne Kredite

oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wertpapier-

portfolien beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt in

der Regel im Rahmen einer synthetischen Verbriefung

durch Credit Default Swap (CDS) und/oder durch Credit

Linked Notes (CLN). Hiermit können drei wesentliche

Ziele erreicht werden: 1. Risikodiversifikation (Reduzie-

rung von Kreditrisiken im Portfolio, insbesondere Klumpen-

risiken), 2. Eigenkapitalentlastung (durch Übertragung

der Kreditrisiken auf Investoren wird eine Reduzierung

der regulatorischen Eigenkapitalanforderungen nach

Grundsatz I und BIZ erreicht) und 3. Refinanzierung (Nut-

zung von Verbriefungen als alternatives Fundinginstru-

ment zu ungedeckten Inhaberschuldverschreibungen). 

Zum Ende des Geschäftsjahres 2006 hatte der

Commerzbank-Konzern (Commerzbank Aktiengesellschaft

und vier Tochtergesellschaften) 14 Securitizations-Trans-

aktionen als Sicherungsnehmer aufgelegt. Die Securitiza-

tion-Transaktion Eurohypo 2001-1 wurde per 25. Septem-

ber 2006 gekündigt.

Überleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital nach BIZ

31.12.2006 Kernkapital/ Ergänzungs-/ Drittrang- Gesamt

Eigenkapital Nachrangkapital mittel

(ohne IAS Effekte

und Zins-

Mio € abgrenzungen)

Bilanziell ausgewiesen 15 311 10 856 26 167

Neubewertungsrücklage –1 746 –1 746

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges 381 381

Konzerngewinn –493 –493

Nicht im Kernkapital auszuweisende Anteile
in Fremdbesitz (u.a. Neubewertungsrücklage,
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges)
und Unterschiede im Konsolidierungskreis
und Firmenwerte –867 –867

Hybridkapital nicht innovativ 600 600

Hybridkapital innovativ 2 325 464 2 789

Nicht anrechenbare Teile des Nachrang-
kapitals wegen Restlaufzeitbeschränkung –2 374 –2 374

Umgliederung in Drittrangmittel –78 78 –

Latente Neubewertungs-
rücklagen für Wertpapiere 820 820

Allgemeine Rückstellungen/
Reserven für Forderungsausfälle 822 822

Sonstiges –14 –286 –1 –301

Anrechenbares Eigenkapital 15 497 10 224 77 25 798
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(93) Bezüge und Kredite der Organe 

Die detaillierte Beschreibung der Grundzüge des Vergütungssystems für die Mitglieder des Vorstands als auch die Mit-

glieder des Aufsichtsrats wird im Vergütungsbericht wiedergegeben. Dieser ist Bestandteil des Lageberichts und auf den

Seiten 17 bis 25  des Geschäftsberichts zum 31. Dezember 2006 dargestellt. 

In der gesamten Vergütung für den Vorstand enthalten

sind unter anderem die im üblichen Rahmen gewährten

Sachbezüge (im Wesentlichen Sachbezüge aus Dienst-

wagen-Nutzungen, Versicherungen, auf die Sachbezüge

entfallende Steuer sowie Sozialabgaben), die steuerlich

als geldwerte Vorteile zu behandeln sind. Der angeführte

Gesamtbetrag der einzelnen Vorstandsmitglieder enthält

in gegebenen Fällen die für das Geschäftsjahr gewährten

Vergütungen für die Übernahme von Organfunktionen bei

konsolidierten Tochterunternehmen in Höhe von 543 Tsd

Euro (Vorjahr: 483 Tsd Euro).

Die gesamte Vergütung für die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats nach handels- und bilanzrechtlichen

Vorschriften beläuft sich zu den Stichtagen auf:

31.12.2006 31.12.2005

Tsd € Tsd €

Vorstand 23 612 15 851

Aufsichtsrat 1 977 1 616

(92) Durchschnittliche Zahl der während des Geschäftsjahres beschäftigten Arbeitnehmer

2006 2005

Gesamt männlich weiblich Gesamt männlich weiblich

im Konzern 34 530 18 468 16 062 31 542 16 979 14 563

Inland 25 926 12 832 13 094 24 014 11 935 12 079

Ausland 8 604 5 636 2 968 7 528 5 044 2 484

Gesamt männlich weiblich

2006 2005 2006 2005 2006 2005

Auszubildende 1 278 1 173 512 467 766 706

Die obigen Zahlen enthalten sowohl Vollzeit- als auch Teil-

zeitkräfte.  In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten

sind die im Konzern durchschnittlich in Ausbildung

befindlich gewesenen Arbeitnehmer. Die durchschnitt-

liche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte beträgt 60% (Vorjahr:

60%) der Normalarbeitszeit.
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Barvergütung Sonstiges3) Gesamt

Beträge Grundgehalt variable Auszahlung für

in Tsd € Vergütung2) LTPs 2002 und 2003

Klaus-Peter Müller 2006 760 2 736 900 80 4 476
2005 760 2 280 0 86 3 126

Martin Blessing 2006 480 1 695 450 77 2 702
2005 480 1 500 0 69 2 049

Wolfgang Hartmann 2006 480 1 350 450 109 2 389
2005 480 1 500 0 134 2 114

Dr. Achim Kassow 2006 480 1 600 – 44 2 124
2005 480 1 500 – 123 2 103

Bernd Knobloch1) 2006 360 1 125 – 35 1 520
2005 – – – – –

Klaus M. Patig 2006 480 1 500 0 65 2 045
2005 480 1 500 0 60 2 040

Michael Reuther1) 2006 120 375 – 2 885 3 380
2005 – – – – –

Dr. Eric Strutz 2006 480 1 650 196 42 2 368
2005 480 1 500 0 42 2 022

Nicholas Teller 2006 480 1 800 250 78 2 608
2005 480 1 500 0 58 2 038

Gesamt 2006 4 120 13 831 2 246 3 415 23 612
20054) 3 640 11 280 0 572 15 492

In der folgenden Tabelle wird die Vergütung in Form des

Grundgehalts, der variablen Vergütung, der Auszahlun-

gen aufgrund der Long Term Performance-Pläne (LTP)

sowie der sonstigen Bezüge der einzelnen Mitglieder des

Vorstands dargestellt. Der Ausweis für die variable Ver-

gütung erfolgt unter der Voraussetzung, dass der Jahres-

abschluss der Commerzbank Aktiengesellschaft für

das Geschäftsjahr 2006 in der vorliegenden Form fest-

gestellt wird.

Die aktiven Vorstandsmitglieder hatten und haben sich an

den in Note 28 im Einzelnen dargestellten Long Term Per-

formance-Plänen (LTP) der Jahre 2002 bis 2006, die eine

aktienbasierte Vergütungsform darstellen, beteiligt. Um

an den einzelnen Plänen teilzunehmen, haben die Vor-

standsmitglieder nach individueller Entscheidung eine

Eigenbeteiligung von bis zu 2 500 Stück, der Vorstands-

sprecher bis zu 5 000 Stück Commerzbank Aktiengesell-

schaft Aktien je Plan zu den jeweils geltenden Tageskur-

sen erbracht.

1) p.r.t. für den Zeitraum ab Bestellung.
2) 2006 auszahlbar in 2007; abzüglich der bereits erhaltenen Vergütungen für die Übernahme von Organfunktionen bei konsolidierten

Tochterunternehmen (543 Tsd Euro; Vorjahr: 483 Tsd Euro).
3) Unter Sonstiges sind im Berichtsjahr geldwerte Vorteile (546 Tsd Euro) und für Herrn Reuther ein Betrag in Höhe von 2 869 Tsd Euro

enthalten, der ihm als Sondervergütung für entgangene Zahlungen seines früheren Arbeitgebers aus Restricted Equity Units und
Boni bei Eintritt in den Vorstand der Commerzbank AG gewährt wurde.

4) In den Summen 2005 sind Beträge für das in 2005 ausgeschiedene Vorstandsmitglied Andreas de Maizière (anteilige Festbezüge 280
Tsd Euro und Sachbezüge 79 Tsd Euro) nicht enthalten.
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In der gesamten Vergütung für den Vorstand enthalten

sind unter anderem die im üblichen Rahmen gewährten
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Ausland 8 604 5 636 2 968 7 528 5 044 2 484
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zeitkräfte.  In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten

sind die im Konzern durchschnittlich in Ausbildung

befindlich gewesenen Arbeitnehmer. Die durchschnitt-

liche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte beträgt 60% (Vorjahr:

60%) der Normalarbeitszeit.
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Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den

LTPs 2004 bis 2006 können deutlich von denen in den vor-

stehenden Tabellen genannten Werten abweichen und

insbesondere auch ganz entfallen, da die endgültigen

Auszahlungsbeträge erst am Ende der Laufzeit des jewei-

ligen LTP feststehen.

Der zweite Abgleich für den LTP 2002 beziehungs-

weise der erste Abgleich für den LTP 2003 mit den Werten

des ersten Quartals 2006 ergab die Verpflichtung zur Aus-

zahlung, der nach den Bedingungen der Pläne erreichten

Beträge. Diese erfolgte im Juni 2006 in bar. Mit Zahlung

von 80,00 Euro für den LTP 2002 und 100,00 Euro für den

LTP 2003, jeweils pro eingebrachter Aktie, wurden diese

Pläne beendet. Nachfolgend aufgeführt sind die Zahlun-

gen an Vorstandsmitglieder (insgesamt 2 246 Tsd Euro),

die auch unabhängig von ihrer jetzigen Organstellung an

diesen Plänen teilgenommen hatten. Die Zahlungen sind

in dem oben aufgeführten Betrag der Gesamtvergütung

enthalten.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven

Vorstandsmitglieder und die jeweiligen laufenden LTPs

die Anzahl der Aktien (diese entsprechen je Aktie einer

„virtuellen” Option) sowie die beizulegenden Zeitwerte

zum Zeitpunkt der Gewährung der aktienbasierten Ver-

gütung sowie deren Zeitwerte zum Bewertungstichtag

31. Dezember 2006 dargestellt. Auf Basis der zeitantei-

ligen beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2006

werden für mögliche zukünftige Zahlungsverpflichtungen

gegenüber den Vorstandsmitgliedern Rückstellungen in

Höhe von 2,0 Mio Euro für die LTP 2004 bis 2006 gebildet.

Die im Geschäftsjahr aufwandswirksame Zuführung be-

trug 1,4 Mio Euro für alle Pläne.

2004 2005

Anzahl der beizulegender Zeitwert in € Anzahl der beizulegender Zeitwert in €

eingebrachten bei zeitanteilig am eingebrachten bei zeitanteilig am

Aktien Stück Gewährung 31.12.2006 Aktien Stück Gewährung 31.12.2006

Klaus-Peter Müller 5 000 120 900,00 419 500,00 5 000 137 300,00 186 200,00

Martin Blessing 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Wolfgang Hartmann 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Dr. Achim Kassow – – – 2 500 68 650,00 93 100,00

Bernd Knobloch – – – – – –

Dr. Eric Strutz 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Nicholas Teller 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Long Term Performance-Pläne

2006

Anzahl der beizulegender Zeitwert in €

eingebrachten bei zeitanteilig am

Aktien Stück Gewährung 31.12.2006

Klaus-Peter Müller 5 000 174 550,00 24 550,00

Martin Blessing 2 500 87 275,00 12 275,00

Wolfgang Hartmann 2 500 87 275,00 12 275,00

Dr. Achim Kassow 2 500 87 275,00 12 275,00

Bernd Knobloch 2 500 87 275,00 12 275,00

Dr. Eric Strutz 2 500 87 275,00 12 275,00

Nicholas Teller 2 500 87 275,00 12 275,00
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2002 2003

Anzahl der Betrag in € Anzahl der Betrag in €

eingebrachten eingebrachten

Aktien Stück Aktien Stück

Klaus-Peter Müller 5 000 400 000,00 5 000 500 000,00

Martin Blessing 2 500 200 000,00 2 500 250 000,00

Wolfgang Hartmann 2 500 200 000,00 2 500 250 000,00

Dr. Eric Strutz 1 200 96 000,00 1 000 100 000,00

Nicholas Teller – – 2 500 250 000,00

Long Term Performance-Pläne

Die Bezüge der ehemaligen Vorstandsmitglieder und ihrer

Hinterbliebenen betrugen im Geschäftsjahr 2006 5 413

Tsd Euro (Vorjahr: 7 756 Tsd Euro). 

Für Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder

des Vorstands oder deren Hinterbliebene sieht die Bank

eine Altersversorgung vor, deren zur Absicherung die-

nenden Vermögenswerte im Geschäftsjahr 2006 insge-

samt im Wege eines Contractual Trust Arrangements auf

den Commerzbank Pensions-Trust e.V.  übertragen wur-

den. Die danach zum 31. Dezember 2006 verbleibenden

Rückstellungen (defined benefit liabilities) für Pensions-

verpflichtungen betrugen für Vorstandsmitglieder 1,0 Mio

Euro und für ehemalige Vorstandsmitglieder oder deren

Hinterbliebene 2,3 Mio Euro.

Zum 31. Dezember 2006 belaufen sich die Pensions-

verpflichtungen (defined benefit obligations) für aktive

Vorstandsmitglieder auf 28,6 Mio Euro, diejenigen für

ehemalige Mitglieder des Vorstands oder deren Hinter-

bliebene betragen 61,1 Mio Euro.

Zu den Regelungen bezüglich der Leistungen aus An-

lass der Beendigung des Dienstverhältnisses für die akti-

ven Vorstandsmitglieder verweisen wir auf die Darstel-

lung im Vergütungsbericht unter „sonstige Regelungen”.

Die Vergütung der Mitglieder des Aufsichtrats wird in

§ 15 der Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft

geregelt. Unsere Aufsichtsratsmitglieder erhalten für das

Geschäftsjahr 2006 unter der Voraussetzung, dass die

Hauptversammlung der Commerzbank Aktiengesellschaft

eine Dividende in Höhe von 0,75 Euro je Stück beschließt,

eine gesamte Vergütung von 1 661 Tsd Euro (Vorjahr:

1 393 Tsd Euro). Dabei beläuft sich die Grund- und Aus-

schussvergütung auf 1 426 Tsd Euro (Vorjahr: 1 116 Tsd

Euro). Daneben wurde an Sitzungsgeld insgesamt 235

Tsd Euro (Vorjahr: 277 Tsd Euro) für die Teilnahme an den

Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner vier im Berichts-

jahr tagenden Ausschüsse (Präsidial-, Prüfungs-, Risiko-

und Sozialausschuss) gewährt. Die auf die gesamte Ver-

gütung der Aufsichtsratsmitglieder zu zahlende Umsatz-

steuer in Höhe von 316 Tsd Euro (Vorjahr: 223 Tsd Euro)

wird von der Commerzbank Aktiengesellschaft erstattet.

Insgesamt besaßen Vorstand und Aufsichtsrat am

31. Dezember 2006 nicht mehr als 1% der ausgegebenen

Aktien und Optionsrechte der Commerzbank Aktien-

gesellschaft.
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Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den

LTPs 2004 bis 2006 können deutlich von denen in den vor-

stehenden Tabellen genannten Werten abweichen und

insbesondere auch ganz entfallen, da die endgültigen

Auszahlungsbeträge erst am Ende der Laufzeit des jewei-

ligen LTP feststehen.

Der zweite Abgleich für den LTP 2002 beziehungs-

weise der erste Abgleich für den LTP 2003 mit den Werten

des ersten Quartals 2006 ergab die Verpflichtung zur Aus-

zahlung, der nach den Bedingungen der Pläne erreichten

Beträge. Diese erfolgte im Juni 2006 in bar. Mit Zahlung

von 80,00 Euro für den LTP 2002 und 100,00 Euro für den

LTP 2003, jeweils pro eingebrachter Aktie, wurden diese

Pläne beendet. Nachfolgend aufgeführt sind die Zahlun-

gen an Vorstandsmitglieder (insgesamt 2 246 Tsd Euro),

die auch unabhängig von ihrer jetzigen Organstellung an

diesen Plänen teilgenommen hatten. Die Zahlungen sind

in dem oben aufgeführten Betrag der Gesamtvergütung

enthalten.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven

Vorstandsmitglieder und die jeweiligen laufenden LTPs

die Anzahl der Aktien (diese entsprechen je Aktie einer

„virtuellen” Option) sowie die beizulegenden Zeitwerte

zum Zeitpunkt der Gewährung der aktienbasierten Ver-

gütung sowie deren Zeitwerte zum Bewertungstichtag

31. Dezember 2006 dargestellt. Auf Basis der zeitantei-

ligen beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2006

werden für mögliche zukünftige Zahlungsverpflichtungen

gegenüber den Vorstandsmitgliedern Rückstellungen in

Höhe von 2,0 Mio Euro für die LTP 2004 bis 2006 gebildet.

Die im Geschäftsjahr aufwandswirksame Zuführung be-

trug 1,4 Mio Euro für alle Pläne.

2004 2005

Anzahl der beizulegender Zeitwert in € Anzahl der beizulegender Zeitwert in €

eingebrachten bei zeitanteilig am eingebrachten bei zeitanteilig am

Aktien Stück Gewährung 31.12.2006 Aktien Stück Gewährung 31.12.2006

Klaus-Peter Müller 5 000 120 900,00 419 500,00 5 000 137 300,00 186 200,00

Martin Blessing 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Wolfgang Hartmann 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Dr. Achim Kassow – – – 2 500 68 650,00 93 100,00

Bernd Knobloch – – – – – –

Dr. Eric Strutz 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Nicholas Teller 2 500 60 450,00 209 750,00 2 500 68 650,00 93 100,00

Long Term Performance-Pläne

2006

Anzahl der beizulegender Zeitwert in €

eingebrachten bei zeitanteilig am

Aktien Stück Gewährung 31.12.2006

Klaus-Peter Müller 5 000 174 550,00 24 550,00

Martin Blessing 2 500 87 275,00 12 275,00

Wolfgang Hartmann 2 500 87 275,00 12 275,00

Dr. Achim Kassow 2 500 87 275,00 12 275,00

Bernd Knobloch 2 500 87 275,00 12 275,00

Dr. Eric Strutz 2 500 87 275,00 12 275,00

Nicholas Teller 2 500 87 275,00 12 275,00
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Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der gewährten Vorschüsse und Kredite sowie der eingegangenen Haf-

tungsverhältnisse wie folgt dar:

31.12.2006 31.12.2005

Tsd € Tsd €

Vorstand 3 251 3 591

Aufsichtsrat 1 505 1 601

Barkredite an Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w.

und letzter Fälligkeit 2030 sowie Zinssätzen zwischen

3,0% und 12,0% gewährt. Die Besicherung erfolgt im

marktüblichen Rahmen soweit erforderlich mit Grund-

schulden und Depotverpfändungen. In dem Gesamt-

betrag (3 251 Tsd Euro) enthaltene Mietavale für zwei Vor-

standsmitglieder in Höhe von 23 Tsd Euro wurden ohne

Avalprovision herausgelegt; dies entspricht den allgemei-

nen Mitarbeiterkonditionen der Bank.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtrats (diese be-

inhalten auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in

diesem Gremium) werden mit Laufzeiten b.a.w. und letzter

Fälligkeit 2031 sowie zu Zinssätzen zwischen 4,7% und

6,7% herausgelegt. Marktüblich erfolgte die Gewährung

teilweise ohne Besicherung, gegen Grundschulden oder

Abtretung von Guthaben und Lebensversicherungen.

(94) Aktienbasierte Vergütungspläne 

Für das Geschäftsjahr 2006 wurde der Gesamtaufwand für

von Mitarbeitern bereits erbrachte Leistungen in Höhe

von 172 Mio Euro (Vorjahr: 77 Mio Euro) berücksichtigt.

Der Anteil des aus Plänen mit Ausgleich durch Aktien ent-

standenen Aufwands belief sich auf 1 Mio Euro (Vorjahr:

4 Mio Euro), der Anteil aus Plänen mit Barausgleich auf

171 Mio Euro (Vorjahr: 73 Mio Euro). Am 31. Dezember

betrug die Rücklage für aktienbasierte Vergütungspläne

im Eigenkapital 2 Mio Euro (Vorjahr: 7 Mio Euro) und die

gebildete Rückstellung 219 Mio Euro (Vorjahr: 109 Mio

Euro).

Nachfolgend werden weitergehende Angaben zu den

Long Term Performance-Plänen (LTP) und zu den Mitarbei-

tervergütungsplänen/Aktienoptionsprogrammen innerhalb

der Jupiter International Group plc (JIG) gemacht. Außer-

dem bestehen bei weiteren Tochtergesellschaften der

Commerzbank-Gruppe aktienbasierte Vergütungspläne

für deren Mitarbeiter. Der gesamte Aufwand für diese

Pläne belief sich für das Jahr 2006 auf 19 Mio Euro (Vor-

jahr: 6 Mio Euro). Der Mehraufwand ist mit 6 Mio Euro auf

die Konsolidierung der Eurohypo zurückzuführen. Zum

31. Dezember 2006 waren 37 Mio Euro als Rückstellungen

(Vorjahr: 8 Mio Euro) und 2 Mio Euro als Rücklage im

Eigenkapital (Vorjahr: 2 Mio Euro) berücksichtigt. Von den

gebildeten Rückstellungen entfallen 19 Mio Euro auf die

Eurohypo.

Long Term Performance-Pläne

2006 belief sich der berücksichtigte Aufwand für während

des Jahres durch Mitarbeiter geleistete Dienste 35 Mio

Euro (Vorjahr: 15 Mio Euro). Der Mehraufwand ist bedingt

durch die gute Performance der Commerzbank-Aktie.

Zum 31. Dezember 2006 betrug die gebildete Rückstellung

26 Mio Euro (Vorjahr: 20 Mio Euro). Der im Vergleich zum

angefallenen Aufwand geringere Anstieg der Rückstel-

lung ist auf deren Verbrauch für die Auszahlung der LTPs

2002 und 2003 zurückzuführen. Weitere Details und Bedin-

gungen sind in Note 28 dieses Geschäftsberichts erläu-

tert. Gemäß IFRS 2 sind alle Pläne als Vergütungstrans-

aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren.
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Die geschätzten beizulegenden Zeitwerte betrugen zum 31. Dezember 2006:

Typ Tag der Gewährung beizulegender Zeitwert pro Optionsrecht am

31.12.2006 31.12.2005 

in Euro in Euro

LTP2002 1. April 2002 n.a. 44,54

LTP2003 1. April 2003 n.a. 99,35

LTP2004 1. April 2004 92,47 76,10

LTP2005 1. April 2005 67,59 62,36

LTP2006 1. April 2006 21,76 –

Weitere Angaben zu den Long Term Performance-Plänen, die während des Jahres bestanden haben: 

2006 2005

Anzahl der Rechte Anzahl der Rechte

Bestand am Jahresanfang 893 650 771 600

im Jahresverlauf gewährt 330 350 222 350

im Jahresverlauf verwirkt 12 400 38 250

im Jahresverlauf ausgeübt 390 550 –

im Jahresverlauf verfallen 82 650 62 050

Bestand am Jahresende 738 400 893 650

Die erwartete Restlaufzeit der zum Jahresende bestehenden Rechte bewegt sich zwischen 0,3 Jahren und 2,6 Jahren.  

Die beizulegenden Zeitwerte für die Rechte aus den LTPs wurden mit Hilfe eines Monte Carlo-Modells berechnet.

Folgende Daten wurden zur Berechnung herangezogen:

Die Volatilität und Korrelation basieren auf der histori-

schen Volatilität des Commerzbank-Aktienkurses und des

Dow Jones (DJ) Euro Stoxx Banken-Index sowie deren

Korrelation im Zeitablauf bis zum Bewertungsstichtag;

die erwartete Restlaufzeit der Pläne wurde dabei berück-

sichtigt. Für die Mitarbeiterfluktuation wurde ein Satz von

4,5% p.a. angenommen.

31.12.2006 31.12.2005

Volatilität des Commerzbank-Aktienkurses 13%-30% 23%-29%

Volatilität des DJ Euro Stoxx Banken Index 8%-15% 10%-12%

Korrelation des Commerzbank-Aktienkurses zum Index 39%-80% 57%-68%

Dividendenrendite der Commerzbank-Aktie 2,6%-3,2% 1,9%-2,4%

Dividendenrendite des DJ Euro Stoxx Banken Index 2,4% 2,3%

Risikofreier Zinssatz 2,8%-3,9% 2,7%-2,8%

194 A N H A N G ( N O T E S )
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3,0% und 12,0% gewährt. Die Besicherung erfolgt im

marktüblichen Rahmen soweit erforderlich mit Grund-

schulden und Depotverpfändungen. In dem Gesamt-

betrag (3 251 Tsd Euro) enthaltene Mietavale für zwei Vor-

standsmitglieder in Höhe von 23 Tsd Euro wurden ohne

Avalprovision herausgelegt; dies entspricht den allgemei-

nen Mitarbeiterkonditionen der Bank.
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von Mitarbeitern bereits erbrachte Leistungen in Höhe
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standenen Aufwands belief sich auf 1 Mio Euro (Vorjahr:

4 Mio Euro), der Anteil aus Plänen mit Barausgleich auf

171 Mio Euro (Vorjahr: 73 Mio Euro). Am 31. Dezember

betrug die Rücklage für aktienbasierte Vergütungspläne

im Eigenkapital 2 Mio Euro (Vorjahr: 7 Mio Euro) und die

gebildete Rückstellung 219 Mio Euro (Vorjahr: 109 Mio

Euro).

Nachfolgend werden weitergehende Angaben zu den

Long Term Performance-Plänen (LTP) und zu den Mitarbei-

tervergütungsplänen/Aktienoptionsprogrammen innerhalb

der Jupiter International Group plc (JIG) gemacht. Außer-

dem bestehen bei weiteren Tochtergesellschaften der

Commerzbank-Gruppe aktienbasierte Vergütungspläne

für deren Mitarbeiter. Der gesamte Aufwand für diese

Pläne belief sich für das Jahr 2006 auf 19 Mio Euro (Vor-

jahr: 6 Mio Euro). Der Mehraufwand ist mit 6 Mio Euro auf

die Konsolidierung der Eurohypo zurückzuführen. Zum

31. Dezember 2006 waren 37 Mio Euro als Rückstellungen

(Vorjahr: 8 Mio Euro) und 2 Mio Euro als Rücklage im

Eigenkapital (Vorjahr: 2 Mio Euro) berücksichtigt. Von den

gebildeten Rückstellungen entfallen 19 Mio Euro auf die

Eurohypo.

Long Term Performance-Pläne

2006 belief sich der berücksichtigte Aufwand für während

des Jahres durch Mitarbeiter geleistete Dienste 35 Mio

Euro (Vorjahr: 15 Mio Euro). Der Mehraufwand ist bedingt

durch die gute Performance der Commerzbank-Aktie.

Zum 31. Dezember 2006 betrug die gebildete Rückstellung

26 Mio Euro (Vorjahr: 20 Mio Euro). Der im Vergleich zum

angefallenen Aufwand geringere Anstieg der Rückstel-

lung ist auf deren Verbrauch für die Auszahlung der LTPs

2002 und 2003 zurückzuführen. Weitere Details und Bedin-

gungen sind in Note 28 dieses Geschäftsberichts erläu-

tert. Gemäß IFRS 2 sind alle Pläne als Vergütungstrans-

aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren.
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Mitarbeitervergütungs-/Aktienoptionsprogramme der Jupiter International Group

Angaben zu den bestehenden Plänen:

2006 2005

Anzahl der Rechte Gewichteter Anzahl Gewichteter

Ausübungspreis der Rechte Ausübungspreis

C/D/E-Rechte F-Aktien in Euro (C/D/E-Rechte) (Durchschnitt)

in Euro

(C/D/E-Rechte)

Bestand am Jahresanfang 21 222 586 – 4,93 21 057 999 3,57

im Jahresverlauf gewährt – 6 447 623 – 5 679 235 7,66

im Jahresverlauf verwirkt 377 703 – 5,73 940 264 5,14

im Jahresverlauf ausgeübt 5 302 629 – 2,50 4 574 384 2,02

im Jahresverlauf verfallen 850 720 – 2,06 – –

Bestand am Jahresende 14 691 534 6 447 623 5,99 21 222 586 4,93

Ausübbar am Jahresende 403 655 – 5,07 4 503 147 2,02

Einzelheiten der zum Jahresende bestehenden Rechte in Abhängigkeit der jeweiligen Ausübungspreise für die Rechte/

Optionen werden in der folgenden Tabelle dargestellt:

Ausübungspreis in Euro 5,07 7,56 n.a.

Anzahl der bestehenden Rechte 9 282 299 5 409 235 6 447 623

gewichteter durchschnittlicher beizulegender Zeitwert in Euro 13,93 12,03 16,02

gewichtete durchschnittlich verbleibende Vertragslaufzeit 0,7 Jahre 2,0 Jahre 2,0 Jahre 

2006 wurden alle C-Rechte entweder ausgeübt oder sind

ausgelaufen, da die Ausübungskriterien nicht erreicht

wurden. Der gewichtete durchschnittliche beizulegende

Zeitwert der im Jahresverlauf gewährten  F-Aktien betrug

16,02 Euro. Der Aktienwert am Tag der Ausübung für die

im Jahr 2006 ausgeübten C-Aktien und der D-Optionen

betrug 10,26 Euro (2005: 7,12 Euro) beziehungsweise

11,06 Euro.

Zum 1. Januar 2006 bestanden drei Pläne. 2006 belief sich

der berücksichtigte Aufwand für während des Jahres

durch Mitarbeiter geleistete Dienste auf 118 Mio Euro

(Vorjahr: 56 Mio Euro). Der erhebliche Mehraufwand ist

bedingt durch die sehr gute Performance der Jupiter-

Gruppe. Zum 31. Dezember 2006 betrug die gebildete

Rückstellung 156 Mio Euro (Vorjahr: 81 Mio Euro). Der im

Vergleich zum angefallenen Aufwand geringere Anstieg

der Rückstellung ist auf deren Verbrauch für die Auszah-

lung der C-Aktien zurückzuführen. Die Details und Bedin-

gungen der Aktienoptionsprogramme der Jupiter sind in

der Note 28 dieses Geschäftsberichts ausführlich erläu-

tert. Gemäß IFRS 2 sind alle Pläne als Vergütungstrans-

aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren. 
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(95) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegenüber konzernfremden

und nicht konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll ein-

gezahlte Gesellschaftsanteile bestehen in Höhe von 0,4

Mio Euro (Vorjahr: 2 Mio Euro).

Für die Liquiditäts-Konsortialbank (Liko) GmbH,

Frankfurt am Main, besteht eine Nachschusspflicht von

bis zu 173 Mio Euro. Auch die einzelnen Bankenverbände

haben Nachschussverpflichtungen gegenüber der Liko

erklärt. Für die Erfüllung dieser Verbindlichkeiten haben

sich Konzernunternehmen zugunsten ihres jeweiligen

Verbandes selbstschuldnerisch gegenüber der Liko ver-

bürgt.

Nach § 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.

Für Terminbörsen und Clearingstellen, bei denen

Wertpapiere als Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen

Verpflichtungen in Höhe von 1 095 Mio Euro (Vorjahr: 802

Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaften Caisse Centrale de

Réescompte S.A., Paris, und cominvest Asset Manage-

ment S.A., Luxemburg, haben für ausgewählte Fonds

Wertentwicklungsgarantien abgegeben.

2006 2005

C-Aktienwert (in Euro) n.a. 10,30

D- und E-Aktienwert (in Euro) 18,80 11,10

F-Aktienwert (in Euro) 18,80 –

Erwartete Volatilität (in %) 31,0 33,0

Risikofreier Zinssatz (in %) 5,1-5,3 4,2

Die beizulegenden Zeitwerte der Pläne werden zu jedem Bilanzstichtag nach einem versicherungsmathematischen

binomischen Modell berechnet. Folgende Kennzahlen werden zur Berechnung herangezogen:

Da Jupiter keine börsennotierte Gesellschaft ist, steht eine historische Volatilität nicht zur Verfügung. Deshalb wurde die

Volatilität auf der Basis einer durchschnittlichen historischen Volatilität von vergleichbaren börsennotierten Aktien und

über den Verlauf der erwarteten Restlaufzeit der Optionen angenommen.
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Mitarbeitervergütungs-/Aktienoptionsprogramme der Jupiter International Group

Angaben zu den bestehenden Plänen:

2006 2005

Anzahl der Rechte Gewichteter Anzahl Gewichteter

Ausübungspreis der Rechte Ausübungspreis

C/D/E-Rechte F-Aktien in Euro (C/D/E-Rechte) (Durchschnitt)

in Euro

(C/D/E-Rechte)

Bestand am Jahresanfang 21 222 586 – 4,93 21 057 999 3,57

im Jahresverlauf gewährt – 6 447 623 – 5 679 235 7,66

im Jahresverlauf verwirkt 377 703 – 5,73 940 264 5,14

im Jahresverlauf ausgeübt 5 302 629 – 2,50 4 574 384 2,02

im Jahresverlauf verfallen 850 720 – 2,06 – –

Bestand am Jahresende 14 691 534 6 447 623 5,99 21 222 586 4,93

Ausübbar am Jahresende 403 655 – 5,07 4 503 147 2,02

Einzelheiten der zum Jahresende bestehenden Rechte in Abhängigkeit der jeweiligen Ausübungspreise für die Rechte/

Optionen werden in der folgenden Tabelle dargestellt:

Ausübungspreis in Euro 5,07 7,56 n.a.

Anzahl der bestehenden Rechte 9 282 299 5 409 235 6 447 623

gewichteter durchschnittlicher beizulegender Zeitwert in Euro 13,93 12,03 16,02

gewichtete durchschnittlich verbleibende Vertragslaufzeit 0,7 Jahre 2,0 Jahre 2,0 Jahre 

2006 wurden alle C-Rechte entweder ausgeübt oder sind

ausgelaufen, da die Ausübungskriterien nicht erreicht

wurden. Der gewichtete durchschnittliche beizulegende

Zeitwert der im Jahresverlauf gewährten  F-Aktien betrug

16,02 Euro. Der Aktienwert am Tag der Ausübung für die

im Jahr 2006 ausgeübten C-Aktien und der D-Optionen

betrug 10,26 Euro (2005: 7,12 Euro) beziehungsweise

11,06 Euro.

Zum 1. Januar 2006 bestanden drei Pläne. 2006 belief sich

der berücksichtigte Aufwand für während des Jahres

durch Mitarbeiter geleistete Dienste auf 118 Mio Euro

(Vorjahr: 56 Mio Euro). Der erhebliche Mehraufwand ist

bedingt durch die sehr gute Performance der Jupiter-

Gruppe. Zum 31. Dezember 2006 betrug die gebildete

Rückstellung 156 Mio Euro (Vorjahr: 81 Mio Euro). Der im

Vergleich zum angefallenen Aufwand geringere Anstieg

der Rückstellung ist auf deren Verbrauch für die Auszah-

lung der C-Aktien zurückzuführen. Die Details und Bedin-

gungen der Aktienoptionsprogramme der Jupiter sind in

der Note 28 dieses Geschäftsberichts ausführlich erläu-

tert. Gemäß IFRS 2 sind alle Pläne als Vergütungstrans-

aktionen mit Barausgleich zu bilanzieren. 
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(96) Angaben als Leasinggeber und Leasingnehmer

Angaben als Leasinggeber – Operating Leasing –

Die Commerzbank ist Leasinggeber im Zusammenhang mit Operating-Leasingverhältnissen. Diese Leasingverträge

umfassen zum Stichtag insbesondere vermietete Immobilien und Fahrzeuge. Die Entwicklung des Leasingvermögens

ist der Note 54 zu entnehmen.

Angaben als Leasinggeber – Finanzierungs Leasing –

Die Commerzbank ist Leasinggeber im Zusammenhang mit Finanzierungs-Leasingverhältnissen. Diese Leasingver-

träge umfassen zum Stichtag insbesondere vermietete Immobilien und Geschäftsausstattung (zum Beispiel Kraftfahr-

zeuge, Kopierer).

Aus den gewährten Operating-Leasingverhältnissen werden dem Commerzbank Konzern in den folgenden Jahren fol-

gende Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Verträgen zufließen:

31.12.2006

Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 55

in 1 bis 5 Jahren 115

in mehr als 5 Jahren 119

Gesamt 289

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.

31.12.2006 31.12.2005

Mio € Mio €

Ausstehende Leasingzahlungen 870 694

+ garantierte Restwerte 76 67

= Mindestleasingzahlungen 946 761

+ Nicht garantierte Restwerte 16 15

= Bruttoinvestitionen 962 776

– Nicht realisierter Finanzertrag 112 100

= Nettoinvestitionen 850 676

– Barwert der nicht garantierten Restwerte 12 6

= Barwert der Mindestleasingzahlungen 838 670

Die Mindestleasingzahlungen umfassen die vom Leasing-

nehmer insgesamt aus dem Leasingvertrag zu zahlenden

Leasingraten zuzüglich garantiertem Restwert. Der nicht

garantierte Restwert wird zu Beginn des Leasingverhält-

nisses geschätzt und regelmäßig zum Stichtag überprüft.

Der unrealisierte Finanzertrag entspricht der dem Leasing-

verhältnis impliziten Verzinsung zwischen Stichtag und

Vertragsende.
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Angaben als Leasingnehmer – Operating Leasing –

Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen Miet- und Leasingverträge für Gebäude

und Geschäftsausstattung und führen zu Aufwendungen in Höhe von 297 Mio Euro (Vorjahr: 314 Mio Euro).

31.12.2006

Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 247

in 1 bis 5 Jahren 201

in mehr als 5 Jahren 168

Gesamt 616

Im Commerzbank-Konzern wurden für nicht mehr genutzte Gebäude Untermietverträge abgeschlossen. Zahlreiche Ver-

träge besitzen eine unkündbare Vertragslaufzeit. Hieraus fließen dem Commerzbank-Konzern in den folgenden Jahren

folgende Erträge zu:

31.12.2006

Fälligkeit Mio €

in bis zu einem Jahr 20

in 1 bis 5 Jahren 70

in mehr als 5 Jahren 55

Gesamt 145

In den Leasingverträgen sind keine bedingten Leasingraten vereinbart.

Die Bruttogesamtmieten und Barwerte der Mindestleasingzahlungen aus unkündbaren Finanzierungs-Leasingverhält-

nissen gliedern sich folgendermaßen:

Restlaufzeiten zum 31.12. Bruttoinvestitionen Barwert der Mindest-

in Mio € leasingzahlungen

2006 2005 2006 2005

in bis zu einem Jahr 359 267 308 234

in 1 bis 5 Jahren 562 468 494 400

in mehr als 5 Jahren 41 41 36 36

Gesamt 962 776 838 670
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(97) Patronatserklärung

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

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

Name Sitz

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau

BRE Bank SA Warschau

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris

CCR Actions Paris

CCR Chevrillon-Philippe Paris

CCR Gestion Paris

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn

COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main

COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin

COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur

Commerz Equity Investments Ltd. London

Commerz International Capital Management (Japan) Ltd. Tokio

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Belgium S.A./N.V. Brüssel

Commerzbank Capital Markets Corporation New York

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin

Commerzbank International S.A. Luxemburg

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curaçao

Commerzbank Zrt. Budapest

CommerzLeasing und Immobilien AG Düsseldorf

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn

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

Gracechurch TL Ltd. London

Hypothekenbank in Essen AG Essen

Intermarket Bank AG Wien

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

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

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

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

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

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

P.T. Bank Finconesia Jakarta 

Stampen S.A. Brüssel

Transfinance a.s. Prag
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(98) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemäß §161 AktG haben wir abgegeben

und unseren Aktionären im Internet (www.commerzbank.de) zugänglich gemacht. 

Frankfurt am Main, 6. März 2007

Der Vorstand
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Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender

Uwe Tschäge*)

stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*)

Dott. Sergio Balbinot

Herbert Bludau-Hoffmann*)

Astrid Evers*)

Uwe Foullong*)

Daniel Hampel*)

Dr.-Ing. Otto Happel

Dr. jur. Heiner Hasford

Sonja Kasischke*)

Wolfgang Kirsch*)

Werner Malkhoff*)

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec.
Ulrich Middelmann
(seit 1.4.2006)

Klaus Müller-Gebel

Dr. Sabine Reiner*)

Dr. Erhard Schipporeit
(bis 31.1.2007)

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
(bis 31.3.2006)

Prof. Dr. Jürgen Strube

Dr. Klaus Sturany

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Klaus-Peter Müller 
Sprecher

Martin Blessing

Wolfgang Hartmann 

Dr. Achim Kassow

Bernd Knobloch
(seit 1.4.2006)

Klaus M. Patig
(bis 31.1.2007)

Michael Reuther
(seit 1.10.2006)

Dr. Eric Strutz

Nicholas Teller

Aufsichtsrat Vorstand

*) von den Arbeitnehmern gewählt

Ehrenvorsitzender des Aufsichtsrats
Dr. Walter Seipp
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bestätigungsvermerk des 
konzernabschlussprüfers

Wir haben den von der Commerzbank Aktiengesell-
schaft, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzern-
abschluss – bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, Eigenkapitalentwicklung, Kapital-
flussrechnung und Anhang – sowie den Konzernlage-
bericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2006 geprüft. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgeführten Prü-
fung eine Beurteilung über den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung unter er-
gänzender Beachtung der International Standards on
Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die Prüfung
so zu planen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten
und Verstöße, die sich auf die Darstellung des durch
den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwen-
denden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Ver-
mögens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prüfungshandlungen werden
die Kenntnisse über die Geschäftstätigkeit und über
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Kon-
zerns sowie die Erwartungen über mögliche Fehler
berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise für die An-
gaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
überwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prüfung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschlüsse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und

Konsolidierungsgrundsätze und der wesentlichen Ein-
schätzungen des Vorstands sowie die Würdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage
für unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen
geführt. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den ergänzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild
der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung
zutreffend dar. 

Frankfurt am Main, 7. März 2007

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Rausch Steinrück
(Wirtschaftsprüfer) (Wirtschaftsprüfer)
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A N T E I L S B E S I T Z 3

1. Verbundene Unternehmen

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

Atlas-Vermögensverwaltungs-Gesellschaft mbH Bad Homburg v.d.H. 100,0 EUR 1 166 924 – 2)

ATBRECOM Limited London 100,0 100,0 EUR 1 233 475

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

CB Building Kirchberg GmbH Düsseldorf 100,0 6,0 EUR 130 389

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0 EUR 6 479 1 578

Commerz Asset Management (UK) plc London 100,0 GBP 240 140 73 943

Jupiter International Group plc London 100,0 100,0 GBP 117 630 103 673

Jupiter Asset Management Limited London 100,0 100,0 GBP 57 275 42 210

Jupiter Unit Trust Managers Limited London 100,0 100,0 GBP 53 579 52 887

Tyndall Holdings Limited London 100,0 100,0 GBP 55 010 –2 224

Jupiter Administration Services Limited London 100,0 100,0 GBP –15 420 –3 563

Tyndall Investments Limited London 100,0 100,0 GBP 23 067 3 165

Tyndall International Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 36 125 –31

Jupiter Adria Management Limited Bermuda 100,0 100,0 USD –85 –97 1)

Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong 100,0 100,0 HKD 146 700 –695

Jupiter Asset Management (Bermuda) Bermuda 100,0 100,0 USD 20 413 –14 359
Limited

Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey 100,0 100,0 GBP 55 11

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

COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 47 000 – 2)

COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin 100,0 100,0 EUR 3 346 1 666

COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 67 877 13 923

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 50 549 28 270

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur 100,0 100,0 SGD 51 107 7 604

Commerz International Capital Management Tokio 100,0 100,0 JPY 948 224 381 553
(Japan) Ltd.

European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei München 100,0 100,0 EUR 20 551 2 551

Münchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft München 25,5 25,5 EUR 5 223 –5 867 1)+4)

MK LUXINVEST S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 3 981 1 502 1)

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

Holding mbH

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 12 669 –648

CBG Commerz Beteiligungskapital GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 1 684 547

Commerz Business Consulting GmbH*) Frankfurt am Main 100,0 EUR 175 – 2)

Commerz Equity Investments Ltd. London 100,0 GBP 1 279 58

Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 EUR 125 495 8 150

Commerz Grundbesitz-Investment- Wiesbaden 75,0 75,0 EUR 41 883 21 591
gesellschaft mbH 

Commerz Grundbesitz-Spezialfonds- Wiesbaden 100,0 100,0 EUR 7 948 1 963
gesellschaft mbH

*) Umfirmiert: aus „Commerz Business Consulting AG” wurde „Commerz Business Consulting GmbH”
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Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. Hongkong/Tokio 100,0 JPY 5 281 265 0

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

Kundenbetreuung mbH

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 RUB 5 806 305 675 107

Commerz (Nederland) N.V.**) Amsterdam 100,0 EUR 46 642 2 251

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 EUR 41 144 13 002

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 EUR 2 458 680 – 2)

BRE Bank SA Warschau 70,2 70,2 PLN 2 353 073 324 194

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 100,0 100,0 PLN 234 387 30 389

BRE Finance France SA Levallois Perret 100,0 100,0 EUR 426 126

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 60 546 21 343

Dom Inwestycyjny BRE Banku SA Warschau 100,0 100,0 PLN 53 683 20 850

Intermarket Bank AG Wien 56,2 56,2 EUR 29 411 4 438

Magyar Factor Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 1 529 888 355 847

Polfactor SA Warschau 100,0 100,0 PLN 30 291 9 339

PTE Skarbiec – Emerytura SA Warschau 100,0 100,0 PLN 137 218 15 071

Skarbiec Asset Management Holding SA Warschau 100,0 100,0 PLN 80 396 17 748

BRE Agent Transferowy Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 7 270 2 220

SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Warschau 100,0 100,0 PLN 25 526 18 665
Inwestycyjnych SA

Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0 CZK 281 784 56 267

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,3 99,3 EUR 211 662 40 345

CCR Actions Paris 87,6 87,6 EUR 9 668 31 188

CCR Chevrillon-Philippe Paris 86,3 86,3 EUR 4 524 1 750

CCR Gestion Paris 100,0 100,0 EUR 5 360 11 964

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich 100,0 100,0 CHF 210 644 24 703

Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 793 336 58 097

Max Lease S.à.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 EUR 1 219 1 065

Commerzbank Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 20 540 539 1 680 187

Commerzbank Belgium S.A./N.V. Brüssel 100,0 EUR 6 583 350

Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 EUR 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 GBP 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington/Delaware 100,0 EUR 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 EUR 1 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 GBP 1 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington/Delaware 100,0 EUR 1 0 1)

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 USD 129 977 18 349

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 76,0 56,0 EUR 552 077 19 032

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 51 1

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

verwaltungsgesellschaft mbH

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

**) Umfirmiert: aus „Commerzbank (Nederland) N.V.” wurde „Commerz (Nederland) N.V.”
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Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. Hongkong/Tokio 100,0 JPY 5 281 265 0

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

Kundenbetreuung mbH

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 RUB 5 806 305 675 107

Commerz (Nederland) N.V.**) Amsterdam 100,0 EUR 46 642 2 251

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 EUR 41 144 13 002

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 EUR 2 458 680 – 2)

BRE Bank SA Warschau 70,2 70,2 PLN 2 353 073 324 194

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 100,0 100,0 PLN 234 387 30 389

BRE Finance France SA Levallois Perret 100,0 100,0 EUR 426 126

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 60 546 21 343

Dom Inwestycyjny BRE Banku SA Warschau 100,0 100,0 PLN 53 683 20 850

Intermarket Bank AG Wien 56,2 56,2 EUR 29 411 4 438

Magyar Factor Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 1 529 888 355 847

Polfactor SA Warschau 100,0 100,0 PLN 30 291 9 339

PTE Skarbiec – Emerytura SA Warschau 100,0 100,0 PLN 137 218 15 071

Skarbiec Asset Management Holding SA Warschau 100,0 100,0 PLN 80 396 17 748

BRE Agent Transferowy Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0 PLN 7 270 2 220

SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Warschau 100,0 100,0 PLN 25 526 18 665
Inwestycyjnych SA

Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0 CZK 281 784 56 267

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,3 99,3 EUR 211 662 40 345

CCR Actions Paris 87,6 87,6 EUR 9 668 31 188

CCR Chevrillon-Philippe Paris 86,3 86,3 EUR 4 524 1 750

CCR Gestion Paris 100,0 100,0 EUR 5 360 11 964

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich 100,0 100,0 CHF 210 644 24 703

Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 793 336 58 097

Max Lease S.à.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 EUR 1 219 1 065

Commerzbank Zrt. Budapest 100,0 100,0 HUF 20 540 539 1 680 187

Commerzbank Belgium S.A./N.V. Brüssel 100,0 EUR 6 583 350

Commerzbank Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 EUR 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 GBP 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding LLC III Wilmington/Delaware 100,0 EUR 2 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 EUR 1 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 GBP 1 0 1)

Commerzbank Capital Funding Trust III Wilmington/Delaware 100,0 EUR 1 0 1)

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 USD 129 977 18 349

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 76,0 56,0 EUR 552 077 19 032

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 EUR 51 1

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

verwaltungsgesellschaft mbH

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

**) Umfirmiert: aus „Commerzbank (Nederland) N.V.” wurde „Commerz (Nederland) N.V.”

A N T E I L S B E S I T Z 5

Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

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

ALMURUS Grundstücks-Vermietungs- Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 9 004 6 478
gesellschaft mbH

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

CFB Commerz Fonds Beteiligungs- Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 26 – 2)

gesellschaft mbH

CFB Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 25 – 2)

Laurea Molaris GVG mbH & Co.  Ludwigshafen 88,8 88,8 EUR –2 390 808 1)

Objekt Berlin Anthropolis KG

Laurea Molaris GVG mbH & Co.  Ludwigshafen 88,8 88,8 EUR 5 727 1 963 1)

Objekt Berlin Grindelwaldweg KG

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

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

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

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

CommerzLeasing Asset Verwaltungs- Grünwald (München) 100,0 100,0 EUR 23 – 1)+2)

gesellschaft mbH

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

CommerzLeasing Auto GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 282 – 2)

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

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

Hansa Automobil Leasing GmbH & Co. KG Hamburg 100,0 100,0 EUR 296 –4 1)

ComSystems GmbH Düsseldorf 98,0 98,0 EUR –2 564 –246

FABA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 95,0 95,0 EUR –634 –65

NORA Grundstücks-Vermietungsges. mbH & Co. Düsseldorf 95,0 95,0 EUR –765 166
Objekt Lampertheim KG

NORA Grundstücks-Vermietungsges. mbH & Co. Düsseldorf 90,0 90,0 EUR –850 49
Objekte Plön und Preetz KG

NOVELLA Grundstücks-Vermietungs- Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 8 960 – 2)

gesellschaft mbH

SECUNDO Grundstücks-Vermietungs- Düsseldorf 100,0 100,0 EUR 5 811 2 667
gesellschaft mbH

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 EUR 7 589 848 – 2)

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 355 820 11 631 1)

comdirect bank Aktiengesellschaft  Quickborn 79,8 79,8 EUR 591 536 46 748

comdirect private finance AG Quickborn 100,0 100,0 EUR 3 874 – 2)

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn 98,0 98,0 EUR 6 040 572 386 552 1)

AGV Allgemeine Grundstücksverwaltungs- Eschborn 100,0 100,0 EUR 40 – 1)+2)

und Verwertungsgesellschaft mbH

GVG Gesellschaft für Verwertung  Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

von Grundbesitz mbH

IVV Immobilien-Verwaltungs- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

Verwertungsgesellschaft mbH
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Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

CASIA Immobilien-Management GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

FORUM Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –8 239 – 1)+2)

FUTURA Hochhausprojektgesellschaft mbH  Eschborn 100,0 100,0 EUR –1 282 – 1)+2)

UNICA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 43 – 1)+2)

Eurohypo Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

EUROHYPO Europäische Hypothekenbank S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 291 708 31 429 1)

Eurohypo (Japan) Corporation Tokio 100,0 100,0 JPY 3 450 786 –540 786 1)

Eurohypo Systems GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 550 – 1)+2)

Frankfurter Gesellschaft für Vermögens- Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 1)+2)

anlagen mit beschränkter Haftung

FHB Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 1)+2)

FI Pro-City Immobilien GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

G-B-G Verwaltungs- und Verwertungs- Eschborn 100,0 100,0 EUR 312 – 1)+2)

gesellschaft für Grundbesitz mbH

Messestadt Riem „Office am See I” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –2 088 – 1)+2)

Messestadt Riem „Office am See II” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 916 – 1)+2)

Messestadt Riem „Office am See III” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 954 – 1)+2)

Nordboden Immobilien- und  Eschborn 100,0 100,0 EUR 315 – 1)+2)

Handelsgesellschaft mbH

SB-Bauträger GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 55 – 1)+2)

SB Bauträger GmbH & Co.  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 280 0 1)

Urbis Hochhaus-KG

SB Bauträger GmbH & Co.  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 258 0 1)

Urbis Verwaltungs-KG

WESTBODEN-Bau- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 1)+2)

Verwaltungsgesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 1)+2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 1)+2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 57 –1 1)

gr Grundstücks GmbH  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 376 –139 1)

Objekt Corvus & Co. Sossenheim KG

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 34 –24 1)

Wohnbau-Beteiligungsgesellschaft mbH Eschborn 90,0 90,0 EUR 337 –7 1)

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curaçao 100,0 EUR 1 422 348

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington/Delaware 100,0 USD 786 3

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 EUR 1 031 30 1)

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

and Development GmbH

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunal- Luxemburg 75,0 EUR 79 596 15 234
kreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg
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Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

CASIA Immobilien-Management GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

FORUM Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR –8 239 – 1)+2)

FUTURA Hochhausprojektgesellschaft mbH  Eschborn 100,0 100,0 EUR –1 282 – 1)+2)

UNICA Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 43 – 1)+2)

Eurohypo Capital Funding LLC I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding LLC II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding Trust I Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

Eurohypo Capital Funding Trust II Wilmington/Delaware 100,0 100,0 EUR 1 0 1)

EUROHYPO Europäische Hypothekenbank S.A. Luxemburg 100,0 100,0 EUR 291 708 31 429 1)

Eurohypo (Japan) Corporation Tokio 100,0 100,0 JPY 3 450 786 –540 786 1)

Eurohypo Systems GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 550 – 1)+2)

Frankfurter Gesellschaft für Vermögens- Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 1)+2)

anlagen mit beschränkter Haftung

FHB Immobilienprojekte GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 52 – 1)+2)

FI Pro-City Immobilien GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 26 – 1)+2)

G-B-G Verwaltungs- und Verwertungs- Eschborn 100,0 100,0 EUR 312 – 1)+2)

gesellschaft für Grundbesitz mbH

Messestadt Riem „Office am See I” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –2 088 – 1)+2)

Messestadt Riem „Office am See II” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 916 – 1)+2)

Messestadt Riem „Office am See III” GmbH Eschborn 94,0 94,0 EUR –1 954 – 1)+2)

Nordboden Immobilien- und  Eschborn 100,0 100,0 EUR 315 – 1)+2)

Handelsgesellschaft mbH

SB-Bauträger GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 55 – 1)+2)

SB Bauträger GmbH & Co.  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 280 0 1)

Urbis Hochhaus-KG

SB Bauträger GmbH & Co.  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 258 0 1)

Urbis Verwaltungs-KG

WESTBODEN-Bau- und Eschborn 100,0 100,0 EUR 55 – 1)+2)

Verwaltungsgesellschaft mbH

Westend Grundstücksgesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 260 – 1)+2)

G-G-B Gebäude- und Grundbesitz GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 256 – 1)+2)

gr Grundstücks GmbH Objekt Corvus Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 57 –1 1)

gr Grundstücks GmbH  Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 376 –139 1)

Objekt Corvus & Co. Sossenheim KG

Property Invest GmbH Eschborn 100,0 100,0 EUR 34 –24 1)

Wohnbau-Beteiligungsgesellschaft mbH Eschborn 90,0 90,0 EUR 337 –7 1)

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curaçao 100,0 EUR 1 422 348

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington/Delaware 100,0 USD 786 3

CommerzFactoring GmbH Mainz 50,1 EUR 1 031 30 1)

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

and Development GmbH

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunal- Luxemburg 75,0 EUR 79 596 15 234
kreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg

A N T E I L S B E S I T Z 7

Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

1.1  In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Gracechurch TL Ltd. London 100,0 EUR 777 5

Hibernia Alpha Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 EUR 80 066 35 1)

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 85,0 EUR 51 239 7

Hibernia Gamma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 EUR 169 421 6 391

Hypothekenbank in Essen AG Essen 51,0 EUR 845 451 96 794

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.  Düsseldorf 100,0 100,0 EUR –7 135 –1 986
KölnTurm MediaPark KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 19 250 1 873
mbH&Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 1 691 297
mbH&Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 11 000 1 681
mbH&Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 19 028 2 571
mbH&Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 29 099 2 528
mbH&Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 EUR 15 466 1 793
mbH&Co., Objekt Venus KG

pdv.com Beratungs-GmbH Bremen 100,0 EUR 1 425 140 1)

P.T. Bank Finconesia Jakarta 51,0 IDR 226 660 820 14 011 582

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

Stampen S.A. Brüssel 99,4 EUR 11 348 100

South East Asia Properties Limited London 100,0 GBP 18 019 –614 1)

Real Estate Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 53 201 –2 143

Lanesborough Limited Bermuda 55,7 55,7 USD 75 –1 045

NALF Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 28 672 37

The New Asian Property Fund Limited Bermuda 100,0 100,0 USD 41 130 –2 029
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8 A N T E I L S B E S I T Z

1. Verbundene Unternehmen

1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

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

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

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

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

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

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

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

ACARINA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACCORIA Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

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

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

ACRONA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

AFINA, Bufete de Socios Financieros S.A. Madrid 99,4

AFÖG Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 94,2 94,2

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

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

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

AGOR Immobilienverwaltungs-GmbH & Co. KG Köln 94,0 94,0

AGREGATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Haan 100,0 100,0

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

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

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

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

ALACRITAS Verwaltungs- und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

ALIBORA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALIDA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

ALTINUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0
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1. Verbundene Unternehmen

1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

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

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

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

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

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

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

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

ACARINA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ACCORIA Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

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

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

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

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

ACRONA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

AFINA, Bufete de Socios Financieros S.A. Madrid 99,4

AFÖG Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 94,2 94,2

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

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

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

AGOR Immobilienverwaltungs-GmbH & Co. KG Köln 94,0 94,0

AGREGATA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Haan 100,0 100,0

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

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

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

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

ALACRITAS Verwaltungs- und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

ALIBORA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ALIDA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

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

A N T E I L S B E S I T Z 9

ALUBRA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

AMITEA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

AMITICULA Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekte Solar KG

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

AMUNDA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

AREBA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

ARISA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ARVINA Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

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

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

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

ASKANZA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 94,4 94,4
Objekt Lüdenscheid KG

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

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

ASSENTO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASSUNTA Managementgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ASTRELLA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

ASTUTIA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 2)

ATERNA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

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

ATUNO Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVANCIA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

AVARICA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 93,2 93,2
Objekt Münchberg KG

AVENDO Beteiligungsgesellschaft mbH Sindelfingen 100,0 100,0

BACUL Immobiliengesellschaft mbH Eschborn 100,0 100,0

1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

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

BELUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

BRE Corporate Finance SA Warschau 100,0 100,0

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

BRE Wealth Management SA*) Warschau 100,0 100,0

BRE.locum Sp. z o.o. Lódz 80,0 80,0

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

CAP Kiel-Betriebs GmbH Kiel 51,0 51,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0

CCR Courtage Paris 100,0 100,0

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

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

CGG Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG Canada GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG France GmbH i.Gr. Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

Chevrillon Philippe Assurance Paris 100,0 100,0

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

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

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

Commerz Export Finance Ltd. London 100,0

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

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

Commerz Management Services Ltd. Dublin 100,0

Commerz Nominees Ltd. London 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0

*) Umfirmiert: aus „Skarbiec Investment Management SA” wurde „BRE Wealth Management SA”
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

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

BELUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

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

BRE Corporate Finance SA Warschau 100,0 100,0

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

BRE Wealth Management SA*) Warschau 100,0 100,0

BRE.locum Sp. z o.o. Lódz 80,0 80,0

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

CAP Kiel-Betriebs GmbH Kiel 51,0 51,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0

CCR Courtage Paris 100,0 100,0

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

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

CGG Benelux GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG Canada GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGG France GmbH i.Gr. Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

Chevrillon Philippe Assurance Paris 100,0 100,0

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

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

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

Commerz Export Finance Ltd. London 100,0

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

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

Commerz Management Services Ltd. Dublin 100,0

Commerz Nominees Ltd. London 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0

*) Umfirmiert: aus „Skarbiec Investment Management SA” wurde „BRE Wealth Management SA”
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

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

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

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

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

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

CommerzKommunalbau GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzLeasing Ceska republika s.r.o. Prag 100,0 100,0

CommerzLeasing Direkt GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 2)

CommerzLeasing GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzLeasing Nederland B.V. Capelle a/d Ijssel 100,0 100,0

CommerzLeasing und Immobilien Vertrieb GmbH Düsseldorf 100,0 100,0

CommerzProjektconsult GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 2)

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main 100,0

CSK Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Czwarty Polski Fundusz Rozwoju Sp. z o.o. Krakau 100,0 100,0

Delphi I Eurohypo LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

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

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

dozent.it Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Dritte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

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

EHY Securities (USA), LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

EHY Sub Asset LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

emFinanse Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Erste StorCom AG Frankfurt am Main 100,0

Essen Hyp Immobilien GmbH Essen 100,0 100,0

EuREAM GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

Eurohypo Investment Banking Limited London 100,0 100,0

Eurohypo Nominees 1 Limited London 100,0 100,0

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

Fernwärmenetz Leipzig GmbH Leipzig 100,0 100,0

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

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

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

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

FRAST Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

Frega Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Garbary Sp. z o.o. Poznan 100,0 100,0
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

Global Entertainment Productions GmbH & Co Cinema KG     Potsdam 100,0 100,0

Goldkey Investimentos Immobiliarios LDA Lissabon 100,0 100,0

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0

Grundstücks- und Vermögensverwaltungsgesellschaft Geretsried mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Alpha mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Beta mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

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

HDW Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Hildegund Ltd. London 100,0

Houston Main GP, LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

HVI Handels- und Verwertungsgesellschaft für Immobilien mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Immobilien Expertise GmbH Essen 100,0 100,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH Leipzig 75,0 75,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH & Co. Leipzig 75,0 75,0
Projektentwicklungs-KG i. L.

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

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Dr. Gubelt & Co. Objekt Jena KG Düsseldorf 100,0 100,0

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

Immobilienverwaltungsgesellschaft Altwismar mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0

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

KENSTONE GmbH Eschborn 100,0 100,0

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

Laurea Molaris Grundstücksvermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekte Solar KG

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

Mädler-Passage Leipzig Grundstück Verwaltung GmbH Leipzig 88,0

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

MFP Major Film Productions GmbH & Co. Erste KG Grünwald (München) 100,0 100,0

MZ Sp. z o.o. Krakau 100,0 100,0

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

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUCULA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

Global Entertainment Productions GmbH & Co Cinema KG     Potsdam 100,0 100,0

Goldkey Investimentos Immobiliarios LDA Lissabon 100,0 100,0

Grundbesitzgesellschaft Berlin Rungestr. 22-24 mbH Essen 94,0 94,0

Grundstücks- und Vermögensverwaltungsgesellschaft Geretsried mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Alpha mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Beta mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

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

HDW Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Hildegund Ltd. London 100,0

Houston Main GP, LLC Wilmington/Delaware 100,0 100,0

HVI Handels- und Verwertungsgesellschaft für Immobilien mbH Düsseldorf 94,0 94,0

Immobilien Expertise GmbH Essen 100,0 100,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH Leipzig 75,0 75,0

Immobiliengesellschaft Markt Leipzig GmbH & Co. Leipzig 75,0 75,0
Projektentwicklungs-KG i. L.

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

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Dr. Gubelt & Co. Objekt Jena KG Düsseldorf 100,0 100,0

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

Immobilienverwaltungsgesellschaft Altwismar mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH Berlin 100,0

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

KENSTONE GmbH Eschborn 100,0 100,0

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

Laurea Molaris Grundstücksvermietungsgesellschaft mbH Ludwigshafen 94,0 94,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

LUGO Photovoltaik-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekte Solar KG

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

Mädler-Passage Leipzig Grundstück Verwaltung GmbH Leipzig 88,0

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

MFP Major Film Productions GmbH & Co. Erste KG Grünwald (München) 100,0 100,0

MZ Sp. z o.o. Krakau 100,0 100,0

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

NASTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUCULA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAULUMO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUMOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

NAUPEUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURANTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAURATA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUSOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTARO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTESSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTLUS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTORIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAUTUGO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVALIS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIBOLA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. Hamburg 100,0 100,0
MS „Martinique” KG

NAVIBOTO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGA Flottenbeteiligung GmbH & Co. ATLANTIK KG Hamburg 100,0 100,0

NAVIGA Schiffsbeteiligung GmbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGATO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIGOLO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVILO Vermietungsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVINA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIPOS Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVIRENA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVISTA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

NAVITA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITARIA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITONI Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. MS „Monaco” KG Hamburg 100,0 100,0

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NAVITOSA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH & Co. Hamburg 100,0 100,0
MS „Montpellier” KG

NAVITURA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTANA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTILA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTORA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUGA Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

NEPTUNO Schiffsbetriebsgesellschaft mbH Hamburg 100,0 100,0

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

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekt Hamme KG

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekt Wiemelhausen KG

F-4�5

Anteilsbesitzliste .2006 Anteilsbesitzliste .2006



14 A N T E I L S B E S I T Z

Neuma Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 69,0

NIDUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

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

NOSCO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Mainz 100,0 100,0

NOTITIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Berlin 100,0 100,0

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

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

NURUS Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ORBITA Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

ORNAS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Düsseldorf 100,0 100,0

ORSUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH i. L. Berlin 100,0 100,0

OSKAR Medienbeteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

PAREO Kraftwerk-Beteiligungsgesellschaft mbH Leipzig 100,0 100,0

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

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

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

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

RECTOR Beteiligungsgesellschaft mbH Leipzig 100,0 100,0

RECURSA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

REFUGIUM Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 100,0 100,0

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

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

RESIDO Flugzeug-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIMA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

RIPA Medien-Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

ROSARIA  Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 94,0 94,0
Objekt CAP Kiel KG 

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

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

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 94,0 94,0
Objekt Kreilinger KG

ROSEA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0
Objekt Veldhoven KG

ROSINTA Grundstücks-Vermietungsgesellschat mbH Düsseldorf 100,0 100,0

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

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

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

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

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

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 75,0

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar
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1.2 Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen5)

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

TIGNARIS Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Ostfildern KG Düsseldorf 94,9 94,9

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH Essen 100,0 100,0

Transfactor Slovakia AS Bratislava 100,0 100,0

TRANSFERIA Managementgesellschaft mbH Dortmund 100,0 100,0

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

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

Vierte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Bad Soden am Taunus 100,0

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

Wijkertunnel Beheer III  B.V. Amsterdam 100,0

Winning Partners Limited Hongkong 100,0

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

Zweite Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Zweite Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 2)
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2. Assoziierte Unternehmen

2.1  In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen

Name Sitz Kapitalanteil in % Eigen- Jahres-
ins- davon kapital ergebnis

gesamt mittelbar Tsd Tsd

Alon Technology Ventures Limited British Virgin Islands 40,1 40,1 EUR 7 507 –3 386

Capital Investment Trust Corporation Taipeh/Taiwan 24,0 4,8 TWD 1 940 662 420 560

Commerz Unternehmensbeteiligungs- Frankfurt am Main 40,0 EUR 111 658 5 697
Aktiengesellschaft

COMUNITHY Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9 EUR –7 743 1 037

Delphi I LLC Wilmington/Delaware 33,3 33,3 EUR 60 455 –88 701 1)

Deutsche Schiffsbank Aktiengesellschaft Bremen/Hamburg 40,0 40,0 EUR 551 787 52 408

Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V. Amsterdam 33,3 33,3 EUR 3 827 –449 1)

ILV Immobilien-Leasing Verwaltungs- Düsseldorf 50,0 47,0 EUR 29 775 1 642
gesellschaft Düsseldorf mbH

Prospect Poland UK, L.P. St. Helier/Jersey 39,5 1,6 USD 1 437 271

Reederei MS „E.R. INDIA” Beteiligungsgesellschaft Hamburg 26,1 26,1 EUR 13 605 368
mbH & Co.KG

Servicing Advisors Deutschland GmbH Frankfurt am Main 50,0 50,0 EUR 5 502 1 207 1)

Urbanitas Grundbesitzgesellschaft mbH Berlin 50,0 50,0 EUR –9 390 0 1)

2. Assoziierte Unternehmen

2.2  Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen

121 KHS Limited London 49,9 49,9

Ampton BV Amsterdam 50,0 50,0

APERA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

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

ASTIRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0

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

Bonitos Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 50,0

BONUS Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 30,0 30,0

C&W Projektentwicklungsgesellschaft mbH Düsseldorf 49,9 49,9

Commerz GOA Realty Associates, LLC Atlanta 49,0 49,0

Commerz GOA Realty Management, LLC Atlanta 49,0 49,0

Commerz GOA Realty Management I, LLC Atlanta 49,0 49,0

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

Commerz Realty Associates GP V, LLC Wilmington/Delaware 47,6 47,6

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

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar
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Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar
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2.2  Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen

Compania de Factoring S.A. Bukarest 50,0 50,0

COMPAT Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9

Delphi Immobilien I GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

Delphi Immobilien II GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

Delphi Immobilien III GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

Delphi Immobilien IV GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

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

Eurohypo Asset Management Ltd. London 50,0 50,0

FOSSUM Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 24,8 24,8

FUGA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 47,0 47,0

FUNGOR Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 43,6 43,6

GbR BLB + GVG mbH Ludwigshafen am Rhein 42,0 42,0

Gesellschaft für Kreditsicherung mbH Berlin 26,7

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

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

GRADARA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMEDA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRAMINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

Gramoldina Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

GRANOS Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRATNOMA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GREMBERTA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRETANA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRISLEVA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROSINA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GROTTERIA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUMOSA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

GRUNATA Vermietungsgesellschaft mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Objekt 12 GmbH Düsseldorf 47,0 47,0

GZ Verwaltungsgesellschaft für Transportmittel GmbH München 50,0 50,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Eindhoven B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

Immobilien-Vermietungsgesellschaft Objekt Stopera B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

IWP International West Pictures Zweite Verwaltungs GmbH Köln 50,0 50,0

Kapelaansdijk I BV. Amsterdam 25,0 25,0

Koppelenweg I BV Hoevelaken 33,3 33,3

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

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

MAHO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 47,0 47,0
Krs. Dahme-Spreewald

MARIUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 21,0 21,0
Objekt Hannover KG

MINERVA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 21,0 21,0
Objekt Radolfzell KG

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar
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2.2  Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz bewertete assoziierte Unternehmen

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

Mobilien Vermietungsgesellschaft Nederland B.V. Capelle a/d Ijssel 30,0 30,0

MOLCASA Vermietungsgesellschaft Objekt Smart mbH Grünwald (München) 50,0 50,0

MOLGRADO Vermietungsgesellschaft Objekt Göttingen Grünwald (München) 50,0 50,0
und Oldenburg mbH

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

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

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

Objekt Düsseldorf Hohe Straße KG

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

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

Objekt Halle Markt 11 KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Halle Riegel KG Düsseldorf 98,5 3)

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

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

MOLSURA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

Montrada GmbH Bad Vilbel 50,0

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

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Fellbach OHG

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

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

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 50,0 50,0
Krs. Dahme-Spreewald

ProCredit Bank S.A. Bukarest 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Baden-Airpark KG

S.E.A. Hotels Investment AB Danderyd 50,0 50,0

SOMENTEC Software AG Langen 35,7 35,7

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

Xtrade SA Warschau 24,9 24,9
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MOLGRADO Vermietungsgesellschaft Objekt Göttingen Grünwald (München) 50,0 50,0
und Oldenburg mbH

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

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

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

Objekt Düsseldorf Hohe Straße KG

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

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

Objekt Halle Markt 11 KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Halle Riegel KG Düsseldorf 98,5 3)

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

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

MOLSURA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 50,0 50,0

Montrada GmbH Bad Vilbel 50,0

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

NESTOR Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Fellbach OHG

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

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

ORNATUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Schönefeld 50,0 50,0
Krs. Dahme-Spreewald

ProCredit Bank S.A. Bukarest 21,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0

PRUNA Betreiber GmbH Grünwald (München) 49,0 49,0

Registra Securita Trust GmbH Frankfurt am Main 33,0 33,0

ROSARIA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 50,0 50,0
Objekt Baden-Airpark KG

S.E.A. Hotels Investment AB Danderyd 50,0 50,0

SOMENTEC Software AG Langen 35,7 35,7

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

Xtrade SA Warschau 24,9 24,9

A N T E I L S B E S I T Z 19

Name Sitz /Sitz der Verwal- Kapitalanteil Eigenkapital

tungsgesellschaft in % Tsd

Al Shorouq 1 Limited St. Helier/Jersey 0,00 GBP 51

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier/Jersey 0,00 EUR –991

CoCo Finance 2006-1 plc Dublin 0,00 EUR 40 1)

Comas Strategy Fund Limited Grand Cayman 0,00 USD 0

Four Winds Funding Corporation Wilmington/Delaware 0,00 USD 8 571

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 EUR 8

Kaiserplatz Gesellschaften: 0,00 EUR 5 633

Asset Securitisation Programme for Dublin 1)

Insured Receivables Ltd. (ASPIRE) 

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington/Delaware

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 2 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 3 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 4 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 9 Limited St. Helier/Jersey

Kaiserplatz Purchaser No. 14 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 15 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 16 Limited St. Helier/Jersey 1)

MidCABS Limited St. Helier/Jersey

KP CoCo Funding No. 1 Limited St. Helier/Jersey 1)

Mainz Holdings Limited   St. Helier/Jersey

Sword Funding No. 1 Limited St. Helier/Jersey

KP Semper No. 1 Ltd. St. Helier/Jersey 0,00 EUR 23 1)

KREATIV 1 Limited St. Helier/Jersey 0,00 EUR –95

Plymouth Capital Limited St. Helier/Jersey 0,00 EUR 0

Portland Capital Limited St. Helier/Jersey 0,00 GBP 0

Ryder Square Limited St. Helier/Jersey 0,00 GBP 163

Shannon Capital plc Dublin 0,00 EUR 1 182

Times Square Funding Financials LLC New York 0,00 EUR 20 1)

TS Co. mit One GmbH Frankfurt am Main 0,00 EUR 25 1)

3. Zweckgesellschaften und Spezialfonds

3.1 In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften
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Name Sitz /Sitz der Anteil des Investors Fonds-

Verwaltungs- am Fonds volumen

gesellschaft in % Tsd

Activest Grugafonds München 100,00 EUR 108 455

CDBS-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 104 751

CDBS-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 95 104

CDBS-Cofonds III Frankfurt am Main 100,00 EUR 100 519

CDBS-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,00 EUR 90 810

OP-Fonds CDBS V Köln 100,00 EUR 90 643

CICO-Fonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 219 109

Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge Luxemburg 100,00 EUR 62 779

DBI-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 EUR 119 378

DBI-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 089

DBI-Fonds HIE 3 Frankfurt am Main 100,00 EUR 112 986

DEGEF-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 EUR 121 677

DEGEF-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 EUR 102 025

DEVIF-Fonds Nr. 533 Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 602

DEVIF-Fonds Nr. 606 Frankfurt am Main 100,00 EUR 112 499

HIE-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 117 622

HIE-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 121 179

HIE-Cofonds III-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 923

HIE-Cofonds IV-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 727

HIE-Cofonds V-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 933

HIE-Cofonds VI Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 789 1)

HIE-Cofonds VII Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 745 1)

HIE-Cofonds VIII Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 813 1)

3. Zweckgesellschaften und Spezialfonds

3.2  In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Spezialfonds
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Name Sitz /Sitz der Anteil des Investors Fonds-

Verwaltungs- am Fonds volumen

gesellschaft in % Tsd

Activest Grugafonds München 100,00 EUR 108 455

CDBS-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 104 751

CDBS-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 95 104

CDBS-Cofonds III Frankfurt am Main 100,00 EUR 100 519

CDBS-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,00 EUR 90 810

OP-Fonds CDBS V Köln 100,00 EUR 90 643

CICO-Fonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 219 109

Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge Luxemburg 100,00 EUR 62 779

DBI-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 EUR 119 378

DBI-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 089

DBI-Fonds HIE 3 Frankfurt am Main 100,00 EUR 112 986

DEGEF-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 EUR 121 677

DEGEF-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 EUR 102 025

DEVIF-Fonds Nr. 533 Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 602

DEVIF-Fonds Nr. 606 Frankfurt am Main 100,00 EUR 112 499

HIE-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 EUR 117 622

HIE-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 EUR 121 179

HIE-Cofonds III-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 923

HIE-Cofonds IV-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 727

HIE-Cofonds V-N Frankfurt am Main 100,00 EUR 113 933

HIE-Cofonds VI Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 789 1)

HIE-Cofonds VII Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 745 1)

HIE-Cofonds VIII Frankfurt am Main 100,00 EUR 99 813 1)

3. Zweckgesellschaften und Spezialfonds

3.2  In den Konzernabschluss gemäß IAS 27 / SIC 12 einbezogene Spezialfonds

A N T E I L S B E S I T Z 21

1) Im Geschäftsjahr erstmals in den Konzernabschluss einbezogen

2) Ergebnisabführungsvertrag

3) Stimmrechtsanteile unter 50%

4) Stimmrechtsanteile über 50%

5) Die Angaben gemäß § 285 Nr.11a HGB sind wegen untergeordneter Bedeutung nach § 286 Abs. 3 Nr.1 HGB unterblieben.

Devisenkurse für 1 Euro zum 31. Dezember 2006:

Großbritannien GBP 0,67150

Hongkong HKD 10,24090

Indonesien IDR 11 844,44000

Japan JPY 156,93000

Polen PLN 3,83100

Russland RUB 34,68000

Schweiz CHF 1,60690

Singapur SGD 2,02020

Taiwan TWD 42,88000

Tschechische Republik CZK 27,48500

Ungarn HUF 251,77000

USA USD 1,31700

4. Beteiligungen an großen Kapitalgesellschaften, bei denen die Beteiligung 5% der Stimmrechte überschreitet

Anmerkungen und Erläuterungen

Name Sitz Kapitalanteil in %
ins- davon

gesamt mittelbar

ConCardis GmbH Frankfurt am Main 6,0

EURO Kartensysteme GmbH Frankfurt am Main 6,0

Linde Aktiengesellschaft Wiesbaden 9,7 9,7

SAO „Promsvyazbank” Moskau 15,3 15,3
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Gewinn- und Verlustrechnung der Commerzbank Aktiengesellschaft vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008

in Mio € 2008 2007

Zinserträge aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschäften 11 246 10 443
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 1 652 1 467

12 898 11 910
Zinsaufwendungen –10 346 –9 718

2 552 2 192

Laufende Erträge aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 595 594
b) Beteiligungen 37 31
c) Anteilen an verbundenen Unternehmen 27 30

659 655

Erträge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabführungs-
oder Teilgewinnabführungsverträgen 153 935

Provisionserträge 2 150 2 175
Provisionsaufwendungen –394 –265

1 756 1 910

Nettoaufwand aus Finanzgeschäften –344 212

Sonstige betriebliche Erträge 242 320

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand

aa) Löhne und Gehälter –1 501 –1 849
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen für

Altersversorgung und für Unterstützung –431 –422
darunter: für Altersversorgung –205 (–186)

–1 932 –2 271
b) andere Verwaltungsaufwendungen –1 471 –1 335

–3 403 –3 606

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen –126 –167

Sonstige betriebliche Aufwendungen –237 –252

Erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflösung
von Rückstellungen im Kreditgeschäft 1 031 –1 720

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermögen behandelte Wertpapiere –1 074 359

Aufwendungen aus Verlustübernahme –2 380 –12

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit –1 171 826

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag –34 –165
Sonstige Steuern 1 –4

–33 –169

Jahresfehlbetrag –1 204 657

Entnahmen aus Gewinnrücklagen
b) aus der Rücklage für eigene Anteile –1 –36
d) aus anderen Gewinnrücklagen –1 204 –

–1 205 –36

Einstellungen in Gewinnrücklagen
b) in die Rücklage für eigene Anteile – –
d) in andere Gewinnrücklagen 1 36

1 36

Bilanzgewinn – 657
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Bilanz der Commerzbank Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2008

Aktivseite | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Barreserve

a) Kassenbestand 821 861
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 226 2 616

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 3 909 (2 544)

5 047 3 477

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind

Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen
sowie ähnliche Schuldtitel öffentlicher Stellen 281 72
darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar 0 (–)

281 72

Forderungen an Kreditinstitute

a) täglich fällig 11 400 18 880
b) andere Forderungen 109 964 80 646

121 364 99 526

Forderungen an Kunden

darunter: durch Grundpfandrechte gesichert 16 052 (18 171)
Kommunalkredite 5 745 (5 886)

128 905 118 784

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere
aa) von öffentlichen Emittenten 24 8

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 24 (3)

ab) von anderen Emittenten 7 426 7 450 1 274
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 5 016 (1)

1 282
b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von öffentlichen Emittenten 4 942 7 666
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 4 735 (5 016)

bb) von anderen Emittenten 45 896 50 838 28 376
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 31 478 (13 912)

36 042
c) eigene Schuldverschreibungen 27 119 21 611

Nennbetrag 27 215 Mio €

85 407 58 935

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5 750 11 212

Beteiligungen 538 760
darunter: an Kreditinstituten 54 (43)

an Finanzdienstleistungsinstituten 3 (0)

Anteile an verbundenen Unternehmen 12 832 13 131

darunter: an Kreditinstituten 226 (790)
an Finanzdienstleistungsinstituten 66 (0)

Treuhandvermögen 63 79

darunter: Treuhandkredite 10 (25)

Immaterielle Anlagewerte 41 44

Sachanlagen 374 434

Eigene Aktien rechnerischer Wert: 0 Mio € 0 1

Sonstige Vermögensgegenstände 21 166 14 521

Rechnungsabgrenzungsposten
a) Unterschiedsbetrag gem. § 250 Abs. 3 HGB 133 105
b) sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 4 532 3 460

4 665 3 565

Summe der Aktiva 386 433 324 541
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Bilanz der Commerzbank Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2008

Aktivseite | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Barreserve

a) Kassenbestand 821 861
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 226 2 616

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 3 909 (2 544)

5 047 3 477

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind

Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen
sowie ähnliche Schuldtitel öffentlicher Stellen 281 72
darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar 0 (–)

281 72

Forderungen an Kreditinstitute

a) täglich fällig 11 400 18 880
b) andere Forderungen 109 964 80 646

121 364 99 526

Forderungen an Kunden

darunter: durch Grundpfandrechte gesichert 16 052 (18 171)
Kommunalkredite 5 745 (5 886)

128 905 118 784

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere
aa) von öffentlichen Emittenten 24 8

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 24 (3)

ab) von anderen Emittenten 7 426 7 450 1 274
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 5 016 (1)

1 282
b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von öffentlichen Emittenten 4 942 7 666
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 4 735 (5 016)

bb) von anderen Emittenten 45 896 50 838 28 376
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 31 478 (13 912)

36 042
c) eigene Schuldverschreibungen 27 119 21 611

Nennbetrag 27 215 Mio €

85 407 58 935

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5 750 11 212

Beteiligungen 538 760
darunter: an Kreditinstituten 54 (43)

an Finanzdienstleistungsinstituten 3 (0)

Anteile an verbundenen Unternehmen 12 832 13 131

darunter: an Kreditinstituten 226 (790)
an Finanzdienstleistungsinstituten 66 (0)

Treuhandvermögen 63 79

darunter: Treuhandkredite 10 (25)

Immaterielle Anlagewerte 41 44

Sachanlagen 374 434

Eigene Aktien rechnerischer Wert: 0 Mio € 0 1

Sonstige Vermögensgegenstände 21 166 14 521

Rechnungsabgrenzungsposten
a) Unterschiedsbetrag gem. § 250 Abs. 3 HGB 133 105
b) sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 4 532 3 460

4 665 3 565

Summe der Aktiva 386 433 324 541
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Passivseite | in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
a) täglich fällig 30 428 30 962
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 105 125 79 907

135 553 110 869
Verbindlichkeiten gegenüber Kunden
a) Spareinlagen

aa) mit vereinbarter Kündigungsfrist von drei Monaten 7 613 8 939
ab) mit vereinbarter Kündigungsfrist von mehr als drei Monaten 346 418

7 959 9 357

b) andere Verbindlichkeiten
ba) täglich fällig 44 584 44 049
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 87 363 60 388

131 947 104 437
139 906 113 794

Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 44 096 47 036
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 14 601 9 952

58 697 56 988
darunter:
ba) Geldmarktpapiere 14 576 (9 941)
bb) eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 24 (10)

Treuhandverbindlichkeiten 63 79
darunter: Treuhandkredite 10 (25)

Sonstige Verbindlichkeiten 15 544 14 892
Rechnungsabgrenzungsposten
a) Unterschiedsbetrag gem. § 340e Abs. 2 HGB 224 52
b) sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 3 922 2 921

4 146 2 973
Rückstellungen
a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 1 479 1 421
b) Steuerrückstellungen 362 442
c) andere Rückstellungen 1 669 1 858

3 510 3 721
Nachrangige Verbindlichkeiten 9 472 9 133
Genussrechtskapital 934 934
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 539 (256)

Fonds für allgemeine Bankrisiken 705 705
Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital

aa) Grundkapital 1 879 1 709
(bedingtes Kapital 832 Mio €)

ab) Einlagen stiller Gesellschafter 8 200
10 079

b) Kapitalrücklage 6 867 5 926
c) Gewinnrücklagen

ca) gesetzliche Rücklage 3 3
cb) Rücklage für eigene Anteile 0 1
cc) andere Gewinnrücklagen 954 2 157

957 2 161
d) Bilanzgewinn – 657

17 903 10 453
Summe der Passiva 386 433 324 541

1. Eventualverbindlichkeiten
a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 2 1

b) Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 29 589 25 616
(im Übrigen siehe Nr. 29) 29 591 25 617

2. Andere Verpflichtungen
c) Unwiderrufliche Kreditzusagen 47 783 35 474

47 783 35 474
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Anhang
Allgemeine Angaben

(1) Grundlagen der Rechnungslegung

Der Jahresabschluss der Commerzbank Aktiengesellschaft
zum 31. Dezember 2008 ist in Übereinstimmung mit den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) in Verbin-
dung mit der Verordnung über die Rechnungslegung der
Kreditinstitute (RechKredV) und unter Beachtung der
aktienrechtlichen Regelungen (AktG) aufgestellt worden.

Der Jahresabschluss besteht aus Gewinn- und Verlust-
rechnung, Bilanz sowie Anhang. Darüber hinaus wurde
nach § 289 HGB ein Lagebericht aufgestellt, der auf den
Seiten 4 bis 50 abgedruckt ist.

Alle Beträge sind, soweit nicht gesondert darauf hin-
gewiesen wird, in Mio Euro angegeben. Aus rechentech-
nischen Gründen können in den Tabellen Rundungsdiffe-
renzen in Höhe von ± einer Einheit auftreten.

(2) Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Barreserve ist zu Nennbeträgen bilanziert.
Schuldtitel öffentlicher Stellen sind mit dem abgezinsten

Wert angesetzt worden.
Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kun-

den sind grundsätzlich zu Nennwerten ausgewiesen, gebil-
dete Wertberichtigungen wurden abgesetzt. Unterschieds-
beträge zwischen Anschaffungskosten und Nennbetrag,
denen Zinscharakter zukommt, werden in die Rechnungs-
abgrenzungsposten eingestellt und über die Laufzeit ratier-
lich erfolgswirksam im Zinsergebnis berücksichtigt.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere beziehungsweise Aktien und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere sowie Lieferverpflichtungen aus Wert-
papierleerverkäufen des Handelsbestands und Forderungen
an Kreditinstitute und Kunden, die dem Handelsbestand zu-
geordnet sind, werden im Rahmen einer Portfoliobetrach-
tung bewertet. Wertpapiere der Liquiditätsreserve werden
nach den Vorschriften für das Umlaufvermögen unter Beach-
tung des strengen Niederstwertprinzips mit dem niedrigeren
Wert aus Anschaffungskosten und beizulegendem Wert
bilanziert. Wertpapiere des Finanzanlagevermögens werden
nach dem gemilderten Niederstwertprinzip behandelt.

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen
sind gemäß den für das Anlagevermögen geltenden Regelun-
gen zu Anschaffungskosten bilanziert. Bei voraussichtlich

dauerhaften Wertminderungen haben wir entsprechende
außerplanmäßige Abschreibungen vorgenommen. Sofern
die Gründe, die zu einer Abschreibung geführt haben, nicht
mehr bestehen, nehmen wir eine Zuschreibung bis maximal
zur Höhe der Anschaffungskosten vor.

Aufwendungen und Erträge (Wertaufholungen) weisen
wir saldiert aus – sofern es sich um Handelsbestände han-
delt – im Nettoaufwand aus Finanzgeschäften und im Fall
von Liquiditätsbeständen in der Position Abschreibungen
und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte
Wertpapiere sowie Zuführungen zu Rückstellungen im Kre-
ditgeschäft.

Wertpapierleihgeschäfte werden nach den für echte Pen-
sionsgeschäfte geltenden Grundsätzen des § 340 b Abs. 2
HGB ausgewiesen. Hiernach bleiben verliehene Wertpapiere
weiterhin bilanziert, während entliehene Papiere nicht in
der Bilanz ausgewiesen werden.

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten, und soweit abnutzbar, gemindert um planmäßige
Abschreibungen ausgewiesen. Bei den zugrunde liegenden
Nutzungsdauern und Abschreibungssätzen orientieren wir
uns an den von der Finanzverwaltung veröffentlichten Tabel-
len. Bei Vorliegen einer dauerhaften Wertminderung erfolgt
eine außerplanmäßige Abschreibung. Geringwertige Wirt-
schaftsgüter werden nach den jeweiligen lokalen steuer-
lichen Vereinfachungsregelungen bilanziert.

Von dem Wahlrecht, einen Steuerabgrenzungsposten
nach § 274 Abs. 2 HGB anzusetzen, haben wir zum 31.
Dezember 2008 keinen Gebrauch gemacht.

Verbindlichkeiten weisen wir mit den Rückzahlungs-
beträgen aus. Unterschiedsbeträge zwischen Rückzahlungs-
und Auszahlungsbetrag werden als Rechnungsabgren-
zungsposten bilanziert und zeitanteilig erfolgswirksam auf-
gelöst. Langfristige, abgezinst aufgenommene Verbindlich-
keiten (Zero-Bonds) setzen wir mit dem Barwert an.

Pensionsrückstellungen werden nach versicherungs-
mathematischen Grundsätzen unter Verwendung eines
Rechnungszinsfußes von 6% in Höhe des steuerlich zuläs-
sigen Teilwerts auf der Grundlage der Heubeck-Richttafeln
2005 G gebildet. Für die Bewertung von Vorruhestands-
und Altersteilzeitverpflichtungen greifen wir auf steuerlich
zulässige Verfahren zurück. Rückstellungen für Steuern und
andere Rückstellungen werden nach Maßgabe vernünftiger
kaufmännischer Beurteilung angesetzt. Rückstellungen für
drohende Verluste aus schwebenden Geschäften sind in der
Handelsbilanz gebildet worden.
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Anhang
Allgemeine Angaben

(1) Grundlagen der Rechnungslegung
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Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere beziehungsweise Aktien und andere nicht festver-
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eine außerplanmäßige Abschreibung. Geringwertige Wirt-
schaftsgüter werden nach den jeweiligen lokalen steuer-
lichen Vereinfachungsregelungen bilanziert.
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Dezember 2008 keinen Gebrauch gemacht.

Verbindlichkeiten weisen wir mit den Rückzahlungs-
beträgen aus. Unterschiedsbeträge zwischen Rückzahlungs-
und Auszahlungsbetrag werden als Rechnungsabgren-
zungsposten bilanziert und zeitanteilig erfolgswirksam auf-
gelöst. Langfristige, abgezinst aufgenommene Verbindlich-
keiten (Zero-Bonds) setzen wir mit dem Barwert an.

Pensionsrückstellungen werden nach versicherungs-
mathematischen Grundsätzen unter Verwendung eines
Rechnungszinsfußes von 6% in Höhe des steuerlich zuläs-
sigen Teilwerts auf der Grundlage der Heubeck-Richttafeln
2005 G gebildet. Für die Bewertung von Vorruhestands-
und Altersteilzeitverpflichtungen greifen wir auf steuerlich
zulässige Verfahren zurück. Rückstellungen für Steuern und
andere Rückstellungen werden nach Maßgabe vernünftiger
kaufmännischer Beurteilung angesetzt. Rückstellungen für
drohende Verluste aus schwebenden Geschäften sind in der
Handelsbilanz gebildet worden.
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Umrechnungskurse (in WE für 1 EUR)

BRL 3,24360

CHF 1,48500

CZK 26,87500

GBP 0,95250

HKD 10,78580

HUF 266,70000

JPY 126,14000

PLN 4,15350

RUB 41,28300

SGD 2,0040

TWD 45,82000

UAH 10,69200

USD 1,39170

Den Risiken im Kreditgeschäft tragen wir durch Bildung
von Specific Loan Loss Provisions – SLLP, Portfolio Loan Loss
Provisions – PortLLP und General Loan Loss Provisions –
GLLP für bilanzielle Forderungen und außerbilanzielle
Geschäfte Rechnung. Die Risikovorsorge bemessen wir vor-
sichtig und nach strengen Kriterien. Darüber hinaus haben
wir Vorsorgereserven nach § 340f HGB und § 340g HGB zur
Abdeckung von besonderen Risiken des Geschäftszweigs
der Kreditinstitute gebildet.

Derivative Finanzinstrumente werden sowohl zur Ab-
sicherung von Bilanzposten als auch für Handelszwecke ein-
gesetzt. Am Bilanzstichtag werden die derivativen Finanz-
instrumente einzeln bewertet. Die Bewertungsergebnisse
werden jedoch innerhalb einer Bewertungseinheit mit den
Bewertungsergebnissen anderer Geschäfte in zulässigem
Umfang verrechnet. Für einen sich ergebenden Aufwands-
überhang wird eine Rückstellung für drohende Verluste aus
schwebenden Geschäften gebildet; ein Ertragsüberhang
wird als sonstiger Vermögensgegenstand ausgewiesen.

Die Bewertung der Handelsportfolios basiert auf der
risikoadjustierten Mark-to-Market Betrachtung unter Be-
rücksichtigung eines Marktpreisrisikoabschlags. Der Markt-
preisrisikoabschlag wird auf Basis eines Value-at-Risk
Ansatzes berechnet und ist dabei so bemessen, dass ein zu
erwartender maximaler Verlust aus diesen Handelsbüchern
für einen definierten Zeitraum mit hoher Wahrscheinlich-
keit nicht überschritten wird.

In der Gewinn- und Verlustrechnung machen wir im Jah-
resabschluss zum 31. Dezember 2008 von den Verrech-
nungsmöglichkeiten nach § 340c Abs. 2 HGB und § 340f
Abs. 3 HGB Gebrauch.

Die Reihenfolge der Darstellung der Jahresabschluss-
komponenten haben wir an internationale Gepflogenheiten
angepasst und weisen die Gewinn- und Verlustrechnung
vor der Bilanz aus.

(3) Währungsumrechnung

Die Umrechnung von fremden Währungen in die Berichts-
währung erfolgt nach den Vorschriften des § 340h HGB.
Dabei rechnen wir Bilanzposten und Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung, die auf fremde Währung lauten,
sowie schwebende Kassageschäfte zum Kassa-Mittelkurs
am Bilanzstichtag um, Devisentermingeschäfte zum Termin-
kurs. Wie Anlagevermögen behandelte Vermögensgegen-
stände – Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unter-
nehmen – die weder durch Verbindlichkeiten noch durch
Termingeschäfte in derselben Währung besonders gedeckt

sind, werden zum Anschaffungskurs umgerechnet. Die Um-
rechnung der auf fremde Währung lautenden Abschlüsse
unserer Auslandsfilialen in die Berichtswährung erfolgt zum
Kassa-Mittelkurs am Bilanzstichtag. Sortenbestände wur-
den mit den zum Bilanzstichtag gültigen Kursen umgerech-
net. Verluste und Gewinne aus der Währungsumrechnung
werden gemäß § 340h Abs. 2 HGB in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung berücksichtigt.

(4) Änderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode

Seit dem Geschäftsjahr 2008 berechnen und bilanzieren wir
die Risiken im Kreditgeschäft auch im HGB-Einzelabschluss
nach den Vorschriften der International Financial Reporting
Standards (IFRS).

Die Berechung erfolgt auf alle bilanziellen Forderungs-
bestände und auf außerbilanzielle Geschäfte auf Einzel-
geschäftsebene (SLLP) beziehungsweise Portfoliobasis
(GLLP) unter Heranziehung interner Parameter und
Modelle. Zur Ermittlung wird zudem zwischen signifikanten
und nicht signifikanten Engagements unterschieden. Länder-
wertberichtigungen sind im Rahmen dieser Berechungen
abgedeckt. Die Höhe der Risikovorsorge für einzeln be-
trachtete Adressenausfallrisiken bemisst sich nach dem
Unterschiedsbetrag zwischen dem Buchwert der Forderung
und dem nach der Discounted-Cash-Flow-Methode berech-
neten Barwert der zu erwartenden zukünftigen Zahlungs-
eingänge auf diese Forderung; die Ermittlung von Pauschal-
wertberichtigungen erfolgt modellbasiert.

Die Umstellung der Methodik hatte keine wesentlichen
Effekte auf die Bilanz oder Gewinn- und Verlustrechnung.
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Der Gesamtbetrag enthält die folgenden Positionen der Gewinn-

und Verlustrechnung: Zinserträge, laufende Erträge aus Aktien

und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligun-

gen, Anteilen an verbundenen Unternehmen, Provisionserträge,

Nettoaufwand aus Finanzgeschäften und sonstige betriebliche

Erträge.

Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(5) Erträge nach geographischen Märkten

in Mio € 2008 2007

Europa einschließlich Deutschland 14 168 14 028

Amerika 1 069 928

Asien 296 240

Afrika 72 76

Gesamt 15 605 15 272

In den sonstigen betrieblichen Erträgen in Höhe von 242 Mio

Euro (Vorjahr: 320 Mio Euro) sind im Wesentlichen Erträge aus

der Auflösung von Rückstellungen, die nicht das Kreditgeschäft

betreffen, und Mieteinnahmen enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 237

Mio Euro (Vorjahr: 252 Mio Euro) sind im Wesentlichen Zufüh-

rungen zu Rückstellungen für Prozesse und Regresse sowie Miet-

und Leasingaufwendungen für an Dritte weitervermietete Immo-

bilien und einmalige Aufwendungen im Zusammenhang mit dem

Kauf der Dresdner Bank-Anteile enthalten.

(9) Dienstleistungen für Verwaltung und Vermittlung

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

Depotverwaltung

Vermittlung von Versicherungs- und

Bausparverträgen

Vermögensverwaltung

Verwaltung von Treuhandvermögen

Investmentgeschäft

Wertpapier-Kommissionsgeschäft

Abwicklung von Zahlungsverkehr

in Tsd € 2008 2007

Abschlussprüfung 6 189 5 021

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 5 540 2 492

Steuerberatungsleistungen 79 –

Sonstige Leistungen 1 642 237

Gesamt 13 450 7 750

(6) Abschlussprüferhonorar

Das im Geschäftsjahr 2008 als Aufwand erfasste Honorar (exkl. Umsatzsteuer) für den Abschlussprüfer setzt sich wie folgt zusammen:

(7) Sonstige betriebliche Erträge

(8) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Erhöhung des Abschlussprüferhonorars ist im Wesentlichen auf die Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Erwerb der

Dresdner Bank zurückzuführen.
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Erläuterungen zur Bilanz

(10) Restlaufzeitengliederung der Forderungen und Verbindlichkeiten

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Andere Forderungen an Kreditinstitute 109 964 80 646

mit einer Restlaufzeit von
bis zu drei Monaten 72 704 53 429
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 13 178 13 568
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 21 340 12 085
mehr als fünf Jahren 2 742 1 564

Forderungen an Kunden 128 905 118 784

mit unbestimmter Laufzeit 11 088 10 596
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 37 645 37 048
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 12 224 10 332
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 31 005 26 779
mehr als fünf Jahren 36 943 34 029

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren in Höhe von 85 407 Mio Euro (Vorjahr: 58 935 Mio Euro)

werden 27 037 Mio Euro im Geschäftsjahr 2009 fällig.

Von den begebenen Schuldverschreibungen in Höhe von 44 096 Mio Euro (Vorjahr: 47 036 Mio Euro) werden 13 184 Mio Euro im

Geschäftsjahr 2009 fällig.

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 105 125 79 907
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 73 148 56 732
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 11 971 5 107
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 7 967 6 680
mehr als fünf Jahren 12 039 11 388

Spareinlagen
mit vereinbarter Kündigungsfrist von mehr als drei Monaten 346 418
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 45 40
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 80 108
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 190 224
mehr als fünf Jahren 31 46

Andere Verbindlichkeiten gegenüber Kunden
mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 87 363 60 388
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 54 157 49 923
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 14 267 6 068
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 1 421 1 582
mehr als fünf Jahren 17 518 2 815

Andere verbriefte Verbindlichkeiten 14 601 9 952
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 9 928 6 843
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 4 672 3 108
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 1 1
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(11) Wertpapiere

börsenfähig börsennotiert nicht börsennotiert

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 82 654 58 132 56 903 47 196 25 751 10 936

Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 2 526 8 513 2 505 8 060 21 453

Beteiligungen 453 671 307 478 146 193

Anteile an verbundenen Unternehmen 1 933 3 442 – – 1 933 3 442

Unter den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen

Wertpapieren sind als Finanzanlagebestand per 31. Dezember

2008 Wertpapiere von insgesamt 4 666 Mio Euro ausgewiesen.

Für diese Wertpapiere wurden gemäß dem gemilderten Nie-

derstwertprinzip (§ 253 Abs. 2, Satz 3 HGB) im Geschäftsjahr

2008 Abschreibungen in Höhe von 315 Mio Euro nicht vorge-

nommen, da nicht beabsichtigt ist, diese Wertpapiere zu ver-

äußern. Hierbei handelt es sich um Portfolios, die von den zu

beobachtenden Preisverwerfungen an den Märkten besonders

betroffen waren.

Unter den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-

papieren sind als Finanzanlagebestand unterschiedliche Invest-

ment-Fondsanteile in Höhe von insgesamt 1 551 Mio Euro (Vor-

jahr: 1 545 Mio Euro) ausgewiesen, die ausschließlich für die

Erfüllung von Verpflichtungen aus Altersversorgung und Alters-

teilzeit verwendet werden dürfen.

(12) Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

verbundene Unternehmen Beteiligungen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Forderungen an Kreditinstitute 74 656 45 131 625 24

Forderungen an Kunden 6 608 6 801 58 11

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 6 161 3 821 14 56

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 16 797 12 098 256 26

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 5 540 4 961 53 34

Nachrangige Verbindlichkeiten 2 140 2 391 – –

Verbriefte Verbindlichkeiten 761 535 – –

(13) Treuhandgeschäfte

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Forderungen an Kunden 10 25

Commerzbank-Stiftung 53 54

davon: Bankguthaben – Laufende Konten 3 45
Festgelder 2 7
Wertpapiere 48 2

Treuhandvermögen 63 79
darunter: Treuhandkredite 10 25

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 7 21

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 3 4

Commerzbank-Stiftung 53 54

davon: Eigenkapital 51 53
Sonstige Verbindlichkeiten 2 1

Treuhandverbindlichkeiten 63 79
darunter: Treuhandkredite 10 25
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(14) Entwicklung des Anlagevermögens

Immaterielle Sach- Wertpapiere Beteili- Anteile an
Anlagewerte anlagen Finanzanlage- gungen* verbundenen

in Mio € bestand Unternehmen*

Anschaffungs- /Herstellungskosten 1.1.2008 311 2 642 1 545

Wechselkursänderungen –4 –26 –

Zugänge Geschäftsjahr 23 66 6

Abgänge Geschäftsjahr 129 219 0

Umbuchungen 604 –604 4 666

Anschaffungs- /Herstellungskosten 31.12.2008 805 1 859 6 217

Abschreibungen kumuliert 764 1 485 –

Zuschreibungen Geschäftsjahr – – –

Restbuchwerte 31.12.2008 41 374 6 217 538 12 832

Restbuchwerte 31.12.2007 44 434 1 545 760 13 131

Abschreibungen Geschäftsjahr 29 97 –

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

Von den Grundstücken und Gebäuden mit einem Gesamtbuch-

wert von 61 Mio Euro (Vorjahr: 59 Mio Euro) sind Objekte in

Höhe von 52 Mio Euro (Vorjahr: 50 Mio Euro) eigengenutzt.

Betriebs- und Geschäftsausstattung ist in Höhe von 313 Mio

Euro (Vorjahr: 375 Mio Euro) in den Sachanlagen enthalten. Zu

den Wertpapieren des Finanzanlagebestands verweisen wir auf

unsere Ausführungen unter Nr. 11.

(15) Sonstige Vermögensgegenstände

Die sonstigen Vermögensgegenstände in Höhe von 21 166 Mio

Euro (Vorjahr: 14 521 Mio Euro) enthalten im Wesentlichen

gezahlte Prämien für Optionsgeschäfte und Zinsbegrenzungsver-

einbarungen in Höhe von 9 977 Mio Euro (Vorjahr: 10 152 Mio

Euro) und gezahlte Sicherheitsleistungen in Höhe von 2 131 Mio

Euro (Vorjahr: 695 Mio Euro) sowie positive Bewertungsüber-

hänge aus Mark-to-Market bewerteten Handelsportfolios in Höhe

von 2 333 Mio Euro (Vorjahr: 223 Mio Euro).
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(16) Nachrangige Vermögensgegenstände

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Forderungen an Kreditinstitute 121 364 99 526
darunter: nachrangig 1 147 934

Forderungen an Kunden 128 905 118 784
darunter: nachrangig 317 247

Anleihen und Schuldverschreibungen

a) von anderen Emittenten 45 896 28 376
darunter: nachrangig 647 513

b) eigene Schuldverschreibungen 27 119 21 611
darunter: nachrangig 63 68

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5 750 11 212
darunter: nachrangig 9 56

Gesamt Nachrangige Vermögensgegenstände 2 183 1 818

(17) Pensionsgeschäfte

Der Buchwert der in der Bilanz ausgewiesenen in Pension ge-

gebenen Vermögensgegenstände beträgt 18 752 Mio Euro (Vor-

jahr: 15 329 Mio Euro). Darüber hinaus haben wir im Rahmen

von Offenmarktgeschäften Vermögensgegenstände in Höhe von

21 750 Mio Euro (Vorjahr: 8 063 Mio Euro) in Pension gegeben.

(18) Fremdwährungsvolumina

Der Gesamtbetrag der Vermögensgegenstände in fremder Wäh-

rung beläuft sich am Stichtag auf 82 366 Mio Euro (Vorjahr:

66 237 Mio Euro).

Auf fremde Währung lautende Verbindlichkeiten liegen am

Stichtag in Höhe von 66 922 Mio Euro (Vorjahr: 60 268 Mio Euro)

vor.

(19) Sicherheitenübertragung für eigene Verbindlichkeiten

Für die nachfolgend genannten Verbindlichkeiten wurden Vermögensgegenstände als Sicherheiten in entsprechender Höhe übertragen:

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 52 237 33 314

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 22 675 4 589

Gesamt 74 912 37 903

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen

echter Pensionsgeschäfte, für zweckgebundene Refinanzierungs-

mittel sowie im Rahmen von Offenmarktgeschäften des Euro-

systems.

Im Offenmarktvolumen sind 12 437 Mio Euro an Retail-Immo-

bilienfinanzierungen der Commerzbank Aktiengesellschaft ent-

halten, die über eine Special Purpose Entity (TS Lago One GmbH)

als Wertpapiere verbrieft und anschließend von der Commerz-

bank Aktiengesellschaft übernommen wurden.
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(20) Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten in Höhe von 15 544 Mio Euro

(Vorjahr: 14 892 Mio Euro) enthalten im Wesentlichen erhaltene

Prämien für Optionsgeschäfte und Zinsbegrenzungsvereinbarun-

gen in Höhe von 11 019 Mio Euro (Vorjahr: 11 860 Mio Euro) und

Verbindlichkeiten aus Verlustübernahmen.

(21) Rückstellungen

Die anderen Rückstellungen wurden hauptsächlich für andere

Verwaltungsaufwendungen, Risiken aus Kreditgeschäften, dem

Personalbereich zugeordnete Sachverhalte sowie Prozess- und

Regressrisiken gebildet.

In den anderen Rückstellungen sind Restrukturierungsrück-

stellungen in Höhe von 116 Mio Euro (Vorjahr: 182 Mio Euro)

enthalten.

(22) Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten in Höhe von 9472 Mio Euro

(Vorjahr: 9 133 Mio Euro) dürfen im Fall einer Insolvenz oder

einer Liquidation erst nach Befriedigung aller nicht nachrangigen

Gläubiger zurückgezahlt werden. Eine Rückzahlungsverpflich-

tung oder Ansprüche auf Zinszahlungen bestehen solange nicht.

Die Verpflichtungen aus den Teilschuldverschreibungen sind

subordinierte Verpflichtungen der Emittentin, die gleichrangig

mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin

befriedigt werden.

Im Geschäftsjahr erreichte der Zinsaufwand für nachrangige

Verbindlichkeiten 510 Mio Euro (Vorjahreszeitraum: 476 Mio

Euro).

Nachfolgende Mittelaufnahmen übersteigen zum 31. Dezem-

ber 2008 10% des Gesamtbetrags dieser Position:

Kenn-Nummer Währung Betrag in Mio Zinssatz Fälligkeit

WKN CB0789 EUR 1 250 4,125 % 13.09.2016

WKN 002155 EUR 1 000 5,012 % 12.04.2036 Hybridanleihe

Die Kündigung der Teilschuldverschreibung durch den Anlage-

gläubiger ist ausgeschlossen. Es gelten die Bedingungen für sub-

ordinierte Verpflichtungen.

Eine Umwandlung in Kapital oder in eine andere Schuldform

ist vertraglich nicht festgeschrieben.

F-437

Jahresabschluss .2008 Jahresabschluss .2008



Commerzbank AG Jahresabschluss und Lagebericht 200862

(23) Genussrechtskapital

Von dem in der Bilanz ausgewiesenen Genussrechtskapital die-

nen nach Abzug von Disagien und Marktpflegepositionen 380

Mio Euro (Vorjahr: 658 Mio Euro) als haftendes Eigenkapital im

Sinne von § 10 Abs. 5 KWG.

Rückzahlungen der Genussscheine sind gegenüber Ansprü-

chen von anderen Gläubigern nachrangig, gehen jedoch Gewinn-

ausschüttungen an Aktionäre voraus.

Reicht der Bilanzgewinn zur Zahlung der Ausschüttung auf

die Genussscheine nicht aus, so vermindert sich diese nach Maß-

gabe der jeweiligen Genussscheinbedingungen.

Gemäß den Genussscheinbedingungen ist die Bedienung der

Zins- und Rückzahlungsansprüche der Genussscheine insbeson-

dere an das Bilanzergebnis (und nicht an eine etwaige Dividen-

denzahlung) der Bank geknüpft. Wie in den Vorjahren weist

die Commerzbank Aktiengesellschaft für das Berichtsjahr keinen

Bilanzverlust aus, so dass die Ansprüche der Anteilseigner sicher-

gestellt sind.

Der Bestand des Genussrechtskapitals setzt sich zum 31. De-

zember 2008 – unverändert zum Vorjahr – wie folgt zusammen:

31.12.2008

Bestand in Mio € Zinssatz Laufzeitende 31.12.

320 6,38% 2010 Genussschein
darunter: 10 Mio Euro Namensgenussschein
WKN 803205

256 7,90% 2008 Genussschein*
darunter: 5 Mio Euro Namensgenussschein
WKN 816120

150 6,38% 2009 Genussschein
darunter: 12 Mio Euro Namensgenussschein
WKN 816406

100 7,00% 2009 Genussschein
WKN 816407

50 7,53% 2014 Namensgenussschein
WKN 422785

25 7,56% 2014 Namensgenussschein
WKN 422720

10 7,24% 2009 Namensgenussschein
WKN 422714

10 7,50% 2009 Namensgenussschein
WKN 423280

8 7,24% 2009 Namensgenussschein
WKN 422721

5 7,52% 2009 Namensgenussschein
WKN 423289

934

*Rückzahlung erfolgt am 1. Juli 2009
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(24) Eigenkapital

in € 31.12.2008 31.12.2007

Eigenkapitalbestand 17 902 640 440,77 10 452 507 187,97

a) Gezeichnetes Kapital 10 078 638 205,60 1 708 638 206,60

Grundkapital 1 878 638 205,60 1 708 638 206,60

Einlagen stiller Gesellschafter 8 200 000 000,00 –

b) Kapitalrücklage 6 867 379 695,91 5 925 841 239,91

c) Gewinnrücklagen 956 622 539,26 2 160 859 200,46

gesetzliche Rücklage 3 067 751,29 3 067 751,29

Rücklage für eigene Anteile 59 659,74 1 268 433,13

andere Gewinnrücklagen 953 495 128,23 2 156 523 016,04

d) Bilanzgewinn – 657 168 541,00

a) Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Commerzbank Aktiengesellschaft in Höhe

von 1 878 638 205,60 Euro ist zum 31. Dezember 2008 eingeteilt

in 722553156 nennwertlose Stückaktien (rechnerischer Wert je

Aktie 2,60 Euro). Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Das Grundkapital der Commerzbank Aktiengesellschaft ist

auf der Grundlage der Beschlüsse von Vorstand und Aufsichtsrat

beziehungsweise Präsidialausschuss des Aufsichtsrats vom

31. August 2008 und vom 8. September 2008 aufgrund und unter

(teilweiser) Ausnutzung der Ermächtigung gemäß § 4 Absatz 7

der Satzung in der Fassung vom 27. Mai 2008 um 169999999,00

Euro durch die Ausgabe von 65 384 615 neuen auf den Inhaber

lautenden nennwertlosen Stückaktien mit einem rechnerischen

Wert von 2,60 Euro je Aktie gegen Bareinlagen erhöht worden.

Die Kapitalerhöhung wurde am 9. September 2008 in das Han-

delsregister eingetragen.

Die Einlage der Stillen Gesellschaft Finanzmarktstabilisierungs-

fonds, vertreten durch die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, in

Höhe von 8200 Mio Euro wurde zum 31. Dezember 2008 er-

bracht. Grundlage dieser Stillen Einlage bildet der Vertrag vom

19. Dezember 2008 über die Errichtung einer Stillen Gesellschaft

zwischen dem Finanzmarktstabilisierungsfonds, vertreten durch

die Finanzmarktstabilisierungsanstalt und der Commerzbank

Aktiengesellschaft.

Die anteiligen Zinsaufwendungen für diese Einlage sind unter

den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Die Commerzbank Aktiengesellschaft hat sich gegenüber dem

Finanzmarktstabilisierungsfonds, vertreten durch die Finanz-

marktstabilisierungsanstalt, verpflichtet, im Geschäftsjahr vom

1. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 2009 sowie im Geschäftsjahr

vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010 für das jeweilige

vorangegangene Geschäftsjahr keine Dividende zu zahlen. Die

stille Einlage wird mit einem Kupon von 9% jährlich verzinst und

zu 100% als Kernkapital (Tier 1) angerechnet. Eine Rückzahlung

der stillen Einlage wird zum Nominalwert erfolgen. In Jahren mit

Dividendenzahlungen steigt der Zinssatz der stillen Einlage. Der

dann zu zahlende Zinsaufschlag ergibt sich aus der Gesamthöhe

der ausgeschütteten Bardividende. Für je rund 4,4 Mio Euro Bar-

dividende erhöht sich der Zinssatz so um 0,01 Prozentpunkte.

b) Kapitalrücklage

In der Kapitalrücklage werden Agien aus der Ausgabe von Aktien

der Commerzbank Aktiengesellschaft ausgewiesen. Daneben

werden Zuzahlungen aus der Emission von Wandlungs- und

Optionsrechten zum Erwerb von Anteilen der Commerzbank

Aktiengesellschaft berücksichtigt.

Die im September 2008 erfolgte Erhöhung der Kapitalrück-

lage resultiert aus der Umsetzung der Vorstandsbeschlüsse vom

31. August 2008 und vom 8. September 2008. Der Ausgabe-

betrag für die neuen Stückaktien wurde auf 17,00 Euro festge-

legt. Damit wurden 941538456,00 Euro als Ausgabeaufschlag in

die Kapitalrücklagen eingestellt.
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c) Gewinnrücklagen

Gesamt gesetzliche Rücklage für andere
in € Rücklage eigene Anteile Gewinnrücklagen

Stand 31.12.2007 2 160 859 200,46 3 067 751,29 1 268 433,13 2 156 523 016,04

Veränderung des Bestands an eigenen Anteilen 0,00 – –1 208 773,39 1 208 773,39

Entnahme aus anderen Gewinnrücklagen 1 204 236 661,20 – – 1 204 236 661,20

Stand 31.12.2008 956 622 539,26 3 067 751,29 59 659,74 953 495 128,23

Die Entnahme aus anderen Gewinnrücklagen erfolgte zum Aus-

gleich des Jahresfehlbetrags.

Hinsichtlich der Rücklage für eigene Anteile verweisen wir auf

die Ausführungen unter Nr. 28.

Jahr der Ursprüngliches Verbleibendes Befristung Gemäß Satzung
Beschluss- Genehmigtes Kapital Genehmigtes Kapital bis
fassung Mio € €

2004 225 225 000 000,00 30. April 2009 § 4 Abs. 3

2004 225 225 000 000,00 30. April 2009 § 4 Abs. 6

2006 170 1,00 30. April 2011 § 4 Abs. 7

2006 200 200 000 000,00 30. April 2011 § 4 Abs. 8

2006 12 12 000 000,00 30. April 2011 § 4 Abs. 9

Stand 31.12.2008 832 662 000 001,00

Bedingungen für Kapitalerhöhungen aus genehmigtem Kapital

ergeben sich für die einzelnen Kapitalien zum 31. Dezember

2008 wie folgt (vgl. Satzung der Commerzbank Aktiengesell-

schaft, Stand: 9. September 2008):

§ 4 Absatz 3: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital

der Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des

Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Barein-

lagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um

Euro 225 000 000,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2004 / I).

Dabei ist den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht einzu-

räumen; der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des

Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in dem Umfang aus-

zuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die

Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch unmittelbare oder

mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerz-

bank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1

Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch auszugebenden Wand-

lungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es

ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts zuste-

hen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der

Aktionäre ausgenommen werden.

§ 4 Absatz 6: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder

Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchs-

tens um Euro 225 000 000,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital

2004 / II). Dabei ist den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht

einzuräumen; der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in dem

Umfang auszuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von

durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch unmittel-

bare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der

Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v.

§ 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch auszugeben-

den Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräu-

men, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-

rechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Be-

zugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. Darüber hinaus

kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit die Kapitalerhö-

hung gegen Sacheinlagen zum Zweck des Erwerbs von Unter-

nehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

(25) Genehmigtes Kapital
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c) Gewinnrücklagen
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ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts zuste-

hen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der

Aktionäre ausgenommen werden.

§ 4 Absatz 6: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder

Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchs-

tens um Euro 225 000 000,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital

2004 / II). Dabei ist den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht

einzuräumen; der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in dem

Umfang auszuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von

durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch unmittel-

bare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der

Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v.

§ 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch auszugeben-

den Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräu-

men, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-

rechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom Be-

zugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. Darüber hinaus

kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit die Kapitalerhö-

hung gegen Sacheinlagen zum Zweck des Erwerbs von Unter-

nehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

(25) Genehmigtes Kapital
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§ 4 Absatz 7: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen

einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um

Euro 1,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006 / I). Der Vor-

stand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht

der Aktionäre ausschließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen

Aktien den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien glei-

cher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Im Geschäftsjahr wurde unter (teilweiser) Ausnutzung der

Ermächtigung der Hauptversammlung vom 17. Mai 2006 (§ 4

Absatz 7 der Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft) für

die Grundkapitalerhöhung durch Ausgabe neuer Stückaktien

gegen Bareinlagen genehmigtes Kapital in Höhe von Euro

169 999 999,00 verwendet.

§ 4 Absatz 8: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bar- oder

Sacheinlagen, einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchs-

tens um Euro 200 000 000,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital

2006 / II). Dabei ist den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht

einzuräumen; der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre in dem

Umfang auszuschließen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von

durch die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch unmittel-

bare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der

Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v.

§ 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen oder noch auszugeben-

den Wandlungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzu-

räumen, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Opti-

onsrechts zustehen würde. Ferner können Spitzenbeträge vom

Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommen werden. Darüber hin-

aus kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das

Bezugsrecht der Aktionäre ausschließen, soweit die Kapitalerhö-

hung gegen Sacheinlagen zum Zweck des Erwerbs von Unter-

nehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

§ 4 Absatz 9: Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 30. April 2011 mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bareinlagen

einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt höchstens um

Euro 12 000 000,00, zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2006 / III)

und hierbei das Bezugsrecht der Aktionäre zum Zweck der Aus-

gabe von Belegschaftsaktien an Mitarbeiter der Commerzbank

Aktiengesellschaft und unmittelbarer oder mittelbarer Mehr-

heitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesell-

schaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz)

auszuschließen.

in € 31.12.2007 31.12.2008

Verbleibendes Zugang Verbrauch Verfall Verbleibendes
genehmigtes Geschäftsjahr Geschäftsjahr Geschäftsjahr genehmigtes

Kapital Kapital

Gesamt 832 000 000,00 – 169 999 999,00 – 662 000 001,00
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(26) Bedingtes Kapital

Bedingtes Zugang Verfall Bedingtes davon
Kapital Geschäftsjahr Geschäftsjahr Kapital belegtes freie

bedingtes Linien

in € 31.12.2007 31.12.2008 Kapital

Gesamt 403 000 000 832 000 000 403 000 000 832 000 000 – 832 000 000

Bedingungen für Kapitalerhöhungen aus bedingtem Kapital er-

geben sich für die einzelnen Kapitalien wie folgt (vgl. Satzung der

Commerzbank Aktiengesellschaft, Stand: 9. September 2008):

§ 4 Absatz 4: Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des

Beschlusses der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu

Euro 416 000 000,00, eingeteilt in 160 000 000 auf den Inhaber

lautende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008 / I).

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt,

wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuld-

verschreibungen oder Wandelgenussrechten oder von Options-

scheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Options-

genussrechten, die von der Commerzbank Aktiengesellschaft

oder unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzern-

unternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) auf der Grund-

lage des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008 / I) bis zum 14. Mai 2013 aus-

gegeben beziehungsweise garantiert werden, von ihren Wand-

lungs- beziehungsweise Optionsrechten Gebrauch machen be-

ziehungsweise ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen

und das bedingte Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der

Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit Wandlungs-

oder Optionsrechten) benötigt wird.

§ 4 Absatz 5: Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des

Beschlusses der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu

Euro 416 000 000,00, eingeteilt in 160 000 000 auf den Inhaber

lautende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008 / II).

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt,

wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuld-

verschreibungen oder Wandelgenussrechten oder von Options-

scheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Options-

genussrechten, die von der Commerzbank Aktiengesellschaft

oder unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzern-

unternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) auf der Grund-

lage des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008 / II) bis zum 14. Mai 2013 aus-

gegeben beziehungsweise garantiert werden, von ihren Wand-

lungs- beziehungsweise Optionsrechten Gebrauch machen be-

ziehungsweise ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen

und das bedingte Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der

Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit Wandlungs-

oder Optionsrechten) benötigt wird.

Die bedingte Kapitalerhöhung gemäß der Ermächtigung der

Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 um bis zu Euro

403 000 000,00 ist zum 30. Mai 2008 ausgelaufen.
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(26) Bedingtes Kapital

Bedingtes Zugang Verfall Bedingtes davon
Kapital Geschäftsjahr Geschäftsjahr Kapital belegtes freie

bedingtes Linien

in € 31.12.2007 31.12.2008 Kapital

Gesamt 403 000 000 832 000 000 403 000 000 832 000 000 – 832 000 000

Bedingungen für Kapitalerhöhungen aus bedingtem Kapital er-

geben sich für die einzelnen Kapitalien wie folgt (vgl. Satzung der

Commerzbank Aktiengesellschaft, Stand: 9. September 2008):

§ 4 Absatz 4: Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des

Beschlusses der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu

Euro 416 000 000,00, eingeteilt in 160 000 000 auf den Inhaber

lautende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008 / I).

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt,

wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuld-

verschreibungen oder Wandelgenussrechten oder von Options-

scheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Options-

genussrechten, die von der Commerzbank Aktiengesellschaft

oder unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzern-

unternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) auf der Grund-

lage des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008 / I) bis zum 14. Mai 2013 aus-

gegeben beziehungsweise garantiert werden, von ihren Wand-

lungs- beziehungsweise Optionsrechten Gebrauch machen be-

ziehungsweise ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen

und das bedingte Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der

Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit Wandlungs-

oder Optionsrechten) benötigt wird.

§ 4 Absatz 5: Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des

Beschlusses der Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 um bis zu

Euro 416 000 000,00, eingeteilt in 160 000 000 auf den Inhaber

lautende Stückaktien, bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2008 / II).

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt,

wie die Inhaber beziehungsweise Gläubiger von Wandelschuld-

verschreibungen oder Wandelgenussrechten oder von Options-

scheinen aus Optionsschuldverschreibungen oder Options-

genussrechten, die von der Commerzbank Aktiengesellschaft

oder unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungs-

gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzern-

unternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) auf der Grund-

lage des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

15. Mai 2008 (Ermächtigung 2008 / II) bis zum 14. Mai 2013 aus-

gegeben beziehungsweise garantiert werden, von ihren Wand-

lungs- beziehungsweise Optionsrechten Gebrauch machen be-

ziehungsweise ihre entsprechenden Wandlungspflichten erfüllen

und das bedingte Kapital nach Maßgabe der Bedingungen der

Schuldverschreibungen oder Genussrechte (mit Wandlungs-

oder Optionsrechten) benötigt wird.

Die bedingte Kapitalerhöhung gemäß der Ermächtigung der

Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 um bis zu Euro

403 000 000,00 ist zum 30. Mai 2008 ausgelaufen.
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Die Hauptversammlung hat die Commerzbank Aktiengesellschaft

am 15. Mai 2008 gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG ermächtigt, zum

Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien zu erwerben und zu

verkaufen. Die Ermächtigung ist bis zum 31. Oktober 2009 befris-

tet. Der Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien darf

am Ende eines jeden Tages 5% des Grundkapitals der Commerz-

bank Aktiengesellschaft nicht übersteigen.

Zusammen mit den aus anderen Gründen erworbenen eige-

nen Aktien, die sich im Besitz der Commerzbank Aktiengesell-

schaft befinden oder ihr nach §§ 71 a ff. Aktiengesetz zuzurech-

nen sind, dürfen die aufgrund dieser Ermächtigung erworbenen

Aktien zu keinem Zeitpunkt 10% des Grundkapitals der Commerz-

bank Aktiengesellschaft übersteigen.

Der niedrigste Preis, zu dem jeweils eine eigene Aktie erwor-

ben werden darf, darf den Mittelwert der Aktienkurse (Schluss-

auktionspreise beziehungsweise vergleichbare Nachfolgepreise

der Commerzbank-Aktie im XETRA-Handel beziehungsweise in

einem XETRA-System vergleichbaren Nachfolgesystem an der

Frankfurter Wertpapierbörse) an den drei dem jeweiligen Tag

des Erwerbs vorangegangenen Börsentagen um nicht mehr als

10% unterschreiten, der höchste Preis, zu dem jeweils eine

eigene Aktie erworben werden darf, darf diesen Wert um nicht

mehr als 10% überschreiten.

Der durchschnittliche Ankaufspreis betrug im Geschäftsjahr

9,31 Euro (Vorjahr: 30,54 Euro), der durchschnittliche Verkaufs-

preis 9,32 Euro (Vorjahr: 30,51 Euro). Der Mehrerlös aus den o.g.

Umsätzen wurde als Ertrag des Geschäftsjahres ausgewiesen.

Für eigene Anteile, die am Jahresende im Bestand waren,

wurde eine Rücklage in Höhe von 60 Tsd Euro (Vorjahr: 1,3 Mio

Euro) gebildet.

Die Hauptversammlung hat die Commerzbank Aktiengesell-

schaft am 15. Mai 2008 desweiteren gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8

AktG ermächtigt, eigene Aktien in einem Volumen von bis zu

10% des Grundkapitals zu anderen Zwecken als zum Wert-

papierhandel zu erwerben. Auch diese Ermächtigung ist bis zum

31. Oktober 2009 befristet. Zusammen mit den aus anderen

Gründen erworbenen eigenen Aktien, die sich im Besitz der

Gesellschaft befinden oder ihr nach §§ 71 a ff. AktG zuzurechnen

sind, dürfen die aufgrund dieser Ermächtigung erworbenen Aktien

zu keinem Zeitpunkt 10% des Grundkapitals der Commerzbank

Aktiengesellschaft übersteigen.

Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands über die Börse,

mittels eines an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufange-

bots oder mittels einer an alle Aktionäre gerichteten Aufforde-

rung zur Abgabe eines Verkaufsangebots.

Anzahl Aktien* Rechnerischer Anteil am Grund-
Stück Wert in Tsd € kapital in %

Bestand am 31.12.2008 8 241 21 0,00

Höchster erworbener Bestand im Geschäftsjahr 6 789 285 17 652 0,94

Von der Kundschaft verpfändeter Bestand
(gemäß § 160 AktG) 6 177 602 16 062 0,85

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 282 181 468 733 672 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 282 216 918 733 764 –

(28) Eigene Aktien

*Rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

Meldepflichtiger Ort Direkt gehalten Mittelbar Gesamt Meldung vom

Allianz SE München – 18,786% 18,786% 13.01.2009

Generali Deutschland Holding AG Hamburg – 7,730% 7,730% 09.01.2009

(27) Bedeutende Stimmrechtsanteile

Der Bank sind bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses folgende Mitteilungen gemäß § 21 WpHG zugegangen:
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Der Vorstand ist ermächtigt, die erworbenen Aktien wie folgt

zu verwenden:

aa) zur Veräußerung über eine Börse oder durch ein Angebot an

alle Aktionäre

bb) unter gewissen Nebenbedingungen zur Veräußerung in ande-

rer Weise als über eine Börse oder durch ein Angebot an alle

Aktionäre, wenn die erworbenen eigenen Aktien zu einem

Preis veräußert werden, der den Börsenkurs von Aktien der

Commerzbank Aktiengesellschaft gleicher Ausstattung zum

Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet

cc) zur Veräußerung in anderer Weise als über eine Börse oder

durch ein Angebot an alle Aktionäre, soweit dies zu dem

Zweck erfolgt, Unternehmen oder Beteiligungen an Unter-

nehmen zu erwerben

dd) im Fall einer Veräußerung über die Börse oder im Wege eines

Angebots an alle Aktionäre durch Einräumung eines Bezugs-

rechts auf diese Aktien zugunsten der Inhaber oder Gläubiger

der von der Commerzbank Aktiengesellschaft oder von unmit-

telbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaf-

ten der Commerzbank Aktiengesellschaft ausgegebenen Wan-

del- oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten

(mit Wandlungs- oder Optionsrecht) in dem Umfang, wie es

ihnen nach Ausübung des Options- beziehungsweise Wand-

lungsrechts zustehen würde

ee) zur Ausgabe als Belegschaftsaktien an Mitarbeiter der

Commerzbank Aktiengesellschaft oder unmittelbarer oder mit-

telbarer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften (Konzernunter-

nehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG)

ff) zur Einziehung ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss

Das Bezugsrecht der Aktionäre auf nach Erwerb durch die

Commerzbank Aktiengesellschaft wieder veräußerte Commerz-

bank-Aktien wird insoweit ausgeschlossen, als diese Aktien ge-

mäß den vorstehenden Ermächtigungen unter lit. bb) bis lit. ee)

verwendet werden.

Die Commerzbank Aktiengesellschaft wurde in Ergänzung der

vorgenannten Ermächtigung weiterhin durch die Hauptver-

sammlung am 15. Mai 2008 ermächtigt, den Aktienrückkauf nach

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG befristet bis zum 31. Oktober 2009 auch

unter Verwendung von Derivaten durchzuführen.

Zum Bilanzstichtag befanden sich keine eigenen Aktien

gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG im Bestand.

Die Bank hat sich gegenüber dem Finanzmarktstabilisierungs-

fonds, vertreten durch die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, ver-

pflichtet, keine Aktien oder sonstigen Bestandteile der haftenden

Eigenmittel der Bank (außer im Rahmen des § 71 Abs. 1 Nr. 2, 4

– Eigenemissionen oder 7 AktG) selbst oder durch verbundene

Unternehmen zurückzukaufen.
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Der Vorstand ist ermächtigt, die erworbenen Aktien wie folgt

zu verwenden:

aa) zur Veräußerung über eine Börse oder durch ein Angebot an

alle Aktionäre

bb) unter gewissen Nebenbedingungen zur Veräußerung in ande-

rer Weise als über eine Börse oder durch ein Angebot an alle

Aktionäre, wenn die erworbenen eigenen Aktien zu einem

Preis veräußert werden, der den Börsenkurs von Aktien der

Commerzbank Aktiengesellschaft gleicher Ausstattung zum

Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet

cc) zur Veräußerung in anderer Weise als über eine Börse oder

durch ein Angebot an alle Aktionäre, soweit dies zu dem

Zweck erfolgt, Unternehmen oder Beteiligungen an Unter-

nehmen zu erwerben

dd) im Fall einer Veräußerung über die Börse oder im Wege eines

Angebots an alle Aktionäre durch Einräumung eines Bezugs-

rechts auf diese Aktien zugunsten der Inhaber oder Gläubiger

der von der Commerzbank Aktiengesellschaft oder von unmit-

telbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaf-

ten der Commerzbank Aktiengesellschaft ausgegebenen Wan-

del- oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten

(mit Wandlungs- oder Optionsrecht) in dem Umfang, wie es

ihnen nach Ausübung des Options- beziehungsweise Wand-

lungsrechts zustehen würde

ee) zur Ausgabe als Belegschaftsaktien an Mitarbeiter der

Commerzbank Aktiengesellschaft oder unmittelbarer oder mit-

telbarer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften (Konzernunter-

nehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG)

ff) zur Einziehung ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss

Das Bezugsrecht der Aktionäre auf nach Erwerb durch die

Commerzbank Aktiengesellschaft wieder veräußerte Commerz-

bank-Aktien wird insoweit ausgeschlossen, als diese Aktien ge-

mäß den vorstehenden Ermächtigungen unter lit. bb) bis lit. ee)

verwendet werden.

Die Commerzbank Aktiengesellschaft wurde in Ergänzung der

vorgenannten Ermächtigung weiterhin durch die Hauptver-

sammlung am 15. Mai 2008 ermächtigt, den Aktienrückkauf nach

§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG befristet bis zum 31. Oktober 2009 auch

unter Verwendung von Derivaten durchzuführen.

Zum Bilanzstichtag befanden sich keine eigenen Aktien

gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG im Bestand.

Die Bank hat sich gegenüber dem Finanzmarktstabilisierungs-

fonds, vertreten durch die Finanzmarktstabilisierungsanstalt, ver-

pflichtet, keine Aktien oder sonstigen Bestandteile der haftenden

Eigenmittel der Bank (außer im Rahmen des § 71 Abs. 1 Nr. 2, 4

– Eigenemissionen oder 7 AktG) selbst oder durch verbundene

Unternehmen zurückzukaufen.

Commerzbank AG Jahresabschluss und Lagebericht 2008

Sonstige Erläuterungen

(29) Eventualverbindlichkeiten

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen Wechseln 2 1

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 29 589 25 616

davon: Kreditbürgschaften 2 884 2 550
sonstige Bürgschaften 19 491 17 400
Akkreditive 7 214 5 666

Gesamt 29 591 25 617

(30) Andere Verpflichtungen

(31) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

in Mio € 31.12.2008 31.12.2007

Unwiderrufliche Kreditzusagen 47 783 35 474

Buchkredite an Kunden 30 743 28 726

Buchkredite an Kreditinstitute 15 465 5 680

Avalkredite 1 398 939

Akkreditive 177 129

Die bestehenden Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und Leasing-

verträgen betragen am 31. Dezember 2008 für die Folgejahre ins-

gesamt 2 352 Mio Euro (Vorjahr: 2 104 Mio Euro); hiervon gegen-

über verbundenen Unternehmen 1175 Mio Euro (Vorjahr: 1 003

Mio Euro).

Einzahlungverpflichtungen für Aktien, GmbH-Anteile und

sonstige Anteile belaufen sich am Stichtag auf 0,4 Mio Euro (Vor-

jahr: 0,4 Mio Euro).

Aus unserer Beteiligung an der Liquiditäts-Konsortialbank

mbH, Frankfurt, bestanden Nachschussverpflichtungen gemäß

§ 26 GmbHG in Höhe von 38 Mio Euro (Vorjahr: 38 Mio Euro).

Zudem besteht eine Bürgschaftsverpflichtung über 135 Mio Euro

(Vorjahr: 135 Mio Euro).

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

fonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband deutscher

Banken e.V. von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch Maß-

nahmen zugunsten von in unserem Mehrheitsbesitz stehenden

Kreditinstituten anfallen. Bezüglich des aktuell großen Schaden-

falls bei der Entschädigungseinrichtung des Einlagensicherungs-

fonds verweisen wir auf unsere Ausführungen im Risikobericht.
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(32) Patronatserklärung

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

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

Name Sitz

AFÖG GmbH & Co. KG Frankfurt am Main

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau

BRE Bank SA Warschau

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Capital Markets Corporation New York

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc. Dublin

Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH Frankfurt am Main

Commerzbank International S.A. Luxemburg

Commerzbank Zrt. Budapest

CommerzTrust GmbH Frankfurt am Main

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn

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

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

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

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

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

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Venus KG Düsseldorf
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(33) Termingeschäfte

31.12.2008
Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten

bis ein ein bis mehr als Summe positiv negativ
in Mio € Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC Produkte

Devisenkassa- und -termingeschäfte 210 257 21 930 389 232 576 7 593 6 402

Zinswährungsswaps 46 851 92 342 45 114 184 307 6 741 7 112

Devisenoptionen – Käufe 31 089 7 900 1 722 40 711 1 685 –

Devisenoptionen – Verkäufe 32 964 9 242 700 42 906 – 1 553

Sonstige Devisenkontrakte 1 201 211 1 702 3 114 122 103

Börsengehandelte Produkte

Devisenfutures 21 – – 21 – –

Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 322 383 131 625 49 627 503 635 16 141 15 170

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC Produkte

Forward Rate Agreements 397 649 100 – 397 749 863 879

Zinsswaps (gleiche Währung) 1 187 734 2 038 552 2 054 128 5 280 414 126 477 127 495

Zinsoptionen – Käufe 18 064 32 280 32 701 83 045 3 303 –

Zinsoptionen – Verkäufe 14 611 31 492 39 898 86 001 – 4 129

Strukturierte Zinsprodukte 1 704 5 387 2 709 9 800 653 608

Börsengehandelte Produkte

Zinsfutures 70 427 4 176 633 75 236 – –

Zinsoptionen 1 333 36 88 1 457 – –

Gesamt 1 691 522 2 112 023 2 130 157 5 933 702 131 296 133 111

Sonstige Termingeschäfte

OTC Produkte

Strukturierte Aktien- / Index-Produkte 8 611 10 348 2 500 21 459 1 428 1 828

Aktienoptionen – Käufe 10 653 4 670 570 15 893 4 044 –

Aktienoptionen – Verkäufe 11 197 4 540 426 16 163 – 5 251

Kreditderivate 26 441 92 283 19 905 138 629 5 405 4 730

Edelmetallgeschäfte 159 67 – 226 35 17

Sonstige Geschäfte 810 692 – 1 502 468 237

Börsengehandelte Produkte

Aktienfutures 2 588 – – 2 588 – –

Aktienoptionen 37 332 22 426 1 615 61 373 – –

Sonstige Futures 556 269 – 825 – –

Sonstige Optionen 369 220 – 589 – –

Gesamt 98 716 135 515 25 016 259 247 11 380 12 063

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC Produkte 1 999 995 2 352 036 2 202 464 6 554 495 158 817 160 344

Börsengehandelte Produkte 112 626 27 127 2 336 142 089 – –

Gesamt 2 112 621 2 379 163 2 204 800 6 696 584 158 817 160 344
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Die Marktwerte derivativer Finanzinstrumente leiten ihren Wert

unter anderem von Zinssätzen und Indizes sowie Aktien- und

Devisenkursen ab. Für unsere ausgewiesenen Derivate werden

mittels unterschiedlicher Mark-to-Market Bewertungsmethoden

Marktwerte / Fair Values berechnet. Dabei sind sowohl die Wahl

der Bewertungsmethode als auch die gewählten Einflusspara-

meter vom einzelnen Produkt abhängig.

Marktwerte für Forwards und Swaps werden mittels der Bar-

wertmethode unter Berücksichtigung von Abzinsungsfaktoren,

die aus der Zinskurve der entsprechenden Handelswährung er-

mittelt wurden, berechnet.

Standard-Optionen und Digital-Optionen werden mit Hilfe der

Black-Scholes-Formel berechnet, während für komplexere Optio-

nen, wie zum Beispiel pfadabhängige Optionen, als Bewertungs-

methoden Baum- und Monte Carlo-Verfahren Anwendung fin-

den. Für die bei der Optionsbewertung verwendeten Volatilitäten

werden, sofern vorhanden, aus am Markt quotierten Volatilitäten

Volatilitätssurfaces berechnet. Ist die Berechnung solcher Volati-

litätssurfaces nicht möglich, weil zum Beispiel nicht ausreichend

quotierte Werte im Markt vorhanden sind, so wird alternativ

auf eine historische Volatilitätsberechnung zurückgegriffen. Bei

strukturierten Geschäften wird ebenfalls die Monte Carlo-Simula-

tion benutzt.

Die gestellten beziehungsweise erhaltenen Variation Margins

aus börsengehandelten Derivaten belaufen sich auf 6 984 Mio

Euro (Vorjahr: 4 665 Mio Euro) beziehungsweise –8 079 Mio Euro

(Vorjahr: –4 835 Mio Euro). Sie setzen sich zusammen aus 485

Mio Euro / –407 Mio Euro aus zinsbezogenen Geschäften, 6 354

Mio Euro / –7 400 Mio Euro aus aktienbezogenen Geschäften,

1 Mio Euro / 0 Mio Euro aus fremdwährungsbezogenen Geschäf-

ten und 144 Mio Euro / –272 Mio Euro aus Geschäften mit sonsti-

gen Preisrisiken.

(34) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Im Jahresdurchschnitt haben wir 23 686 (Vorjahr: 23 263) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschäftigt, die sich wie folgt aufteilen:

Gesamt männlich weiblich

VZK MA VZK MA VZK MA

AG Inland 2008 19 710 21 491 10 465 10 650 9 245 10 841

2007 19 428 21 229 10 307 10 484 9 121 10 745

AG Ausland 2008 2 139 2 195 1 433 1 471 706 724

2007 1 981 2 034 1 308 1 343 673 691

AG Gesamt 2008 21 849 23 686 11 898 12 121 9 951 11 565

2007 21 409 23 263 11 615 11 827 9 794 11 436

Die unter Vollzeitkräften (VZK) erfassten Zahlen enthalten Teil-

zeitkräfte mit der tatsächlich geleisteten Arbeitszeit. Die durch-

schnittliche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte beträgt 60% (Vorjahr:

60%). Bei den Mitarbeitern (MA) sind die Teilzeitkräfte voll

berücksichtigt. In der Zahl der Arbeitnehmer sind die Auszubil-

denden nicht enthalten.

Gesamt männlich weiblich

Auszubildende 2008 1 293 571 722

2007 1 241 512 729

(35) Bezüge und Kredite der Organe

Die detaillierte Beschreibung der Grundzüge des Vergütungs-

systems für die Mitglieder des Vorstands als auch die Mitglieder

des Aufsichtsrats wird im Vergütungsbericht wiedergegeben.

Dieser ist Bestandteil des Lageberichts und auf den Seiten 10 bis

18 des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2008 dargestellt.
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Die gesamte Vergütung für die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats beläuft sich auf:

in Tsd € 31.12.2008 31.12.2007

Vorstand 12 207 17 612

Aufsichtsrat 1 962 3 031

In der gesamten Vergütung für den Vorstand sind unter anderem

die im üblichen Rahmen gewährten Sachbezüge (im Wesentlichen

aus Dienstwagen-Nutzungen, Versicherungen, auf die Sach-

bezüge entfallende Steuern sowie Sozialabgaben) enthalten.

In der folgenden Tabelle wird die Vergütung in Form des

Grundgehalts, der variablen Vergütung, der Vergütungen für die

Übernahme von Organfunktionen bei im Konzernabschluss der

Commerzbank AG konsolidierten Unternehmen, der Auszahlun-

gen aufgrund der Long Term Performance-Pläne (LTP) sowie der

sonstigen Bezüge der einzelnen Mitglieder des Vorstands darge-

stellt. Für das Geschäftsjahr 2008 wird keine variable Vergütung

gewährt.

Beträge Grund- variable Vergütung für Auszahlung Sonstiges5 Gesamt
in Tsd € gehalt2 Vergütung3 die Übernahme aktienbasierte

von Organ- Vergütungs-
funktionen pläne4

Klaus-Peter Müller 20081 317 – 119 200 35 671
2007 760 1 709 167 500 84 3 220

Martin Blessing 2008 500 – 43 100 86 729
2007 480 1 155 79 250 82 2 046

Frank Annuscheit 2008 480 – 23 40 51 594
20071 – – – – – –

Markus Beumer 2008 480 – 18 – 365 863
20071 – – – – – –

Wolfgang Hartmann 2008 480 – 77 100 112 769
2007 480 794 80 250 111 1 715

Dr. Achim Kassow 2008 480 – 246 100 277 1 103
2007 480 862 270 – 45 1 657

Bernd Knobloch 20081 360 – 20 615 4 137 5 132
2007 480 864 10 – 72 1 426

Klaus M. Patig 2008 – – – – – –
20076 40 – – – 2 307 2 347

Michael Reuther 2008 480 – 78 – 71 629
2007 480 1 072 8 – 71 1 631

Dr. Stefan Schmittmann 20081 80 – 8 – 7 95
2007 – – – – – –

Dr. Eric Strutz 2008 480 – 95 100 41 716
2007 480 988 92 250 42 1 852

Nicholas Teller 20081 200 – 14 100 592 906
2007 480 813 61 250 114 1 718

Gesamt 2008 4 337 – 741 1 355 5 774 12 207
2007 4 160 8 257 767 1 500 2 928 17 612

1 p.r.t. für den Zeitraum ab Bestellung beziehungsweise bis zum Tag des Ausscheidens.
2 Aufgrund der Beteiligung des Sondervermögens Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) erfolgte im Berichtsjahr 2008 eine Begrenzung der monetären Vergütung für alle zum
Abschlussstichtag aktiven Vorstandsmitglieder sowie Herrn Müller auf maximal 500 Tsd Euro. Im Fall von Herrn Müller sind zusätzlich dessen Bezüge als Aufsichtsrats-
mitglied von 148 Tsd Euro zu berücksichtigen.

3 Auszahlbar im Folgejahr vorbehaltlich der Feststellung des Jahresabschlusses. Im Vorjahr wurde die variable Vergütung einschließlich 767 Tsd Euro bereits erhaltener Ver-
gütungen für die Übernahme von Organfunktionen bei konsolidierten Unternehmen ausgewiesen. Zur besseren Vergleichbarkeit wird die Vergütung für die Übernahme von
Organfunktionen nun separat dargestellt.

4 Im Vorjahr wurde der LTP 2004 und im Berichtsjahr 2008 der LTP 2005 sowie der Longfrist Incentive Plan 2004 der Eurohypo AG ausgezahlt.
5 Unter Sonstiges sind die im Berichtsjahr gewährten Sachbezüge ausgewiesen. Herr Knobloch hat im Berichtsjahr 4 040 Tsd Euro und Herr Teller 548 Tsd Euro erhalten,
die ihnen gemäß Aufhebungsvereinbarung zugesagt wurden. Die Herren Beumer und Kassow erhielten eine Kostenerstattung für den Einbau von Sicherungstechnik,
Herr Beumer erhielt zusätzlich eine Kostenerstattung für einen Umzug.

6 Herr Patig ist Ende Januar 2007 aus dem Vorstand ausgeschieden.
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Die aktiven Vorstandsmitglieder hatten und haben sich an den im

Vergütungsbericht erläuterten Long Term Performance-Plänen,

die eine aktienbasierte Vergütungsform darstellen, beteiligt. Um

an den einzelnen Plänen teilzunehmen, haben die Vorstandsmit-

glieder nach individueller Entscheidung eine Eigenbeteiligung

von bis zu 2 500 Stück, der Vorstandssprecher bis zu 5 000 Aktien

der Commerzbank AG je Plan zu den jeweils geltenden Tages-

kursen erbracht.

In der folgenden Tabelle sind für die einzelnen aktiven Vor-

standsmitglieder und die laufenden LTPs die Anzahl der Aktien

(diese entsprechen je Aktie einer „virtuellen” Option) sowie die

beizulegenden Zeitwerte zum Zeitpunkt der Gewährung der

aktienbasierten Vergütung sowie deren Zeitwerte zum Bewer-

tungsstichtag 31. Dezember 2008 dargestellt. Auf Basis der zeit-

anteiligen beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember 2008 wer-

den für mögliche zukünftige Zahlungsverpflichtungen gegenüber

den Vorstandsmitgliedern Rückstellungen in Höhe von 42 Tsd

Euro für die LTPs 2006 bis 2008 gebildet. Im Geschäftsjahr 2008

konnten Rückstellungen für die LTP im Umfang von 137 Tsd

Euro aufgelöst werden..

Laufende Long Term Performance-Pläne

Anzahl der beizulegender Zeitwert in Tsd Euro ratierlich gebildete
eingebrachten Rückstellung

LTP Aktien in Stück bei Gewährung am 31.12.2008 am 31.12.2008

Martin Blessing 2008 5 000 173 44 6,4
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Frank Annuscheit 2008 2 500 87 22 3,2
2007 1 200 38 5 1,4
2006 1 200 42 – –

Markus Beumer 2008 2 500 87 22 3,2
2007 – – – –
2006 – – – –

Wolfgang Hartmann 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Dr. Achim Kassow 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Michael Reuther 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 – – – –

Dr. Stefan Schmittmann 2008 – – – –
2007 – – – –
2006 – – – –

Dr. Eric Strutz 2008 2 500 87 22 3,2
2007 2 500 79 10 2,9
2006 2 500 87 – –

Summen 2008 20 000 695 176 25,6
2007 13 700 433 55 15,9
2006 11 200 390 – –

Gesamt 44 900 1 518 231 41,5

Die realisierbaren Vergütungen aus der Teilnahme an den LTPs

2006 bis 2008 können deutlich von denen in den vorstehenden

Tabellen genannten Werten abweichen und insbesondere auch

ganz entfallen, da die endgültigen Auszahlungsbeträge erst am

Ende der Laufzeit des jeweiligen LTP feststehen (die Auszah-

lungsbedingungen sind im Vergütungsbericht dargestellt). Die

Vorstandsmitglieder haben im Februar 2009 sämtliche einge-

brachten Aktien aus dem LTP 2008 abgemeldet und können

daher keine Zahlungen aus diesem Plan erhalten. Weitere Details

werden im Lagebericht dargestellt.

Der erste Abgleich für den LTP 2005 mit den Werten des

ersten Quartals 2008 ergab die Verpflichtung zur Auszahlung des

nach den Bedingungen des Plans erreichten Betrags. Mit Zah-

lung von 40,00 Euro für den LTP 2005, jeweils pro eingebrachter

Aktie, wurde dieser Plan im Juni 2008 durch Barauszahlung

beendet.
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lung von 40,00 Euro für den LTP 2005, jeweils pro eingebrachter

Aktie, wurde dieser Plan im Juni 2008 durch Barauszahlung

beendet.
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Nachfolgend aufgeführt sind die Zahlungen an Vorstandsmitglie-

der, die an diesem Plan teilgenommen hatten. Die Zahlungen

sind in dem oben aufgeführten Betrag der Gesamtvergütung ent-

halten.

Ausgezahlte Long Term Performance-Pläne

Außerdem erhielt Herr Knobloch im Berichtsjahr eine Zahlung in

Höhe von 615 Tsd Euro aus Anwartschaften aus dem Longfrist

Incentive Plan 2004 der Eurohypo AG, die ihm im Jahr 2004 für

seine Tätigkeit als Vorstandsvorsitzender der Eurohypo AG einge-

räumt worden waren.

Die Bezüge der ehemaligen Vorstandsmitglieder und ihrer

Hinterbliebenen betrugen im Geschäftsjahr 2008 6 533 Tsd Euro

(Vorjahr: 5 410 Tsd Euro).

Für Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des Vor-

stands oder deren Hinterbliebene sieht die Bank eine Altersver-

sorgung vor, deren zur Absicherung dienende Vermögenswerte

insgesamt im Wege eines Contractual Trust Arrangements auf

den Commerzbank Pensions-Trust e.V. übertragen wurden.

Zum 31. Dezember 2008 belaufen sich die Pensionsverpflich-

tungen für aktive Vorstandsmitglieder auf 8,7 Mio Euro (Vorjahr:

17,8 Mio Euro) und für ehemalige Mitglieder des Vorstands oder

deren Hinterbliebene auf 60,3 Mio Euro (Vorjahr: 49,4 Mio Euro).

Für diese Pensionsverpflichtungen hat die Commerzbank AG in

voller Höhe Rückstellungen gebildet.

Zu den Regelungen bezüglich der Leistungen aus Anlass der

Beendigung des Dienstverhältnisses für die aktiven Vorstands-

mitglieder verweisen wir auf die Darstellung im Vergütungs-

bericht unter „sonstige Regelungen”.

Die Vergütung der Mitglieder des Aufsichtrats wird in § 15

der Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft geregelt. Auf-

sichtsratsmitglieder erhalten für das Geschäftsjahr 2008 eine

Vergütung von netto 1 677 Tsd Euro (Vorjahr: 2 547 Tsd Euro).

Davon entfallen auf die Grund- und Ausschussvergütung 1 240

Tsd Euro (Vorjahr: 2 307 Tsd Euro) und auf das Sitzungsgeld 437

Tsd Euro (Vorjahr: 240 Tsd Euro). Das Sitzungsgeld wird für die

Teilnahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner fünf im

Berichtsjahr tagenden Ausschüsse (Präsidial-, Prüfungs-, Risiko-,

Nominierungs- und Sozialausschuss) gewährt. Die auf die Ver-

gütung der Aufsichtsratsmitglieder zu zahlende Umsatzsteuer

von 285 Tsd Euro (Vorjahr: 484 Tsd Euro) wird von der Com-

merzbank Aktiengesellschaft erstattet. Insgesamt beträgt die Ver-

gütung der Aufsichtsratsmitglieder somit 1 962 Tsd Euro (Vor-

jahr: 3 031 Tsd Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat besaßen insgesamt am 31. Dezem-

ber 2008 nicht mehr als 1% der ausgegebenen Aktien und

Optionsrechte der Commerzbank Aktiengesellschaft.

LTP 2005
Anzahl der eingebrachten Betrag

Aktien in Stück in Tsd Euro

Klaus-Peter Müller 5 000 200

Martin Blessing 2 500 100

Frank Annuscheit 1 000 40

Wolfgang Hartmann 2 500 100

Dr. Achim Kassow 2 500 100

Dr. Eric Strutz 2 500 100

Nicholas Teller 2 500 100

Gesamt 18 500 740
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Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der gewährten Vorschüsse und Kredite wie folgt dar:

in Tsd € 31.12.2007 31.12.2006

Vorstand 2 350 1 086

Aufsichtsrat 234 723

Barkredite an Vorstände wurden mit Laufzeiten von b.a.w. und

letzter Fälligkeit in 2018 sowie Zinssätzen zwischen 4,7% und

5,0%, bei Überziehungen in Einzelfällen bis zu 10,0% gewährt.

Die Besicherung erfolgt zu marktüblichen Bedingungen, soweit

erforderlich mit Grundschulden und Pfandrechten.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtrats (diese beinhalten

auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in diesem Gre-

mium) werden mit Laufzeiten b.a.w. und letzter Fälligkeit in 2030

sowie zu Zinssätzen zwischen 5,0% und 5,4% herausgelegt.

Marktüblich erfolgte die Gewährung teilweise ohne Besicherung,

gegen Grundschulden oder Pfandrechten.

(36) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate Gover-

nance Kodex gemäß § 161 AktG haben wir abgegeben und unse-

ren Aktionären im Internet mit Datum vom 4. November 2008

zugänglich gemacht (www.commerzbank.de). Der Lagebericht

des Konzernabschlusses beinhaltet den Corporate Governance-

Bericht 2008. Zudem ist der entsprechende Auszug ebenfalls im

Internet veröffentlicht.

(37) Anteilsbesitz

Eine vollständige Aufzählung des Anteilsbesitzes der Commerz-

bank Aktiengesellschaft als Bestandteil des Anhangs ist im elek-

tronischen Bundesanzeiger offen gelegt und im elektronischen

Unternehmensanzeiger einsehbar.

Die Commerzbank Aktiengesellschaft ist das Mutterunter-

nehmen des Commerzbank-Konzerns und erstellt den Konzern-

Abschluss. Sämtliche Angaben werden zudem unter unserer

Internet-Adresse www.commerzbank.de veröffentlicht.
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(38) Mandate in Aufsichtsräten und anderen Kontrollgremien

Mitglieder des Vorstands

der Commerzbank AG

Angaben gemäß § 285 Ziffer 10 HGB

Stand: 10.03.2009

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden

Aufsichtsräten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren

Kontrollgremien

Martin Blessing

a) Konzernmandat:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG
Vorsitzender

Frank Annuscheit

a) Konzernmandat:

comdirect bank AG

Markus Beumer

a) ThyssenKrupp Services AG

Konzernmandat:

Commerz Real AG
stellv. Vorsitzender

Wolfgang Hartmann

a) Konzernmandat:

Eurohypo AG

Dr. Achim Kassow

a) AMB Generali Holding AG*

ThyssenKrupp Steel AG

Konzernmandate:

comdirect bank AG
Vorsitzender

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG

b) Allianz Global Investors GmbH

Konzernmandate:

BRE Bank SA

Commerzbank International S.A.
Vorsitzender

Commerzbank (Schweiz) AG
Präsident

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

Michael Reuther

a) Konzernmandat:

Eurohypo AG

b) Konzernmandate:

Commerzbank Capital
Markets Corporation

Erste Europäische Pfandbrief-
und Kommunalkreditbank AG
Vorsitzender

Dr. Stefan Schmittmann

a) Deutsche Schiffsbank AG
Vorsitzender

Schaltbau Holding AG

Verlagsgruppe Weltbild GmbH

Konzernmandate:

Commerz Real AG
Vorsitzender

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH
Vorsitzender

Dresdner Bank AG
(seit 19.01.2009)

Eurohypo AG

b) KGAL Allgemeine
Leasing GmbH&Co.
Vorsitzender

Dr. Eric Strutz

a) ABB AG

BVV Versicherungsverein des
Bankgewerbes a.G.

RWE Power AG

Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG
stellv. Vorsitzender

Dresdner Bank AG
(seit 19.01.2009)

* konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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b) Mediobanca – Banca di Credito
Finanziario S.p.A. *

Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding Nova GmbH
Vorsitzender

Commerzbank Inlandsbanken
Holding GmbH
Vorsitzender

Commerzbank International S.A.

Erste Europäische Pfandbrief-
und Kommunalkreditbank AG

Ausgeschiedene

Vorstandsmitglieder

Klaus-Peter Müller
Mandate siehe unter „Mitglieder des

Aufsichtsrats der Commerzbank AG”

Bernd Knobloch

a) Konzernmandate:

Commerz Real AG
Vorsitzender

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH
Vorsitzender

b) Konzernmandat:

Eurohypo Investment Banking Ltd.

Nicholas Teller

a) EUREX Clearing AG

EUREX Frankfurt AG

b) Air Berlin PLC
Non-Executive Director

EUREX Zürich AG

Mitglieder des Aufsichtsrats

der Commerzbank AG

Angaben gemäß § 285 Ziffer 10 HGB

Stand: 31.12.2008

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu

bildenden Aufsichtsräten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren

Kontrollgremien

Klaus-Peter Müller

a) Fraport AG*
(seit Mai 2008)

Fresenius SE*
(seit Mai 2008)

Linde AG*

Steigenberger Hotels AG

Konzernmandat:

Eurohypo AG
Vorsitzender (bis November 2008)

b) Assicurazioni Generali S.p.A. *

KfW Kreditanstalt für Wiederaufbau

Liquiditäts-Konsortialbank GmbH

Parker Hannifin Corporation*

Konzernmandat:

Commerzbank International S.A.
Präsident (bis April 2008)

Uwe Tschäge

./.

Hans-Hermann Altenschmidt

b) BVV Pensionsfonds
(seit Juli 2008)

BVV Pensionskasse

BVV Unterstützungskasse

Dott. Sergio Balbinot

a) Deutsche Vermögensberatung AG

Konzernmandate:

AachenMünchener
Lebensversicherung AG

AachenMünchener
Versicherung AG

AMB Generali Holding AG

b) Konzernmandate:

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

Europ Assistance Holding

Future Generali India
Insurance Co. Ltd.

Future Generali India
Life Insurance Co. Ltd.

Generali Asia N.V.

Generali China Insurance
Company Ltd.

Generali China Life
Insurance Co. Ltd.
stellv. Vorsitzender

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

Generali Finance B.V.

Generali France S.A.
stellv. Vorsitzender

Generali Holding Vienna AG
stellv. Vorsitzender

Generali Investments SpA

Generali (Schweiz) Holding

Generali PPF Holding BV
Vorsitzender

La Centrale Finanziaria
Generale S.p.A. (seit 01.07.2008)

La Estrella S.A.

Migdal Insurance Holding Ltd.

Migdal Insurance & Financial
Holdings Ltd.

Participatie Maatschappij
Graafschap Holland N.V.

Transocean Holding Corporation

* konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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b) Mediobanca – Banca di Credito
Finanziario S.p.A. *

Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding Nova GmbH
Vorsitzender

Commerzbank Inlandsbanken
Holding GmbH
Vorsitzender

Commerzbank International S.A.

Erste Europäische Pfandbrief-
und Kommunalkreditbank AG

Ausgeschiedene

Vorstandsmitglieder

Klaus-Peter Müller
Mandate siehe unter „Mitglieder des

Aufsichtsrats der Commerzbank AG”

Bernd Knobloch

a) Konzernmandate:

Commerz Real AG
Vorsitzender

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH
Vorsitzender

b) Konzernmandat:

Eurohypo Investment Banking Ltd.

Nicholas Teller

a) EUREX Clearing AG

EUREX Frankfurt AG

b) Air Berlin PLC
Non-Executive Director

EUREX Zürich AG

Mitglieder des Aufsichtsrats

der Commerzbank AG

Angaben gemäß § 285 Ziffer 10 HGB

Stand: 31.12.2008

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu

bildenden Aufsichtsräten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren

Kontrollgremien

Klaus-Peter Müller

a) Fraport AG*
(seit Mai 2008)

Fresenius SE*
(seit Mai 2008)

Linde AG*

Steigenberger Hotels AG

Konzernmandat:

Eurohypo AG
Vorsitzender (bis November 2008)

b) Assicurazioni Generali S.p.A. *

KfW Kreditanstalt für Wiederaufbau

Liquiditäts-Konsortialbank GmbH

Parker Hannifin Corporation*

Konzernmandat:

Commerzbank International S.A.
Präsident (bis April 2008)

Uwe Tschäge

./.

Hans-Hermann Altenschmidt

b) BVV Pensionsfonds
(seit Juli 2008)

BVV Pensionskasse

BVV Unterstützungskasse

Dott. Sergio Balbinot

a) Deutsche Vermögensberatung AG

Konzernmandate:

AachenMünchener
Lebensversicherung AG

AachenMünchener
Versicherung AG

AMB Generali Holding AG

b) Konzernmandate:

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

Europ Assistance Holding

Future Generali India
Insurance Co. Ltd.

Future Generali India
Life Insurance Co. Ltd.

Generali Asia N.V.

Generali China Insurance
Company Ltd.

Generali China Life
Insurance Co. Ltd.
stellv. Vorsitzender

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

Generali Finance B.V.

Generali France S.A.
stellv. Vorsitzender

Generali Holding Vienna AG
stellv. Vorsitzender

Generali Investments SpA

Generali (Schweiz) Holding

Generali PPF Holding BV
Vorsitzender

La Centrale Finanziaria
Generale S.p.A. (seit 01.07.2008)

La Estrella S.A.

Migdal Insurance Holding Ltd.

Migdal Insurance & Financial
Holdings Ltd.

Participatie Maatschappij
Graafschap Holland N.V.

Transocean Holding Corporation

* konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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Dr.-Ing. Burckhard Bergmann

a) Allianz Lebensversicherungs-AG
stellv. Vorsitzender

E.ON Energie AG

MAN Ferrostaal AG

b) OAO Gazprom

Nord Stream AG

OAO Novatek
(seit 03.10.2008)

Telenor
(seit 29.05.2008)

Accumulatorenwerke Hoppecke
Carl Zoellner & Sohn GmbH

Jaeger Beteiligungsgesellschaft
mbH & Co. KG
Vorsitzender

Herbert Bludau-Hoffmann

./.

Karin van Brummelen

./.

Astrid Evers

./.

Uwe Foullong

a) DBV-Winterthur Holding AG

DBV-Winterthur
Lebensversicherung AG

Daniel Hampel

./.

Dr.-Ing. Otto Happel

./.

Sonja Kasischke

./.

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h.
Hans-Peter Keitel

a) Hochtief AG

National-Bank AG

b) EQT Infrastructure Limited

RAG Stiftung

Alexandra Krieger

./.

Friedrich Lürßen

a) Atlas Elektronik GmbH

b) Finanzholding der
Sparkasse in Bremen
stellv. Vorsitzender

MTG Marinetechnik GmbH
Vorsitzender

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec.
Ulrich Middelmann

a) E.ON Ruhrgas AG

LANXESS AG*

LANXESS Deutschland GmbH

Konzernmandate:

ThyssenKrupp Elevator AG
Vorsitzender

ThyssenKrupp Stainless AG
Vorsitzender

ThyssenKrupp Steel AG

ThyssenKrupp Reinsurance AG
Vorsitzender

b) Hoberg & Driesch GmbH
Vorsitzender

Konzernmandate:

ThyssenKrupp Acciai
Speciali Terni S.p.A.

ThyssenKrupp (China) Ltd.

ThyssenKrupp Risk and
Insurance Services GmbH
Vorsitzender

Klaus Müller-Gebel

a) comdirect bank AG
stellv. Vorsitzender

Deutsche Schiffsbank AG

Eurohypo AG
stellv. Vorsitzender

Barbara Priester

./.

Dr. Marcus Schenck

a) Konzernmandat:

E.ON Ruhrgas AG

b) Konzernmandate:

Aviga GmbH
Vorsitzender

E.ON Audit Services GmbH
Vorsitzender

E.ON IS GmbH
stellv. Vorsitzender

E.ON Risk Consulting GmbH
Vorsitzender

NFK Finanzcontor GmbH
Vorsitzender

OAO OGK 4

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

a) DB Mobility Logistics AG
(seit 05.09.2008)

Deutsche Bahn AG

Voith AG

Konzernmandat:

SMS Demag AG
Vorsitzender

b) Thyssen-Bornemisza Group

Bombardier Inc.

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

Aufsichtsratsmitglieder

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

a) HOCHTIEF AG
Vorsitzender

ThyssenKrupp AG

Dr. jur. Heiner Hasford

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

ERGO Versicherungsgruppe AG

Europäische Reiseversicherung AG
Vorsitzender

Hamburg-Mannheimer
Sachversicherungs-AG
(seit 06.03.2008)

MAN AG

Nürnberger Beteiligungs-AG

VICTORIA Lebensversicherung AG
(bis 10.03.2008)

VICTORIA Versicherung AG

Wolfgang Kirsch

./.

Werner Malkhoff

./.

Dr. Sabine Reiner

./.

Prof. Dr. Jürgen Strube

a) Allianz Deutschland AG

BASF AG
Vorsitzender

Bayerische Motorenwerke AG
stellv. Vorsitzender

Bertelsmann AG
stellv. Vorsitzender

Fuchs Petrolub AG
Vorsitzender

Hapag-Lloyd AG

Linde AG
(bis 03.07.2008)

Dr. Klaus Sturany

a) Bayer AG

Hannover Rückversicherung AG

Heidelberger Druckmaschinen AG

b) Österreichische Industrieholding AG

Mitarbeiter der

Commerzbank AG

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

Stand: 10.03.2009

Heiko Burchardt

Ellerhold AG

Dr. Detlev Dietz

cominvest Asset Management GmbH

Commerz Real AG

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH

Martin Fischedick

Borgers AG

cominvest Asset Management GmbH

Commerz Real AG

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH

Bernd Förster

SE Spezial Electronic AG

Bernd Grossmann

Textilgruppe Hof AG

Herbert Huber

Saarländische
Investitionskreditbank AG

Klaus Kubbetat

Goodyear Dunlop Tires
Germany GmbH

Pensor Pensionsfonds AG

Erhard Modrejewski

Braunschweiger
Baugenossenschaft eG

Dr. Thorsten Reitmeyer

Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH

Commerz Real AG

Jörg Schauerhammer

Herlitz AG

Herlitz PBS AG

Dirk Wilhelm Schuh

GEWOBA Wohnen und Bauen AG

Martin Zielke

comdirect bank AG
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Aufsichtsrat

(39) Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender (bis 15. Mai 2008)
Frankfurt am Main

Klaus-Peter Müller
Vorsitzender (seit 15. Mai 2008)
Frankfurt am Main

Uwe Tschäge *
stellv. Vorsitzender
Bankangestellter
Commerzbank AG
Düsseldorf

Hans-Hermann Altenschmidt *
Bankangestellter
Commerzbank AG
Essen

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

Dr.-Ing. Burckhard Bergmann
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Frankfurt am Main, 10. März 2009
Der Vorstand

Martin Blessing Frank Annuscheit Markus Beumer

Stefan Schmittmann

Michael ReutherWolfgang Hartmann

Eric Strutz

Achim Kassow

(40) Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwen-

denden Rechnungslegungsgrundsätzen der Jahresabschluss ein

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermö-

gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im

Lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäfts-

ergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind,

dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild

vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der

voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben

sind.
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Dr. Achim Kassow
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(bis 30. September 2008)

Michael Reuther
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(seit 1. November 2008)

Dr. Eric Strutz

Nicholas Teller

(bis 31. Mai 2008)
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Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers

Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus Gewinn-
und Verlustrechnung, Bilanz sowie Anhang – unter Einbe-
ziehung der Buchführung und den Lagebericht der
Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, für
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008
geprüft. Die Buchführung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine Beur-
teilung über den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchführung und über den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprü-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungs-
mäßiger Abschlussprüfung unter ergänzender Beachtung
der International Standards on Auditing (ISA) vorgenommen.
Danach ist die Prüfung so zu planen und durchzuführen,
dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstel-
lung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermögens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prü-
fungshandlungen werden die Kenntnisse über die Geschäfts-
tätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen über mögliche
Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise für die Angaben in Buch-
führung, Jahresabschluss und Lagebericht überwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsätze
und der wesentlichen Einschätzungen des Vorstands sowie
die Würdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage für
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ver-
mittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukünf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, 11. März 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Lothar Schreiber Petra Fischer
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer
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Anhang 2008 2007 Veränderung

Mio. Mio. Mio. %

Zinsüberschuss 03 2.813 3.061 -248 -8,1

– Zinserträge (und ähnliche Erträge) 8.068 7.691 377 4,9

– Laufende Erträge aus Anteilen an

at-Equity-bewerteten Unternehmen 44 245 -201 -82,0

– Zinsaufwendungen (und ähnliche Aufwendungen) 5.299 4.875 424 8,7

Provisionsüberschuss 04 2.180 2.866 -686 -23,9

– Provisionserträge 2.560 3.246 -686 -21,1

– Provisionsaufwendungen 380 380 0 0,0

Handelsergebnis 05 -4.313 -481 -3.832 <-100,0

Sonstige betriebliche Erträge 08 13 0 13 >+100,0

Operative Erträge 693 5.446 -4.753 -87,3

Verwaltungsaufwand 06 4.539 4.849 -310 -6,4

Sonstige betriebliche Aufwendungen 08 81 19 62 >+100,0

Operative Aufwendungen 4.620 4.868 -248 -5,1

Risikovorsorge im Kreditgeschäft 07 1.671 -132 1.803

Operatives Ergebnis -5.598 710 -6.308

Ergebnis aus Finanzanlagen 09 936 183 753 >+100,0

Ergebnis aus immateriellen Vermögenswerten -39 – -39

Restrukturierungsaufwand 10 0 50 -50 -100,0

Ergebnis vor Steuern -4.701 843 -5.544

Steuern 33 1.534 373 1.161 >+100,0

Ergebnis nach Steuern -6.235 470 -6.705

Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn 62 60 2 3,3

Jahresfehlbetrag/Jahresüberschuss -6.297 410 -6.707

Gewinnverwendung

Jahresfehlbetrag/Jahresüberschuss -6.297 410

Entnahme aus den Rücklagen/Zuführung zu den Gewinnrücklagen 6.297 -410

Bilanzgewinn 0 0

Ergebnis je Aktie ( ) 11 -11,72 0,73

Gewinn-und-Verlust-Rechnung
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Aktiva Anhang 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung

Mio. Mio. Mio. %

Barreserve 13 18.641 6.643 11.998 >+100,0

Handelsaktiva 14 189.293 160.249 29.044 18,1

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte 15 11.970 8.648 3.322 38,4

Forderungen an Kreditinstitute 16 61.752 113.200 -51.448 -45,4

Forderungen an Kunden 17 123.050 188.211 -65.161 -34,6

Risikovorsorge 19 -2.057 -762 -1.295 >+100,0

Finanzanlagen 20 10.415 13.718 -3.303 -24,1

Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen 20 457 565 -108 -19,1

Sachanlagen 21 1.014 1.265 -251 -19,8

Immaterielle Vermögenswerte 22 338 445 -107 -24,0

Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte oder

Veräußerungsgruppen 25 752 – 752

Aktive latente Steuern 33 221 1.912 -1.691 -88,4

Sonstige Aktiva 23 5.115 6.115 -1.000 -16,4

Summe der Aktiva 420.961 500.209 -79.248 -15,8

Passiva Anhang 31.12.2008 31.12.2007 Veränderung

Mio. Mio. Mio. %

Handelspassiva 26 164.619 119.026 45.593 38,3

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Verbindlichkeiten 27 16.222 2.309 13.913 >+100,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 28 55.134 128.149 -73.015 -57,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 29 140.119 185.372 -45.253 -24,4

Verbriefte Verbindlichkeiten 30 22.804 34.633 -11.829 -34,2

Rückstellungen 31 2.425 3.109 -684 -22,0

Rückstellungen für latente Steuern 33 169 107 62 57,9

Sonstige Passiva 34 5.748 7.145 -1.397 -19,6

Verbindlichkeiten von zur Veräußerung gehaltenen Veräußerungsgruppen 35 1.920 – 1.920

Nachrangige Verbindlichkeiten 36 6.586 6.267 319 5,1

Genussrechtskapital 37 721 1.686 -965 -57,2

Eigenkapital 38 4.494 12.406 -7.912 -63,8

– Eigenkapital ohne Fremdanteile 2.759 10.587 -7.828 -73,9

– Gezeichnetes Kapital 1.503 1.503 – –

– Kapitalrücklage 2.034 6.383 -4.349 -68,1

– Gewinnrücklagen 0 1.988 -1.988 -100,0

– Rücklage für Währungsumrechnung -618 -622 4 -0,6

– Kumulierter Bewertungseffekt aus Finanzinstrumenten -160 1.335 -1.495

– Bilanzgewinn 0 0 0 0,0

– Anteile in Fremdbesitz 1.735 1.819 -84 -4,6

Summe der Passiva 420.961 500.209 -79.248 -15,8

Bilanz
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Mio.

Gezeichnetes

Kapital

Kapital-

rücklage

Gewinn-

rücklagen

Rücklage für

Währungs-

umrechnung

Kumulierter

Bewertungs-

effekt

Bilanz-

gewinn

Eigenkapital

ohne

Fremdanteile

Bestand zum 1.1.2007 1.503 6.383 2.759 -478 1.751 301 12.219

Wertänderungen aus der Währungsumrechnung -144 -144

Bewertungsänderungen aus Available-for-Sale-

Finanzinstrumenten -471 -471

Bewertungsänderungen aus Cashflow-Hedges 40 40

Anteilige Veränderungen im Eigenkapital

von assoziierten Unternehmen -8 15 7

Erwerb eigener Aktien -1.150 -1.150

Sonstige Kapitalveränderungen -23 -23

Jahresüberschuss 410 410

Zuführung zu den Gewinnrücklagen 410 -410 –

Ausschütung des Bilanzgewinns -301 -301

Bestand zum 31.12.2007/1.1.2008 1.503 6.383 1.988 -622 1.335 0 10.587

Wertänderungen aus der Währungsumrechnung 4 4

Bewertungsänderungen aus Available-for-Sale-

Finanzinstrumenten -1.478 -1.478

Bewertungsänderungen aus Cashflow-Hedges 46 46

Anteilige Veränderungen im Eigenkapital

von assoziierten Unternehmen -4 -63 -67

Bewertungsänderung eigener Aktien 0

Sonstige Kapitalveränderungen -36 -36

Jahresfehlbetrag -6.297 -6.297

Entnahme aus den Gewinnrücklagen -1.948 1.948 –

Entnahme aus der Kapitalrücklage -4.349 4.349 –

Bestand zum 31.12.2008 1.503 2.034 0 -618 -160 0 2.759

Mio.

Gezeichnetes

Kapital und

Rücklagen

in Fremd-

besitz

Rücklage für

Währungs-

umrechnung

Kumulierter

Bewertungs-

effekt

Bilanz-

gewinn

Anteile in

Fremdbesitz

Bestand zum 1.1.2007 2.235 -300 44 0 1.979

Veränderung der Ausgleichsposten in Fremdbesitz -61 -192 33 -220

Jahresüberschuss 60 60

Zuführung zu den Gewinnrücklagen 60 -60 –

Bestand zum 31.12.2007/1.1.2008 2.234 -492 77 0 1.819

Veränderung der Ausgleichsposten in Fremdbesitz -167 98 -77 -146

Jahresüberschuss 62 62

Zuführung zu den Gewinnrücklagen 62 -62 –

Bestand zum 31.12.2008 2.129 -394 0 0 1.735

Eigenkapitalveränderungsrechnung

F-465

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



Konzernabschluss 105

Mio. 2008 2007

Operative Geschäftstätigkeit

Jahresüberschuss/-fehlbetrag -6.297 410

Überleitung auf den Cashflow aus operativer Geschäftstätigkeit

Abschreibungen auf Investitionen 3.222 663

Zuschreibungen auf Investitionen -6 1

Abschreibungen und Zuschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermögenswerte 236 248

Auf Fremde entfallender Gewinnanteil 62 59

Veränderung der Rückstellungen und der Risikovorsorge im Kreditgeschäft 1.059 -217

Veränderung anderer zahlungsunwirksamer Posten -1.139 1.411

Gewinne aus der Veräußerung von Sach- und Finanzanlagen -1.123 -306

Veränderung der Forderungen an Kreditinstitute 51.542 31.947

Veränderung der Forderungen an Kunden 65.161 8.564

Veränderung des Handelsbestands 23.735 19.212

Veränderung der Anderen Aktiva -503 -465

Veränderung der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten -73.016 -40.699

Veränderung der Verbindlichkeiten gegenüber Kunden -45.253 -5.949

Veränderung der Verbrieften Verbindlichkeiten -11.830 -11.337

Veränderung der Anderen Passiva 2.269 -220

Cashflow aus operativer Geschäftstätigkeit 8.119 3.322

Investitionstätigkeit

Erlöse aus der Veräußerung von Finanzanlagen 2.739 7.048

Erlöse aus der Veräußerung von Sachanlagen 300 264

Zahlungen für den Erwerb von Finanzanlagen -2.459 -6.869

Zahlungen für den Erwerb von Sachanlagen -235 -168

Effekte aus der Veränderung des Konsolidierungskreises 1.424 50

Cashflow aus Investitionstätigkeit 1.769 325

Finanzierungstätigkeit

Erwerb eigener Aktien – -1.150

Dividendenzahlungen – -301

Veränderung der Nachrangverbindlichkeiten 319 75

Nettoausgabe von Genussrechtskapital -945 -467

Zinsaufwand für Genussrechtskapital -20 -109

Mittelveränderungen aus Sonstiger Finanzierungstätigkeit 2.923 -201

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit 2.277 -2.153

Effekte aus Wechselkursänderungen -167 -42

Veränderung des Zahlungsmittelbestands 11.998 1.452

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 6.643 5.191

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 18.641 6.643

Ergänzende Informationen zur Kapitalflussrechnung

Erhaltene Zinsen 10.036 7.338

Erhaltene Dividenden 100 116

Gezahlte Zinsen 7.741 4.209

Ertragsteuerzahlungen -284 -327

Erlöse aus der Veräußerung von Anteilen an Konzerngesellschaften 1.729 –

darunter: Barerlöse 1.729 –

Kapitalflussrechnung
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01 Grundlagen der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss der Dresdner Bank AG ist nach den Vorschriften der International

Financial Reporting Standards (IFRS), wie durch die EU verabschiedet, sowie den Interpretatio-

nen des International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) als verpflichten-

der Konzernabschluss gemäß Art. 4 der IAS-VO aufgestellt. Darüber hinaus regelt § 315a Abs. 1

HGB die Anwendung zusätzlicher Vorschriften des HGB, wie z. B. zum Konzernanhang und

Konzernlagebericht, die auch auf den IFRS-Konzernabschluss anzuwenden sind, insbesondere

weitere explizite Zusatzangaben. Die Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) wurden beachtet.

Bei der Erstellung des vorliegenden Konzernabschlusses wurden alle Standards und Interpre-

tationen angewandt, deren Anwendung für die Geschäftsjahre Pflicht war. Der seit 2008 ver-

pflichtend anzuwendende IFRIC 14 (IAS 19 – Begrenzung eines leistungsorientierten Vermö-

genswertes, Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkungen) hatte keine mate-

riellen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Gemäß der im Oktober 2008 vom IASB beschlossenen und von der EU-Kommission verabschie-

deten Änderungen von IAS 39 und IFRS 7 ist es Unternehmen gestattet, bestimmte Finanzinstru-

mente unter außergewöhnlichen Umständen umzuklassifizieren; die Finanzmarktkrise wird

ausdrücklich als außergewöhnlicher Umstand anerkannt. Umklassifizierungen, die vor dem

1. November 2008 erfolgt sind, könnnen rückwirkend zum 1. Juli 2008 oder einem späteren Zeit-

punkt wirksam werden; Umklassifizierungen, die am oder nach dem 1. November 2008 erfolgt

sind, werden zum Zeitpunkt der Umklassifizierung wirksam. Von dieser Neuregelung hat die

Bank Gebrauch gemacht und Vermögenswerte aus der Kategorie der zu Handelszwecken gehal-

tenen Finanzinstrumente sowohl in die Kategorie der Kredite und Forderungen als auch in die

Kategorie der zur Veräußerung verfügbaren Finanzinstrumente (AfS-Finanzanlagen) umgeglie-

dert. Die in Kredite und Forderungen umgegliederten Bestände werden künftig zu fortgeführten

Anschaffungskosten bewertet, die in AfS-Finanzanlagen umgegliederten Bestände erfolgsneutral

zum Fair Value. Die Fair Values der umklassifizierten Finanzinstrumente am 1. Juli 2008 dienen

dabei als Basis für die fortgeführten Anschaffungskosten bzw. für die Ermittlung des kumulierten

Bewertungseffekts.

Zu folgenden Sachverhalten wurde die Darstellung gegenüber dem Vorjahr geändert und die

Vorjahreswerte angepasst:

Die Bewertungsergebnisse aus dem „Dresdner Kleinwort Stock Plan“ werden zusammen mit

den gegenläufigen Bewertungsergebnissen der Kursicherungsgeschäfte einheitlich im Han-

delsergebnis ausgewiesen. Die bisher in den Sonstigen Aktiva ausgewiesenen Sicherungs-

geschäfte wurden entsprechend in die Handelsaktiva umgegliedert.

Anteile an Fonds, die überwiegend in Schuldinstrumente investiert sind, werden nicht mehr

grundsätzlich den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren, sondern den

Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren zugeordnet; Vorjahres-

werte wurden entsprechend angepasst.

Von der vorzeitigen Anwendung für Banken relevanter Standards und Interpretationen, die

zwar verabschiedet sind, deren Anwendung aber noch nicht Pflicht ist, wie die geänderten IAS 1

(Darstellung des Abschlusses; Inkrafttreten ab 1. Januar 2009) und IAS 23 (Fremdkapitalkosten;

Inkrafttreten ab 1. Januar 2009), IAS 27 (Konzern- und separate Einzelabschlüsse nach IFRS;

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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Inkrafttreten ab 1. Juli 2009), IAS 32 (Finanzinstrumente: Darstellung; Inkrafttreten ab 1. Januar

2009), IFRS 1 (erstmalige Anwendung der IFRS; Inkrafttreten ab 1. Januar 2009); IFRS 2 (aktien-

basierte Vergütung; Inkrafttreten ab 1. Januar 2009) und IFRS 3 (Unternehmenszusammen-

schlüsse; Inkrafttreten ab 1. Juli 2009) sowie die neuen Standards und Interpretationen IFRS 8

(Geschäftssegmente; Inkrafttreten ab 1. Januar 2009), IFRIC 13 (Kundenbindungsprogramme;

Inkrafttreten ab 1. Januar 2009), IFRIC 15 (Vereinbarungen über die Errichtung von Immobilien;

Inkrafttreten ab 1. Januar 2009) und IFRIC 16 (Absicherungen einer Nettoinvestition in einen

ausländischen Geschäftsbetrieb; Inkrafttreten ab 1. Januar 2009) wurde abgesehen. Die erstma-

lige Anwendung der zuvor genannten Vorschriften wird keine materiellen Auswirkungen auf

den Konzernabschluss der Dresdner Bank AG haben.

Berichtswährung ist der Euro ( ), Berichtsjahr das Kalenderjahr. Beträge sind in der Regel auf

Mio. , Prozentzahlen mit einer Nachkommastelle kaufmännisch gerundet. Der Konzernab-

schluss enthält Werte, die zulässigerweise unter Verwendung von Schätzungen und Annah-

men ermittelt worden sind. Hiervon betroffen sind im Wesentlichen die Risikovorsorge im

Kreditgeschäft, der Zeitwert und die Wertminderung von Finanzinstrumenten, die latenten

Steuern und die Rückstellungen für Pensionen und pensionsähnliche Verpflichtungen. Die

verwendeten Schätzungen und Annahmen basieren auf historischen Erfahrungen und ande-

ren Faktoren wie Planungen und Erwartungen bzw. Prognosen hinsichtlich zukünftiger Ereig-

nisse, die unter den gegebenen Umständen angemessen erscheinen. Die tatsächlichen Werte

können von den geschätzten Werten abweichen.

Konsolidierungskreis. Unter Anwendung der Erwerbsmethode konsolidiert die Bank Tochterun-

ternehmen, an denen sie, direkt oder indirekt, einen Anteil von mehr als 50 % der Stimmrechte

hält oder auf andere Art und Weise einen beherrschenden Einfluss ausübt. Diese Tochtergesell-

schaften werden grundsätzlich ab dem Tag in den Konsolidierungskreis einbezogen, an dem

der Konzern die faktische Kontrolle erlangt, und scheiden im Falle, dass die Bank nicht länger

einen beherrschenden Einfluss ausübt, aus dem Konsolidierungskreis aus. Spezialfonds sowie

Zweckgesellschaften, die die Bank, ausgedrückt durch eine Reihe von Kriterien, insbesondere

Chancen und Risiken, aus wirtschaftlicher Sicht beherrscht, werden gemäß SIC 12 konsolidiert.

Alle aus konzerninternen Geschäften resultierenden Forderungen und Verbindlichkeiten, Er-

träge und Aufwendungen sowie Zwischenergebnisse werden eliminiert, soweit sie nicht von

untergeordneter Bedeutung sind. Der Anteil Konzernfremder am Eigenkapital bzw. am Ergeb-

nis der im Mehrheitsbesitz befindlichen Tochtergesellschaften der Bank wird unter dem Eigen-

kapital in der Position Anteile in Fremdbesitz bzw. Anderen Gesellschaftern zustehender Ge-

winn ausgewiesen.

Assoziierte Unternehmen und Joint Ventures. Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, auf

die der Konzern zwar einen maßgeblichen, jedoch keinen beherrschenden Einfluss ausüben

kann. Joint Ventures basieren auf vertraglichen Vereinbarungen, auf deren Grundlage zwei

oder mehr Unternehmen eine wirtschaftliche Aktivität begründen, die der gemeinsamen Füh-

rung unterliegt. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und an Joint Ventures werden „at

Equity“ in den Konzernabschluss einbezogen. Nach dieser Methode wird der Anteil des Kon-

zerns an den Gewinnen oder Verlusten dieser Gesellschaften, die nach dem Erwerb entstanden

sind, periodengerecht in der Position Laufende Erträge aus Anteilen an at-Equity-bewerteten

Unternehmen erfasst. Der Anteil des Konzerns an noch nicht realisierten Gewinnen oder Ver-

lusten aus at-Equity-bewerteten Unternehmen wird unter dem Kumulierten Bewertungseffekt

aus Finanzinstrumenten ausgewiesen.

F-469

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



110 Dresdner Bank – Finanzbericht 2008

Die Beteiligung an einem assoziierten Unternehmen bzw. an einem Joint Venture wird unter

der Bilanzposition Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen in der Höhe ausgewiesen, die

dem Anteil der Bank am bilanziellen Eigenkapital entspricht. Die den jeweiligen Abschlüssen

der einzelnen Unternehmen zugrunde liegenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

unterliegen grundsätzlich den im Konzern einheitlich angewandten Methoden.

Etwaige entstehende Firmenwerte werden unter den Immateriellen Vermögenswerten ausge-

wiesen. Die Überprüfung der Werthaltigkeit erfolgt, indem der Buchwert des Anteils mit seinem

erzielbaren Betrag verglichen wird. Ein Wertminderungsaufwand ist zu erfassen, wenn der

Buchwert des Anteils den erzielbaren Betrag überschreitet. Wertminderungen und das Ergeb-

nis aus der Veräußerung von Anteilen an at-Equity-bewerteten Unternehmen werden in das

Ergebnis aus Finanzanlagen einbezogen.

Währungsumrechnung. Die in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften gelten ge-

mäß IAS 21 als wirtschaftlich selbstständige Teileinheiten. Demzufolge werden entsprechend

der Methode der funktionalen Währung die Gewinn-und-Verlust-Rechnungen und die Cash-

flows der in Fremdwährung bilanzierenden Tochtergesellschaften grundsätzlich zu Jahres-

durchschnittskursen umgerechnet, Bilanzen zu den am 31. Dezember geltenden Wechsel-

kursen. Währungsbedingte Wertänderungen des Eigenkapitals sind in der Rücklage für

Währungsumrechnung als separater Posten des Eigenkapitals ausgewiesen.

Die beim Erwerb von nicht in Euro bilanzierenden Konzerngesellschaften anfallenden Firmen-

werte werden mit dem zu diesem Zeitpunkt gültigen Kurs in Euro umgerechnet und fortge-

führt. Fremdwährungsgeschäfte werden zu den zum Zeitpunkt des Geschäftsvorfalls gültigen

Wechselkursen umgerechnet. Aus der Glattstellung dieser Geschäfte und der Umrechnung von

in Fremdwährungen denominierten monetären Vermögenswerten und Schulden resultierende

Gewinne und Verluste werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung berücksichtigt. Nicht

monetäre Vermögenswerte, die zu historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewer-

tet sind, werden mit dem Wechselkurs zum Zeitpunkt der Anschaffung in Euro umgerechnet,

nicht monetäre Vermögenswerte, die mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet sind, werden

mit dem aktuellen Wechselkurs in Euro umgerechnet. Devisentermingeschäfte werden zu

aktuellen, für die Restlaufzeit gültigen Terminkursen bewertet.

Aufrechnung. Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden aufgerechnet und als

Saldo in der Bilanz ausgewiesen, wenn gegenüber dem Geschäftspartner ein einklagbares

Recht auf Aufrechnung der Beträge besteht und die Erfüllung der Geschäfte auf Nettobasis

beabsichigt ist oder gleichzeitig mit der Realisierung des Vermögenswerts die Verbindlichkeit

beglichen wird.

Kategorien der Finanzinstrumente gemäß IAS 39. Gemäß IAS 39 sind alle finanziellen Vermögens-

werte und Verbindlichkeiten einschließlich aller derivativen Finanzinstrumente in der Bilanz zu

erfassen. Sämtliche zu Handelszwecken gehaltene und der Fair-Value-Option zugeordnete Fi-

nanzinstrumente sowie Wertpapiere des Nichthandelsbestands werden zum Handelstag, die

übrigen Finanzinstrumente zum Erfüllungstag erfasst. Die Bewertung der Finanzinstrumente

richtet sich nach der Zugehörigkeit zu bestimmten Bestandskategorien, die wie folgt unterschie-

den werden:

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertete finanzielle Vermögens-

werte bzw. Verbindlichkeiten. Hierzu zählen einerseits zu Handelszwecken gehaltene finan-

zielle Vermögenswerte oder Schulden (Held for Trading); sie dienen hauptsächlich dazu,
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Gewinne aus kurzfristigen Preisschwankungen oder der Händlermarge zu erzielen. Anderer-

seits kann jedes Finanzinstrument unter bestimmten Voraussetzungen als erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert designiert werden, solange sich der beizulegende Zeitwert ver-

lässlich bestimmen lässt (Fair-Value-Option).

Bis zur Endfälligkeit gehaltene finanzielle Vermögenswerte (Held to Maturity) sind mit festen

Zahlungen und festen Laufzeiten versehen, die die Bank bis zur Endfälligkeit halten kann und

will. Die Halteabsicht und -fähigkeit ist bei Erwerb und zu jedem Bilanzstichtag zu dokumen-

tieren. Zum Berichtsstichtag hat die Bank dieser Kategorie keine Vermögenswerte zugeordnet.

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables), die nicht zu Handelszwecken eingestuft

sind und nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden.

Zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte (Available for Sale); hierbei handelt

es sich um eine Residualgröße für finanzielle Vermögenswerte, d. h. die Bank nutzt diese Ka-

tegorie nicht als Designationskategorie. Unter diese Restgröße fallen alle finanziellen Vermö-

genswerte, die nicht einer der vorstehenden Kategorien zuzuordnen sind. Die Bank weist diese

Bestände unter den Finanzanlagen aus.

Zu den anderen finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht Handelszwecken dienen oder für die

die Fair-Value-Option nicht ausgeübt wird, zählen insbesondere Verbindlichkeiten gegenüber

Kreditinstituten und Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten.

Als Fair Value bezeichnet man den Betrag, zu dem ein Finanzinstrument zwischen sachver-

ständigen, vertragswilligen und unabhängigen Parteien, die nicht unter Handlungszwang

stehen, gehandelt werden kann. Der Fair Value wird am besten durch einen Marktwert ausge-

drückt, soweit ein Marktpreis zur Verfügung steht. In Fällen, in denen keine Börsennotierungen

vorliegen, werden zur Bestimmung des Fair Values die Marktpreise vergleichbarer Instrumente

oder anerkannte Bewertungsmodelle (insbesondere Barwertmethoden oder Optionspreismo-

delle) herangezogen. Dabei werden angemessene Bewertungsanpassungen vorgenommen,

z. B. für Modellrisiken und die Bonität der Kontrahenten (einschließlich des bankeigenen Kre-

ditrisikos). Differenzen zwischen Transaktionspreis und Modellwerten, die nicht ausschließlich

auf beobachtbaren Marktdaten beruhen (die sogenannte „Day-One-P&L“), werden aufgrund

der Rechnungslegungsvorschriften nicht sofort ergebniswirksam, sondern erst über die Lauf-

zeit der Transaktion oder bei Vorliegen entsprechender Marktdaten.

Klassen der Finanzinstrumente gemäß IFRS 7. In den Anwendungsbereich von IFRS 7 fallen –

neben den Finanzinstrumenten nach IAS 39 – auch Finanzinstrumente, die nach bestimmten

anderen Standards anzusetzen sind, sowie nicht bilanzierte Finanzinstrumente. Sämtliche

dieser Finanzinstrumente sind nach IFRS 7 in Klassen einzuordnen, die nach sachgerechten

Kriterien festzulegen sind. Hierbei sind die Charakteristika der Finanzinstrumente zu berück-

sichtigen. Da die Wesensart der Finanzinstrumente bereits in geeigneter Weise durch die Glie-

derung der Bilanzposten zum Ausdruck gebracht wird, ist die Bildung von Klassen an denjeni-

gen Posten der Bilanz ausgerichtet worden, die Finanzinstrumente beinhalten.

Klassen von Finanzinstrumenten der Aktivseite sind vor allem die Barreserve, Handelsaktiva,

der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte, Forderungen an Kreditinstitute,

Forderungen an Kunden (darunter separat aus Finanzierungsleasing) und Finanzanlagen

(darunter separat nicht auf einem aktiven Markt gehandelte finanzielle Vermögenswerte, die

zu Anschaffungskosten bewertet werden) sowie als zur Veräußerung gehalten klassifizierte
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langfristige Vermögenswerte oder Veräußerungsgruppen. Klassen von Finanzinstrumenten

der Passivseite sind insbesondere die Handelspassiva, der Fair-Value-Option zugeordnete finan-

zielle Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten gegen-

über Kunden, Verbriefte Verbindlichkeiten, Nachrangige Verbindlichkeiten und Genussrechts-

kapital sowie Verbindlichkeiten von als zur Veräußerung gehalten klassifizierten Veräußerungs-

gruppen. Soweit ausnahmsweise in einzelnen Bilanzposten neben Finanzinstrumenten auch

andere nicht finanzielle Aktiva und Passiva enthalten sind, sind die betreffenden Finanzinstru-

mente in separate Klassen eingeordnet worden. Dies betrifft insbesondere die in den Sonstigen

Aktiva bzw. Sonstigen Passiva erfassten Zinsabgrenzungen sowie die positiven und negativen

Marktwerte von Sicherungsderivaten. Schließlich bilden Finanzgarantien und unwiderrufliche

Kreditzusagen jeweils eine eigene Klasse von Finanzinstrumenten nach IFRS 7.

Die nachfolgende Übersicht verdeutlicht die Zusammenhänge zwischen Posten in der Bilanz,

IFRS-7-Klassen und IAS-39-Kategorien.

Klassenbildung Wesentlicher Bewertungsmaßstab Kategorie gemäß IAS 39

Fair Value Amortised

Cost

Sonstige

Aktivische Klassen

Barreserve Nominal-

wert

n/a

Handelsaktiva X Held for Trading

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Vermögenswerte

X Designated as at fair value

through profit and loss

Forderungen an Kreditinstitute X Loans and receivables

Forderungen an Kunden X Loans and receivables

darunter: Forderungen aus Finanzierungsleasing X n/a

Finanzanlagen1) X Available for Sale

darunter: nicht auf einem aktiven Markt gehandelte

finanzielle Vermögenswerte

At Cost Available for Sale

Sonstige Aktiva – Zinsabgrenzung X Loans and Receivables

Sonstige Aktiva – Positive Marktwerte aus Sicherungs-

derivaten gem. IAS 39

X n/a

Als zur Veräußerung gehalten klassifizierte langfristige

Vermögenswerte oder Veräußerungsgruppen

Veräuße-

rungswert

n/a

Passivische Klassen

Handelspassiva X Held for Trading

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Verbindlichkeiten

X Designated as at fair value

through profit and loss

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten X Other Financial Liabilities

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden X Other Financial Liabilities

Verbriefte Verbindlichkeiten X Other Financial Liabilities

Nachrangige Verbindlichkeiten und Genussscheine X Other Financial Liabilities

Sonstige Passiva – Zinsabgrenzung X Other Financial Liabilities

Sonstige Passiva – Negative Marktwerte aus Sicherungs-

derivaten gem. IAS 39

X n/a

Verbindlichkeiten von als zur Veräußerung gehalten

klassifizierten Veräußerungsgruppen

X2) X2) n/a

Außerbilanzielle Klassen

Finanzgarantien X n/a

Unwiderrufliche Kreditzusagen X n/a

1) Ohne fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude.

2) Zuordnung gemäß der originären Klassifizierung.
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Erst-/Folgebewertung. Die Erstbewertung der Finanzinstrumente erfolgt zum beizulegenden

Zeitwert (Fair Value) der hingegebenen (beim Erwerb finanzieller Vermögenswerte) oder erhal-

tenen (beim Eingehen finanzieller Verbindlichkeiten) Gegenleistung. Auch in der Folge werden

finanzielle Vermögenswerte grundsätzlich mit dem Fair Value bewertet. Ausgenommen hier-

von sind Kredite und Forderungen, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden, und be-

stimmte finanzielle Vermögenswerte, deren Fair Value nicht zuverlässig ermittelt werden kann,

weil sie keinen notierten Preis auf einem aktiven Markt haben und geeignete Marktparameter

nicht zur Verfügung stehen. Diese Finanzinstrumente werden mit fortgeführten Anschaffungs-

kosten (Amortised Cost) unter Anwendung der Effektivzinsmethode bzw. zu Anschaffungskos-

ten (at Cost) bewertet. Finanzielle Verbindlichkeiten werden – sofern sie nicht Handelspassiva

oder nicht in die Fair-Value-Option designiert sind – ebenfalls mit fortgeführten Anschaffungs-

kosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert. Finanzielle Vermögenswerte der

Kategorie Available for Sale werden bei Zugang sowie nachfolgend zum Fair Value bewertet,

das Ergebnis aus der Fair-Value-Bewertung wird erfolgsneutral in einer gesonderten Position

des Eigenkapitals ausgewiesen.

Die entsprechende Klassifizierung von finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten in

die oben genannten Kategorien wird bei Ersterfassung festgelegt. Diese Einstufung wird da-

nach, von zulässigen Ausnahmen abgesehen, nicht mehr geändert.

Ausbuchung. Die Ausbuchung eines finanziellen Vermögenswerts erfolgt, wenn alle wesentli-

chen Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum an dem Vermögenswert verbunden sind,

übertragen werden, d. h. bei Verlust der vertraglichen Ansprüche auf den Bezug von Cashflows

aus diesem Vermögenswert. Sofern nicht alle Risiken und Chancen übertragen wurden, führt

die Bank einen Kontrolltest durch, um sicherzustellen, dass kein Continuing Involvement auf-

grund zurückbehaltener Kontrollmöglichkeiten die Ausbuchung verhindert. Eine finanzielle

Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn sie getilgt, d. h. wenn die mit ihr verbundene Verpflich-

tung beglichen oder aufgehoben wird, oder fällig ist.

Im Rahmen von standardmäßigen Repo- und Wertpapierleihegeschäften werden von der Bank

gestellte Sicherheiten (Aktien und Schuldverschreibungen) nicht ausgebucht, da die Bank auf-

grund des vorab festgelegten Rückkaufspreises im Wesentlichen alle Chancen und Risiken zu-

rückbehält und damit keine Qualifizierung zur Ausbuchung vorliegt. Dies trifft ebenfalls auf

bestimmte Verbriefungstransaktionen zu, bei denen die Bank einen Teil der Risiken zurückbehält.

Während die Bank bei den Verbriefungstransaktionen in erster Linie Kreditrisiken ausgesetzt ist,

handelt es sich bei Repo- und Wertpapierleihegeschäften um besichertes Kreditgeschäft.

Zinsüberschuss. Zinserträge und Zinsaufwendungen werden grundsätzlich unter Anwendung

der Effektivzinsmethode periodengerecht abgegrenzt. Zu den Zinserträgen gehören Zinserträge

aus Forderungen und Wertpapieren sowie aufgelaufene Agien und Disagien auf Schatzwechsel

und andere Abzinsungspapiere. Unter den laufenden Erträgen werden Dividenden aus Aktien,

Dividenden aus Anteilen an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen und Beteiligun-

gen, Erträge aus Finanzierungsleasingforderungen sowie Mieterträge aus fremdgenutzen Ge-

bäuden bzw. Grundstücken ausgewiesen. Die laufenden Erträge aus den Anteilen an at-Equity-

bewerteten Unternehmen werden als separate Position im Zinsüberschuss gezeigt. Die Bank

erfasst laufende Erträge aus den Anteilen an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures

periodengerecht, Dividenden werden zum Zeitpunkt der rechtlichen Entstehung des Dividen-

denanspruchs erfolgswirksam. Zinserträge aus Finanzierungsleasing werden nach der Effektiv-

zinsmethode über die Grundmietzeit vereinnahmt. Mieterträge werden periodengerecht abge-

grenzt. Ergebniseffekte aus anerkanntem Hedge-Accounting zur Absicherung von Zinsrisiken
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werden ebenfalls im Zinsüberschuss ausgewiesen. Fremdkapitalkosten werden unabhängig

von der Verwendung des Fremdkapitals in der Periode, in der sie angefallen sind, als Aufwand

erfasst. Der auf Pensionsverpflichtungen gerechnete kalkulatorisiche Zinsaufwand sowie er-

wartete Ertrag aus Planvermögen wird unter dem Personalaufwand erfasst.

Provisionsüberschuss. In den Provisionen aus dem Wertpapiergeschäft sind neben Provisionen

aus dem klassischen Kommissionsgeschäft auch Provisionen aus Privatplatzierungen, syndi-

zierten Krediten und Finanzberatungsleistungen enthalten. Provisionen aus Vermittlungen von

Versicherungen, Kreditkarten, Bausparverträgen und aus dem Vertrieb von geschlossenen

Fonds sind unter der Position Sonstiges ausgewiesen. Provisionserträge werden zum Zeitpunkt

der Dienstleistungserbringung erfolgswirksam.

Handelsergebnis. Das Handelsergebnis umfasst alle realisierten und unrealisierten Gewinne

und Verluste aus den zum Fair Value bewerteten finanziellen Vermögenswerten und finanziel-

len Verbindlichkeiten. Darüber hinaus sind hierin Provisionen, sämtliche aus Handelsaktivi-

täten resultierenden Zins- und Dividendenerträge sowie Refinanzierungskosten enthalten.

Restrukturierungsmaßnahmen. Rückstellungen für Restrukturierungsmaßnahmen werden

dann angesetzt, wenn der Dresdner-Bank-Konzern einen detaillierten formellen Plan für die

Restrukturierungsmaßnahmen besitzt und bereits begonnen hat, diesen zu verwirklichen, oder

die wesentlichen Details der Restrukturierung bekannt gemacht hat. Der detaillierte Plan um-

fasst die betroffenen Geschäftsbereiche, die ungefähre Anzahl der Mitarbeiter, deren Stellen im

Rahmen der Restrukturierungsmaßnahme entfallen, die damit verbundenen Kosten und den

Zeitraum, in dem die Restrukturierungsmaßnahme durchgeführt werden soll. Der detaillierte

Plan muss in einer Art und Weise kommuniziert werden, dass die Betroffenen mit seiner Ver-

wirklichung rechnen können. Die Position Restrukturierungsaufwendungen in der Gewinn-

und-Verlust-Rechnung beinhaltet weitere im Zusammenhang mit Restrukturierungen stehen-

de Aufwendungen, die nicht in der Restrukturierungsrückstellung enthalten sind.

Barreserve. Die Barreserve umfasst den Kassenbestand, Guthaben bei Zentralnotenbanken,

Schatzwechsel, sofern sie nicht unter den Handelsaktiva ausgewiesen werden, und Wechsel,

die zur Refinanzierung bei Notenbanken zugelassen sind. Die Bestände sind zum Nennwert

bilanziert.

Handelsaktiva und Handelspassiva. Handelsaktiva umfassen Schuldtitel, Aktien, Derivate (positive

Marktwerte) sowie andere Finanzinstrumente und Schuldscheindarlehen. In den Handelspassiva

sind vor allem negative Marktwerte aus Derivaten und Lieferverpflichtungen aus Leerverkäufen

von Wertpapieren enthalten. Sicherungsderivate, die im Rahmen der internen Risikosteuerung

eingesetzt werden, jedoch nicht für das Hedge-Accounting gemäß IAS 39 qualifizieren, sind Be-

standteil der positiven Marktwerte.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden am Handelstag und in der Folge mit dem beizule-

genden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Gewinne oder Verluste aus der Bewertung werden er-

folgswirksam im Handelsergebnis erfasst.

Als Folge der weltweiten Finanzmarktkrise kam es in einigen Märkten zu einer deutlichen

Liquiditätsverknappung. Während sich für einige Produkte der Markt als vollkommen illiquide

erwies und somit Marktpreise nur eingeschränkt verfügbar waren, kam es bei anderen Produk-

ten zu deutlich verringerten Marktpreisen.
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Für auf Asset-Backed Securities bezogene Finanzinstrumente hat die Bank die angewandten

Bewertungsmodelle verfeinert; diese werden primär für die Bewertung von Tranchen aus US

Residential Mortgage Backed Securities (US-RMBS) sowie für Collateralised Debt Obligations

(CDO), die primär auf US-RMBS referenzieren, eingesetzt. Für das Portfolio der von der Finanz-

krise besonders betroffenen Bestände an US-RMBS und CDOs standen im Geschäftsjahr 2008

sowie zum Jahresultimo 2007 nur bedingt belastbare Marktpreise zur Verfügung, weshalb

Cashflow-basierte Bewertungsmodelle zum Einsatz kamen. Für die Ermittlung der erwarteten

Cashflows einzelner Tranchen werden im Wesentlichen Vorauszahlungsraten-, Säumnis- und

Ausfallquoten als Parameter angewandt; und zwar unter Betrachtung verschiedener Szenarien.

Der durchschnittliche Barwert der erwarteten Cashflows wird danach auf beobachtbare Markt-

daten kalibriert; hierzu zählen die ABX.HE-Serie von Subprime-RMBS-Indizes wie auch vordefi-

nierte Portfolios, für die adäquate – aus unabhängigen Quellen stammende – Preisdaten kon-

sistent verfügbar sind.

Der Fair-Value-Option zugeordnete Vermögenswerte bzw. Verbindlichkeiten. Grundsätzlich dür-

fen alle Finanzinstrumente unter bestimmten Voraussetzungen beim erstmaligen Ansatz

unwiderruflich der Fair-Value-Option zugeordnet werden. Die Zuordnung von Finanzinstru-

menten zur Fair-Value-Option unterliegt einer strikten Kriterien folgenden Prüfung.

Die Bank wendet die Fair-Value-Option an, um Inkongruenzen beim Ansatz bzw. bei der Bewer-

tung von Finanzinstrumenten zu beseitigen oder signifikant zu verringern (Accounting Mis-

match). Inkongruenzen entstehen beispielsweise bei strukturierten Transaktionen, bei denen

ökonomische Sicherungsinstrumente einerseits und die weiteren Finanzinstrumente anderer-

seits in der Folge mit unterschiedlichen Methoden bilanziert werden. Ferner dient die Fair-

Value-Option bei strukturierten Produkten, die ein eingebettetes Derivat beinhalten, dazu, die

Aufspaltung des Produkts in ein separates Derivat und einen Basisvertrag zu vermeiden (Kom-

plexitätsreduktion). Die Fair-Value-Option wird auch für Kreditportfolios verwendet, die auf

Basis des Fair Values gemanagt und berichtet werden.

Zur Ermittlung des Fair Values werden Börsennotierungen und finanzmathematische Modelle

genutzt. Änderungen des beizulegenden Zeitwerts in Folgeperioden werden erfolgswirksam im

Handelsergebnis erfasst. Laufende Zinserträge bzw. -aufwendungen werden bei handelsnahen

Instrumenten im Handelsergebnis, bei nicht handelsnahen Instrumenten im Zinsüberschuss

ausgewiesen.

Repo- und Reverse-Repo-Geschäfte/Wertpapierleihe. Bei einem Repo-Geschäft verkauft der Kon-

zern Wertpapiere und vereinbart gleichzeitig, diese Wertpapiere zu einem bestimmten Termin

zu einem vereinbarten Kurs zurückzukaufen. Die mit den Wertpapieren verbundenen Chancen

und Risiken verbleiben während der gesamten Laufzeit der Geschäfte beim Konzern, und die

Wertpapiere werden weiterhin in der Bilanz des Konzerns als Handelsaktiva bzw. Finanzanla-

gen ausgewiesen. Der Gegenwert aus dem rechtlichen Verkauf ist in der Bilanzposition Ver-

bindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten bzw. Verbindlichkeiten gegenüber Kunden enthal-

ten. Bei einem Reverse-Repo-Geschäft werden Wertpapiere mit der gleichzeitigen Verpflichtung

eines zukünftigen Verkaufs gegen Entgelt erworben. Verbleiben die mit den Wertpapieren ver-

bundenen Chancen und Risiken beim Pensionsgeber, erfolgt der Ausweis des Gegenwerts des

rechtlichen Kaufs in den Bilanzpositionen Forderungen an Kreditinstitute bzw. Forderungen an

Kunden. Zinserträge aus Reverse-Repo-Geschäften bzw. Zinsaufwendungen aus Repo-Geschäf-

ten werden periodengerecht abgegrenzt und je nach Zweckbestimmung im Zinsüberschuss

bzw. im Handelsergebnis ausgewiesen.
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Im Rahmen der Wertpapierleihe werden Wertpapiere von einem Marktteilnehmer (Verleiher)

an einen Kontrahenten (Entleiher) für eine bestimmte Periode übertragen. Verbleiben die mit

den Wertpapieren verbundenen Chancen und Risiken weiterhin beim Verleiher, so weist dieser

die Wertpapiere gemäß der ursprünglichen Klassifizierung weiterhin in seiner Bilanz aus; ent-

liehene Wertpapiere werden nicht bilanziert. Im Falle einer Weiterveräußerung werden die

zugrunde liegenden Beträge bilanziell erfasst; die Verpflichtung, das entliehene Wertpapier

zurückzugeben, wird unter Handelspassiva mit dem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen, an

Dritte verliehene Wertpapiere werden, je nach Zweckbestimmung, unter Handelsaktiva oder

Finanzanlagen erfasst. Erträge und Aufwendungen aus Wertpapierleihe-Transaktionen werden

periodengerecht abgegrenzt und je nach Zweckbestimmung im Zinsüberschuss bzw. im Han-

delsergebnis ausgewiesen.

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen an Kunden. Originäre Forderungen an Kredit-

institute und Kunden, einschließlich Finanzierungsleasing, sowie angekaufte Forderungen, die

nicht zu Handelszwecken dienen und nicht an einem aktiven Markt notiert sind, werden zu

fortgeführten Anschaffungskosten, gegebenenfalls abzüglich Wertberichtigungen, angesetzt.

Ein Unterschiedsbetrag zwischen Auszahlungsbetrag und Nennbetrag wird – sofern Zins-

charakter vorliegt – effektivzinsgerecht erfolgswirksam abgegrenzt. Gewinne aus dem Verkauf

von Forderungen werden unter dem Ergebnis aus Finanzanlagen ausgewiesen

Kreditforderungen werden als ausfallgefährdet eingestuft, wenn es auf Basis aktueller Informa-

tionen oder Ereignisse – unter Berücksichtigung der Sicherheiten – wahrscheinlich ist, dass ein

Kunde seine Zins- oder Tilgungsleistungen bei Fälligkeit nicht vertragsgemäß erbringen wird.

Ungeachtet eines Rechtsanspruchs werden Zinsen auf die bestehenden Forderungen nicht

mehr vereinnahmt, wenn mit hoher Wahrscheinlichkeit kein Zahlungseingang mehr erwartet

werden kann.

Wertminderung und Risikovorsorge im Kreditgeschäft. Um einen Wertminderungsbedarf objekti-

viert nachzuweisen, analysiert die Bank als Auslösekriterien erhebliche finanzielle Schwierig-

keiten des Emittenten oder Schuldners, Vertragsbruch, Zugeständnisse an den Kreditnehmer

aufgrund wirtschaftlicher oder rechtlicher Gründe, die im Zusammenhang mit dessen finan-

ziellen Schwierigkeiten stehen, Wahrscheinlichkeit der Insolvenz oder Sanierungsnotwendig-

keit des Kreditnehmers, Verschwinden eines aktiven Marktes für den finanziellen Vermögens-

wert aufgrund von finanziellen Schwierigkeiten sowie das Anzeigen beobachtbarer Daten, dass

eine messbare Minderung der erwarteten künftigen Zahlungsströme einer Gruppe von finan-

ziellen Vermögenswerten seit erstmaligem Ansatz eingetreten ist, obwohl die Minderung nicht

einem einzelnen finanziellen Vermögenswert der Gruppe zugerechnet werden kann.

Der Gesamtbestand an Risikovorsorge setzt sich zusammen aus der aktivisch abgesetzten

Risikovorsorge für Forderungen und der passivisch unter den Rückstellungen ausgewiesenen

Risikovorsorge für Eventualverbindlichkeiten wie Bürgschaften, unwiderrufliche Kreditzusagen

und andere finanzielle Verpflichtungen. Die Risikovorsorge weisen wir untergliedert in die

Kategorien Einzel- und Pauschalwertberichtigungen aus.

Einzelwertberichtigungen werden zur Berücksichtigung individuell festgestellter Adressen- bzw.

länderrisikoinduzierter Ausfallrisiken gebildet. Die Höhe bemisst sich nach dem Unterschieds-

betrag zwischen dem Buchwert der Forderung und dem nach der Discounted-Cashflow-Methode

berechneten Barwert der künftigen Zahlungseingänge auf diese Forderung – unter Berücksichti-

gung von Sicherheiten. Die Höhe der länderrisikoinduzierten Einzelwertberichtigung orientiert

sich darüber hinaus am internen Länderrating sowie an der Verlusterfahrung der Bank. Bei wert-
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berichtigten, gekündigten Krediten wird der Aufzinsungsbetrag des Barwertes unter Verwendung

des individuellen Zinssatzes vor Kündigung ermittelt (sogenanntes Unwinding) und als Zins-

ertrag ausgewiesen.

Kleinere standardisierte Kredite werden zu homogenen Portfolios zusammengefasst. Hier er-

folgt der Ansatz einer pauschalierten Wertberichtigung für Einzelrisiken, deren Methode im

Risikobericht dargestellt wird. Die Bildung homogener Portfolios ist auf bestimmte Kredite des

Unternehmensbereichs Private & Corporate Clients beschränkt. Die pauschalierte Wertberich-

tigung für Einzelrisiken wird als Komponente der Pauschalwertberichtigungen ausgewiesen.

Wie bei den Einzelwertberichtigungen wird auch bei der pauschalierten Wertberichtigung für

Einzelrisiken ein Zinsertrag durch Unwinding berechnet.

Pauschalwertberichtigungen (PWB) werden für zum Bilanzstichtag bereits eingetretene, jedoch

noch nicht identifizierte Verluste aus Bonitäts- und Länderrisiken des Kreditportfolios gebildet.

Die Ermittlung der PWB erfolgt modellbasiert. Sie basiert im Wesentlichen auf historischen

Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlustquoten des nicht bereits anderweitig vorgesorgten

Kreditportfolios sowie auf dem durchschnittlich zugrunde zu legenden Entdeckungszeitraum.

Wesentliche Veränderungen des wirtschaftlichen Umfelds sowie aktuelle Ereignisse werden

bei der Bestimmung der Pauschalwertberichtigungen berücksichtigt – Beispiel hierfür sind

extreme Preisveränderungen auf den Rohstoff- und Devisenmärkten. Die Festsetzung erfolgt

durch die unabhängige Risikofunktion.

Sobald eine Forderung uneinbringlich geworden ist, wird sie zulasten einer gegebenenfalls

bestehenden Einzelwertberichtigung oder aber direkt zulasten der Gewinn-und-Verlust-

Rechnung ausgebucht. Eingänge auf abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirksam

in der Position Risikovorsorge im Kreditgeschäft erfasst.

Die Bank nimmt bei bestimmten Forderungen, die aufgrund verschlechterter wirtschaftlicher

Verhältnisse des Kreditnehmers sonst überfällig oder wertgemindert würden, eine Neuver-

handlung der Vertragskonditionen vor. D. h. im Rahmen von Troubled Debt Restructuring

macht die Bank Zugeständnisse wie Stundung, Teilverzicht, Verlängerung der Laufzeit o. Ä.

an den Kreditnehmer. Nähere Angaben sind im Risikobericht enthalten.

Leasingverhältnisse. Leasingverhältnisse werden nach Finanzierungsleasing und Operating

Leasing unterschieden. Beim Finanzierungsleasing werden im Wesentlichen alle mit dem

Eigentum verbundenen Risiken und Chancen auf den Leasingnehmer übertragen, bei dem

dann auch das Leasingobjekt bilanziert wird. Sind dagegen die Leasinggegenstände dem

Leasinggeber zuzurechnen, liegt Operating Leasing vor.

Als Leasinggeber bilanziert die Bank im Wesentlichen das Finanzierungsleasing. Die Netto-

investitionswerte der beim Leasingnehmer zu aktivierenden Leasinggegenstände werden im

Konzern unter den Forderungen ausgewiesen. Die Erträge aus diesen Geschäften sind auf Basis

periodengerechter Abgrenzung im Zinsüberschuss enthalten.

Als Leasingnehmer nutzt der Konzern Sachanlagen im Wesentlichen im Rahmen von Opera-

ting-Leasing-Verträgen. Die beim Operating Leasing für die Nutzung anfallenden Zahlungen an

den Leasinggeber werden in Form von linearen Leasingraten im Verwaltungsaufwand berück-

sichtigt. Wird ein Leasingverhältnis vor Ablauf des Leasingzeitraums beendet, so werden

etwaige Vertragsstrafen zum Beendigungszeitpunkt in voller Höhe aufwandswirksam.
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Finanzanlagen. Die Finanzanlagen des Konzerns bestehen aus Schuldverschreibungen ein-

schließlich anderer festverzinslicher Wertpapiere, aus Aktien einschließlich anderer nicht

festverzinslicher Wertpapiere, aus Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie aus fremd-

genutzten Grundstücken und Gebäuden.

Die ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen betreffen einerseits Unternehmen,

an denen der Konzern Mehrheitsbeteiligungen hält, diese aber wegen ihrer untergeordneten

Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezieht, andererseits vom Konzern gehaltene

Anteile an Gesellschaften, die in den Konzernabschluss der Allianz Group einzubeziehen sind.

Bei den Finanzanlagen werden Schuldverschreibungen, Aktien und Anteile an verbundenen

Unternehmen als zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswerte eingestuft und

dementsprechend grundsätzlich zum Fair Value bilanziert. Sind jedoch bei nicht börsennotier-

ten Aktien sowie Anteilen an verbundenen Unternehmen weder ein liquider Marktpreis noch

die für Bewertungsmodelle relevanten Faktoren zuverlässig bestimmbar, werden sie zu

Anschaffungskosten angesetzt. Fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude werden zu fort-

geführten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten bewertet.

Bewertungsgewinne oder -verluste der zum Fair Value bilanzierten zur Veräußerung verfügbaren

finanziellen Vermögenswerte werden zunächst erfolgsneutral in einen gesondert ausgewiesenen

Posten des Eigenkapitals eingestellt. Bei Veräußerung eines Available-for-Sale-Finanzinstruments

wird der bisher im Eigenkapital erfasste Betrag der kumulierten Bewertungsgewinne und -verluste

erfolgswirksam realisiert. Planmäßige Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstücke und

Gebäude, für die ebenfalls die unter Sachanlagen erläuterten Abschreibungszeiträume gelten,

werden unter den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen. Außerplanmäßige Ab-

schreibungen und Realisierungsergebnisse aus einer Veräußerung fließen in das Ergebnis aus

Finanzanlagen.

Die als zur Veräußerung verfügbar klassifizierten Wertpapiere (Available for Sale) werden re-

gelmäßig auf Wertminderung geprüft (Impairmenttest). Der Betrag der Wertminderung ergibt

sich grundsätzlich aus der Differenz zwischen den (fortgeführten) Anschaffungskosten und

dem aktuellen beizulegenden Zeitwert (Fair Value) abzüglich etwaiger, bereits früher erfolgs-

wirksam erfasster Wertminderungen. Beim Impairmenttest wird hinsichtlich der Indikatoren

zwischen Eigenkapital- und Fremdkapitalinstrumenten unterschieden.

Eigenkapitalinstrumente der „Available-for-Sale“-Kategorie werden dann als wertgemindert be-

trachtet, wenn ihr Fair Value entweder signifikant oder dauerhaft unter die Anschaffungskosten

gesunken ist; jedes Kriterium stellt für sich allein ein Abschreibungsindiz dar. Signifikanz besteht,

wenn der Fair Value mindestens 20 % unterhalb der Anschaffungskosten liegt. Dauerhaftigkeit

liegt vor, wenn der Fair Value mindestens neun Monate permanent unterhalb der Anschaffungs-

kosten liegt. Der Betrag der Wertminderungen wird erfolgswirksam in der Position Ergebnis aus

Finanzanlagen erfasst. Bei Eigenkapitalinstrumenten der „Available-for-Sale“-Kategorie sind

erfolgswirksame Zuschreibungen bis zu den Anschaffungskosten bei Wegfall des Abschreibungs-

grunds nicht zulässig. Wertaufholungen werden stattdessen erfolgsneutral im Eigenkapital er-

fasst. Erst bei Veräußerung eines Vermögenswerts wird die Rücklage erfolgswirksam in der Positi-

on Ergebnis aus Finanzanlagen aufgelöst.

Fremdkapitalinstrumente der „Available-for-Sale“-Kategorie werden dann als wertgemindert

eingestuft, wenn objektive Hinweise auf ein Verlustereignis bestehen, das sich negativ auf die

erwarteten Cashflows aus dem Instrument auswirkt. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn
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sich die Bonität des Emittenten verschlechtert hat. Veränderungen des risikolosen Zinssatzes

haben jedoch grundsätzlich keine Auswirkung auf die erwarteten Cashflows aus dem Instru-

ment. Daher werden bonitätsinduzierte Minderungen des Fair Values erfolgswirksam und

zinsinduzierte Minderungen des Fair Values grundsätzlich erfolgsneutral behandelt. Der Betrag

bonitätsinduzierter Wertminderungen wird erfolgswirksam in der Position Ergebnis aus Finanz-

anlagen erfasst. Wenn die Gründe für die vorherige Abschreibung von Fremdkapitalinstru-

menten der „Available-for-Sale“-Kategorie entfallen sind, wird eine spätere Wertaufholung

erfolgswirksam maximal bis zur Höhe der ursprünglichen fortgeführten Anschaffungskosten

in der Position Ergebnis aus Finanzanlagen vorgenommen.

Die Erträge aus den Schuldverschreibungen, einschließlich über die Laufzeit abgegrenzter

Agien bzw. Disagien, werden im Zinsüberschuss ausgewiesen. Dividendenerträge aus Aktien

sowie Erträge aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen fließen in die

gleiche Position ein. Die beim Verkauf dieser Wertpapiere realisierten Gewinne und Verluste

werden unter dem Ergebnis aus Finanzanlagen ausgewiesen.

Sachanlagen. Sie enthalten selbst genutzte Grundstücke und Gebäude sowie Betriebs- und

Geschäftsausstattungen; beides wird zu fortgeführten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

ausgewiesen. Nachträgliche Anschaffungs-/Herstellungskosten werden aktiviert, soweit sie den

wirtschaftlichen Nutzen der entsprechenden Vermögenswerte erhöhen. Fremdkapitalzinsen

aus der Finanzierung von Sachanlagen werden nicht aktiviert. Reparaturen, Wartungen und

andere Instandhaltungskosten werden als Aufwand der jeweiligen Periode erfasst. Sachanlagen

werden – entsprechend der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzung – über folgende Zeit-

räume linear abgeschrieben: Gebäude über 25 bis 50 Jahre und Betriebs- und Geschäftsaus-

stattungen über vier bis zehn Jahre.

Sachanlagen werden regelmäßig auf Wertminderungen überprüft. Ist der Buchwert eines Ver-

mögenswerts größer als der geschätzte erzielbare Betrag, wird auf den erzielbaren Betrag abge-

schrieben. Bei fremdgenutztem Grundbesitz wird zur Ermittlung von Impairmentabschrei-

bungen ein Fair Value nach der Discounted-Cashflow-Methode ermittelt.

Die Abschreibungen sind für selbst genutzte Immobilien unter den Verwaltungsaufwendungen

ausgewiesen. Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf von Sachanlagen werden unter den

Sonstigen betrieblichen Erträgen bzw. Sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.

Immaterielle Vermögenswerte. Unter dieser Position weisen wir Firmenwerte und Software aus.

Ein Firmenwert entsteht, wenn beim Erwerb von Tochtergesellschaften, assoziierten Unter-

nehmen und Gemeinschaftsunternehmen die Anschaffungskosten den Anteil des Konzerns

am Nettovermögen (Eigenkapital) des erworbenen Unternehmens übersteigen.

Die entstandenen Firmenwerte werden als immaterielle Vermögenswerte mit unbestimmbarer

Nutzungsdauer zu Anschaffungskosten, vermindert um aufgelaufene Wertminderungen, an-

gesetzt. Die Firmenwerte unterliegen jährlich einem Impairmenttest, der – sofern es einen

Anhaltspunkt für eine Wertminderung gibt – auch unterjährig durchgeführt wird. Dabei wird

der Buchwert einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit – inklusive Firmenwert – mit dem

erzielbaren Betrag verglichen. Der erzielbare Betrag ist als der höhere Wert von beizulegendem

Zeitwert abzuglich Veräußerungskosten und dem Nutzungswert definiert. Eine außerplanmä-

ßige Abschreibung für einen Firmenwert ist vorzunehmen, wenn der Buchwert einer zah-

lungsmittelgenerierenden Einheit inklusive Goodwill den erzielbaren Betrag der zahlungsmit-

telgenerierenden Einheit übersteigt. Für diese Zwecke werden die Firmenwerte zum Erwerbs-
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zeitpunkt auf diejenigen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten allokiert, die von den Syner-

gien des Unternehmenszusammenschlusses profitieren sollen. Eine zahlungsmittelgenerie-

rende Einheit ist dabei definiert als kleinstmögliche Gruppe von Vermögenswerten innerhalb

des Unternehmens, die weitestgehend unabhängig von anderen Vermögenswerten Mittelzu-

flüsse generiert. Eine Wertaufholung für einen Firmenwert ist nicht zulässig. Beim Verkauf von

Tochterunternehmen sind sämtliche noch nicht abgeschriebenen Restbuchwerte von Firmen-

werten im Realisierungsgewinn bzw. -verlust enthalten.

Die Position Software beinhaltet erworbene sowie selbst erstellte Software und wird unter den

Sonstigen Verwaltungsaufwendungen linear über die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungs-

dauer von drei oder fünf Jahren abgeschrieben. Kosten für die Entwicklung von Computersoft-

ware werden aktiviert; sie enthalten direkt der Software zurechenbare Kosten wie beispiels-

weise die Personalkosten der Softwareentwicklung oder Lizenzkosten. Ausgaben, die den Nut-

zen der Softwareprogramme über die ursprünglichen Spezifikationen und Nutzungsdauer

hinaus erweitern bzw. verlängern, werden als wertsteigernde Maßnahmen aktiviert und den

ursprünglichen Anschaffungskosten der Software hinzugerechnet. Die Kosten für die Wartung

der Softwareprogramme werden bei Anfall erfolgswirksam erfasst.

Als zur Veräußerung gehalten klassifizierte langfristige Vermögenswerte oder Veräußerungsgruppen.

Die dieser Klasse zugeordneten Vermögenswerte werden in der Bilanz separat zum niedrigeren

Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten angesetzt. Die

Verbindlichkeiten einer als zur Veräußerung gehaltenen klassifizierten Veräußerungsgruppe

werden in der Bilanz ebenfalls separat ausgewiesen. Die Vergleichswerte für das Vorjahr wur-

den gemäß IFRS 5 nicht angepasst.

Steuern. Latente Ertragsteuern werden unter Anwendung des bilanzorientierten Ansatzes für

temporäre Differenzen zwischen dem steuerlichen Ansatz von Vermögenswerten und Verbind-

lichkeiten und ihren Buchwerten in den Abschlüssen vollständig, unabhängig von dem Zeit-

punkt ihrer Umkehr, erfasst. Der Ausweis erfolgt zu den gesetzlich bereits verabschiedeten oder

weitgehend verabschiedeten Steuersätzen, die voraussichtlich zum Zeitpunkt, zu dem sich die

Steuerlatenz umkehrt, gelten werden. Für zusätzliche Steuerzahlungen oder fällige Erstattun-

gen werden Steuererstattungsansprüche und Steuerschulden erfasst. Latente Steueransprüche

werden in der Höhe erfasst, in der es wahrscheinlich ist, dass künftig zu versteuernde Gewinne

zur Verfügung stehen, gegen die temporäre Differenzen verwendet werden können. Steuereffekte

aus steuerlich verrechenbaren Verlusten werden dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist,

dass künftige zu versteuernde Gewinne zur Verfügung stehen, gegen die Verluste verrechnet

werden können. Organsteuerumlagen werden unter Ertragsteuern erfasst. Auf den Jahresüber-

schuss zu zahlende Ertragsteuern auf Basis der in den jeweiligen Rechtsordnungen geltenden

Steuergesetzgebung werden periodengerecht als Aufwand erfasst.

Strukturierte Finanzinstrumente. Strukturierte Produkte der Aktivseite (Combined Instruments)

werden grundsätzlich als finanzielle Vermögenswerte der Kategorie der erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente bilanziert. Sofern diese aktivierten Pro-

duktstrukturen nicht bereits Handelsaktiva darstellen, werden sie in der Regel der Fair-Value-

Option zugeordnet.

Auf der Passivseite werden strukturierte Produkte, die aus der Konzernfinanzierung resultieren,

nur dann als einheitliche finanzielle Verbindlichkeit bilanziert, wenn die ökonomischen Cha-

rakteristika und Risiken der originären und derivativen Komponenten eng miteinander ver-

bunden sind. In anderen Fällen, in denen die originären und derivativen Komponenten nicht
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eng miteinander verbunden sind, werden sie grundsätzlich in das originäre Basisinstrument

und in eingebettete Derivate aufgeteilt. Dabei werden das originäre Basisinstrument grund-

sätzlich zu fortgeführten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode und

die eingebetteten Derivate erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Derivate. Die Bewertung der Derivate erfolgt zum Fair Value. Bei nicht börsengehandelten Pro-

dukten (OTC-Derivate) wird der Fair Value auf Basis der an den Finanzmärkten etablierten

Bewertungsverfahren (z. B. Barwertmethode, Optionspreismodelle) ermittelt. Bei der Barwert-

methode entspricht der Fair Value der Summe aller auf den Bewertungsstichtag diskontierten

zukünftigen Cashflows.

Börsengehandelte Derivate werden mit ihren auf Basis der Börsenpreise ermittelten positiven

oder negativen Marktwerten nur dann ausgewiesen, wenn der tägliche Ausgleich der Variation

Margin am Bilanzstichtag (z. B. aufgrund unterschiedlicher Zeitzonen der Börsenplätze) noch

nicht erfolgt ist oder spezielle Vertragsvereinbarungen eine vollständige Abwicklung erst zum

Fälligkeitstag vorsehen.

Derivate als Sicherungsgeschäft (Hedge-Accounting). Derivate, die zur Absicherung von Risiken

aus finanziellen Aktiva und Passiva dienen und unter IAS 39 für die Anwendung von Hedge-

Accounting qualifizieren, werden unter den Sonstigen Aktiva (positive Marktwerte) und Sonsti-

gen Passiva (negative Marktwerte) ausgewiesen.

Für die Anwendung von Hedge-Accounting sieht IAS 39 drei Formen von Sicherungsbeziehun-

gen vor: (1) Fair-Value-Hedges zur Absicherung von Marktwertänderungen finanzieller Aktiva

und Passiva bzw. zur Absicherung fester Verpflichtungen, (2) Cashflow-Hedges zur Absiche-

rung variabler Cashflows aus bilanzierten Aktiva und Passiva sowie zur Absicherung geplanter

Transaktionen und (3) Net-Investment-Hedges zur Absicherung von Wechselkursrisiken aus

Investitionen in wirtschaftlich selbstständige ausländische Teileinheiten.

Bei Fair-Value-Hedges werden sowohl die Bewertung des Sicherungsderivats als auch die Be-

wertung des Grundgeschäfts bezüglich des gesicherten Risikos im Ergebnis des Geschäfts-

jahres gezeigt. Die gegenläufigen Bewertungseffekte kompensieren einander, auftretende

Ineffektivitäten in der Sicherungsbeziehung schlagen sich im Handelsergebnis nieder.

Im Falle von Cashflow-Hedges erfolgt keine Bewertung des Grundgeschäfts bezogen auf das

abgesicherte Risiko. Der bezüglich des abgesicherten Risikos effektive Anteil der Bewertung des

Sicherungsderivats wird erfolgsneutral nach Berücksichtigung latenter Steuern im Eigenkapital

erfasst und erst zu dem Zeitpunkt erfolgswirksam in die Gewinn-und-Verlust-Rechnung umge-

bucht, zu dem die entgegengesetzten Verluste bzw. Gewinne aus dem Grundgeschäft erfolgs-

wirksam werden oder die Geschäfte auslaufen. Der ineffektive Teil aus der Sicherungsbezie-

hung zeigt sich im Handelsergebnis.

Im Rahmen von Net-Investment-Hedges zur Absicherung von Wechselkursrisiken aus Investi-

tionen in wirtschaftlich selbstständige ausländische Teileinheiten wird der effektive Teil der

Marktwertänderung des Sicherungsderivats im Eigenkapital erfasst, analog zu den Bewertungs-

effekten der abgesicherten Beteiligungsbestände. Dagegen wird der ineffektive Anteil der

Marktwertveränderung des Sicherungsderivats erfolgswirksam im Handelsergebnis ausge-

wiesen.

F-48�

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



122 Dresdner Bank – Finanzbericht 2008

Die Anwendung von Hedge-Accounting unterliegt gemäß IAS 39 strikten Voraussetzungen. Es

ist erforderlich, die Sicherungsbeziehung einzeln zu dokumentieren und den Nachweis zu

führen, dass diese nach objektiven Kriterien geeignet ist, einen wesentlichen Teil des dem

bilanziellen Grundgeschäft innewohnenden Risikos zu eliminieren. Die entsprechenden Effek-

tivitätsnachweise müssen darlegen, dass sowohl während der bisherigen Laufzeit der Hedge-

Beziehung eine retrospektive Effektivität gegeben war als auch für die Zukunft eine hohe Effek-

tivität regelmäßig erwartet werden kann (prospektive Effektivität).

Die sehr restriktiven Vorgaben des IAS 39 führen dazu, dass Hedge-Accounting nicht für alle

ökonomischen Sicherungsbeziehungen angewendet werden kann. Die unterschiedlichen

Bilanzansätze für Grundgeschäft und Derivat führen somit aufgrund von Marktveränderungen

zu Ergebnisschwankungen.

Gekaufte Credit Default Swaps (CDS) besitzen dieselbe wirtschaftliche Funktion wie erhaltene

Finanzgarantien. CDS werden grundsätzlich als Derivate erfolgswirksam mit ihrem Fair Value

bilanziert. Diejenigen CDS, die Kredite nachweisbar gegen einen Ausfall von Zins- und Kapital-

rückzahlungen absichern, sind als Eventualforderung nicht bilanzwirksam. Die Prämien wer-

den periodengerecht abgegrenzt und die Sicherungswirkung bei der Risikovorsorgebildung

berücksichigt.

Verzinsliche und unverzinsliche Verbindlichkeiten. Verzinsliche und unverzinsliche Verbindlich-

keiten werden grundsätzlich zu fortgeführten Anschaffungskosten unter Berücksichtigung

direkt zurechenbarer Transaktionskosten bilanziert. Ein Disagio wird zeitanteilig gemäß der

Effektivzinsmethode erfolgswirksam abgegrenzt.

Rückstellungen. Rückstellungen werden gemäß IAS 37 gebildet, wenn der Konzern bestehende

rechtliche oder faktische Verpflichtungen hat, die aus zurückliegenden Transaktionen oder

Ereignissen resultieren, bei denen es wahrscheinlich ist, dass zur Erfüllung der Verpflichtung

ein Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen erforderlich ist, und eine verlässliche

Schätzung der Höhe der Verpflichtung möglich ist. Rückstellungen unterliegen mindestens

einer jährlichen Überprüfung und Neufestsetzung.

Rückstellungen für Bonitätsrisiken in außerbilanziell abgebildeten Kreditzusagen, Bürgschaf-

ten und Garantien werden zulasten der Risikovorsorge im Kreditgeschäft gebildet, Restruktu-

rierungsrückstellungen zulasten des Restrukturierungsaufwands. Die übrigen Zuführungen zu

den Rückstellungen werden grundsätzlich dem Verwaltungsaufwand belastet. Auflösungen

werden unter den Positionen, unter denen die Rückstellungen gebildet wurden, erfasst.

Die Restrukturierungsrückstellungen wurden, sobald einzelvertragliche Konkretisierungen

erfolgt sind, in diejenigen Rückstellungskategorien umgegliedert, in denen solche Vereinba-

rungen nach ihrem originären Charakter erfasst würden.

Altersversorgungsverpflichtungen. Die Mehrzahl der Mitarbeiter der Bank ist in eine betriebliche

Altersversorgung eingebunden, die in Form von Altersversorgungs-, Erwerbsunfähigkeits- und

Hinterbliebenenrenten gezahlt wird. Der andere Teil der Mitarbeiter erhält eine Kapitalzusage,

die bei Erreichen der Altersgrenze, bei Erwerbsunfähigkeit oder bei Tod ausgezahlt wird. Die

angebotenen Leistungen des Konzerns unterscheiden sich je nach den rechtlichen, steuer-

lichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der einzelnen Länder, in denen der Konzern

tätig ist, und sie umfassen sowohl beitragsorientierte als auch leistungsorientierte Pläne. Die

Leistungen beider Planarten hängen in erster Linie vom Dienstalter der Mitarbeiter und im
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Wesentlichen von der Höhe der Gehaltszahlungen ab. Pensionspläne werden im Allgemeinen

durch Zahlungen der entsprechenden Konzerngesellschaften finanziert, darüber hinaus gibt es

auch Regelungen mit Eigenbeiträgen der Mitarbeiter. Für die Mehrzahl unserer Mitarbeiter

werden Pensionsrückstellungen gemäß IAS 19 gebildet.

Ein leistungsorientierter Plan ist ein Altersversorgungsplan, bei dem den Begünstigten eine

bestimmte Leistung zugesagt wird. Der Betrag der zu leistenden Pensionsansprüche wird in der

Regel anhand einer Funktion aus einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstjahre oder

Vergütung bestimmt. Bei leistungsorientierten Plänen werden die Pensionsverpflichtungen

jährlich von unabhängigen qualifizierten Versicherungsmathematikern nach der Projected

Unit Credit Method (ein Anwartschaftsansammlungsverfahren) berechnet. Die Pensionsver-

pflichtung wird zum Barwert der zum Bewertungsstichtag erdienten Pensionsansprüche ange-

setzt. Dabei wird ein den aktuellen Marktkonditionen entsprechender Zinssatz angewandt, und

angenommene Lohn- und Gehaltssteigerungen sowie Rententrends werden berücksichtigt.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste – die sich aus Änderungen versicherungs-

mathematischer Annahmen oder der Rendite des Planvermögens ergeben – werden über die

durchschnittliche Restdienstzeit der Mitarbeiter erfasst, wenn sie 10 % des Barwerts der leis-

tungsorientierten Verpflichtungen oder 10 % des beizulegenden Zeitwerts des Planvermögens

übersteigen, wobei der jeweils höhere Wert zugrunde gelegt wird. Der Pensionsaufwand wird

unter dem Verwaltungsaufwand als Aufwendungen für Altersversorgung ausgewiesen.

Der erwartete Ertrag auf das Planvermögen wird auf Basis einer Mindestallokation in die jewei-

ligen Asset-Klassen und unter Berücksichtigung eines gewichteten Durchschnittszinssatzes

auf zukünftige Investitionen ermittelt.

Ein beitragsorientierter Plan ist ein Altersversorgungsplan, bei dem der Konzern einen fest-

gelegten Beitrag an einen externen Versorgungsträger entrichtet und keine weiteren recht-

lichen oder faktischen Verpflichtungen zur Zahlung darüber hinausgehender Beiträge hat, falls

der Fonds nicht über ausreichende Vermögenswerte verfügt, um alle Leistungen in Bezug auf

Arbeitsleistungen der Arbeitnehmer in der Berichtsperiode und in früheren Perioden zu erbringen.

Bei beitragsorientierten Plänen entrichtet der Konzern Beiträge auf verpflichtender, vertrag-

licher oder freiwilliger Basis. Die Beiträge werden in der Position Verwaltungsaufwand als Auf-

wendungen für Altersversorgung ausgewiesen.

Die Dresdner Bank AG hat am 2. Januar 2006 unter dem Dach des rechtlich und wirtschaftlich

unabhängigen Pension-Trust der Dresdner Bank e. V. als Treuhänder ein weiteres Treuhand-

vermögen in Form eines sogenannten Contractual Trust Arrangements (CTA) etabliert und

dieses Treuhandvermögen mit Barmitteln zur Absicherung der arbeitgeberfinanzierten Direkt-

zusagen dotiert. Der CTA hält und verwaltet das ihm übertragene Vermögen, das vom Betriebs-

vermögen der Dresdner Bank separiert wird und ausschließlich zur Finanzierung der Pensions-

verpflichtungen verwendet werden darf.

Eigene Aktien. Die im Jahr 2007 von der Allianz erworbenen Dresdner-Bank-Aktien wurden entge-

gen der Darstellung im Vorjahr nicht weiter offen vom Eigenkapital abgesetzt, sondern in Höhe

der Anschaffungskosten von 1.150 Mio. direkt mit den Gewinnrücklagen verrechnet. Die im

Umlauf befindlichen Aktien wurden am 31. Dezember 2008 zu 100 % mittelbar von der Allianz SE

gehalten.
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Treuhandgeschäfte. Vermögenswerte und Schulden, die der Konzern im eigenen Namen, aber

für fremde Rechnung hält, sind nicht in die Bilanz aufgenommen. Die im Rahmen dieser Ge-

schäfte angefallenen Vergütungen werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung als Provisions-

ertrag ausgewiesen.

Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen. Im Wesentlichen zählen Finanzgarantien

zu den Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen zu den anderen Ver-

pflichtungen. Finanzgarantien umfassen Verträge, bei denen die Bank als Garantiegeber zur

Leistung bestimmter Zahlungen verpflichtet ist, um Garantienehmer für Verluste zu entschä-

digen, die dadurch entstehen, dass ein bestimmter Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen

nach den ursprünglichen oder geänderten Vertragsbedingungen der Schuldinstrumente nicht

fristgemäß nachkommt. Bei Verträgen mit nachschüssigen Prämienzahlungen werden Finanz-

garantien zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses nach der Nettomethode mit einem Wert von

null angesetzt, also der Prämienbarwert mit dem Garantiebarwert verrechnet. In der Folge

werden diese Finanzgarantien mit dem Betrag angesetzt, mit dem der Garantiegeber wahr-

scheinlich in Anspruch genommen wird. Bei Verträgen mit vorschüssiger Einmalprämie wer-

den anfänglich Verbindlichkeiten in entsprechender Höhe passiviert und in der Folge durch

Amortisationen fortgeführt.

Unwiderrufliche Kreditzusagen beinhalten feste Verpflichtungen zur Bereitstellung eines Kre-

dits zu bereits festgelegten Bedingungen. Für Kreditzusagen sind dann Rückstellungen zu bil-

den, wenn die Bank eine gegenwärtige rechtliche Verpflichtung hat, der Abfluss von Ressourcen

mit wirtschaftlichem Nutzen wahrscheinlich ist und die Verpflichtung der Höhe nach verläss-

lich geschätzt werden kann.

Angaben zur Kapitalflussrechnung. In der Kapitalflussrechnung wird die Veränderung des

Zahlungsmittelbestands im Dresdner-Bank-Konzern durch die Zahlungsströme aus operativer

Geschäfts-, Investitions- und Finanzierungstätigkeit dargestellt. Die Zahlungsströme der Inves-

titionstätigkeit umfassen vor allem Erlöse aus der Veräußerung bzw. Zahlungen für den Erwerb

von Finanzanlagen und Sachanlagen. Die Finanzierungstätigkeit bildet sämtliche Zahlungs-

ströme aus Transaktionen mit Eigenkapital sowie mit Nachrangkapital und Genussrechts-

kapital ab. Alle übrigen Zahlungsströme werden – internationalen Usancen für Kreditinstitute

entsprechend – der operativen Geschäftstätigkeit zugeordnet. Der ausgewiesene Zahlungsmittel-

bestand umfasst in enger Abgrenzung die Barreserve.

Angaben zu Art und Ausmaß von Risiken. Neben den Informationen zu Risiken aus Finanzinstru-

menten in einzelnen Anhangangaben enthält insbesondere der Risikobericht ausführliche

Darstellungen in den Abschnitten „Adressenrisiken“, „Marktrisiken“ und „Liquiditätsrisiken“. In

der Anhangangabe 42 ergänzen wir die Angaben zu Liquiditätsrisiken um eine Darstellung der

ausgewiesenen Buchwerte von Forderungen und Verbindlichkeiten nach Restlaufzeiten sowie

in Anhangangabe 50 um eine Darstellung der Restlaufzeiten von Verbindlichkeiten mit undis-

kontierten vertraglichen Cashflows.

Kapitalsteuerung. Angaben zur Kapitalsteuerung sind im Lagebericht unter dem Abschnitt

„Wertorientierte Steuerung“ sowie im Risikobericht im Abschnitt „Risikosteuerung auf der

Basis von Risikokapital“ enthalten. Darüber hinaus zeigen wir in der Anhangangabe 39 die

aufsichtsrechtlichen Eigenmittel und Risikoaktiva.
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02 Umklassifizierungen gemäß der Änderungen zu IAS 39 und IFRS 7

Von der im Oktober 2008 vom IASB beschlossenen Neuregelung im IAS 39 hat die Bank Gebrauch

gemacht und Vermögenswerte aus der Kategorie der zu Handelszwecken gehaltenen Finanz-

instrumente sowohl in die Kategorie der Kredite und Forderungen als auch in die Kategorie der

zur Veräußerung verfügbaren Finanzinstrumente (AfS-Finanzanlagen) umklassifiziert. Die in

Kredite und Forderungen umgegliederten Bestände werden künftig zu fortgeführten Anschaf-

fungskosten bewertet, die in AfS-Finanzanlagen umgegliederten Bestände erfolgsneutral zum

Fair Value. Auf die umgegliederten Bestände werden die für die jeweilige Kategorie geltenden

Impairmentregeln angewandt.

Bei der Umklassifizierung wurden solche Finanzinstrumente identifiziert, für die am 1. Juli 2008

infolge der Finanzmarktkrise die kurzfristige Verkaufs- oder Handelsabsicht nicht mehr auf-

recht erhalten werden konnte. Aus der Position Handelsaktiva-Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere wurden daraufhin rückwirkend zum 1. Juli 2008 überwie-

gend auf US-$ lautende Asset-Backed Securities mit einem Buchwert und Fair Value an jenem

Stichtag in Höhe von insgesamt 1,9 Mrd. umgegliedert.

31.12.2008 1.7.2008

Mio. Fair Value Buchwert Buchwert

Handelsaktiva umklassifiziert zu Kredite und Forderungen 1.093 1.524 1.523

Handelsaktiva umklassifiziert zu AfS-Finanzanlagen 178 178 390

Summe der umklassifizierten Vermögenswerte 1.271 1.702 1.913

Die zum 31. Dezember 2008 ausgewiesenen Buchwerte verstehen sich nach Berücksichtigung von

Währungseffekten und Amortisation sowie Wertkorrekturen in Höhe von 172 Mio. , von denen

158 Mio. als Risikovorsorge auf Kredite und Forderungen und 14 Mio. als Wertminderung von

AfS-Finanzanlagen entfielen.

Ohne die Umgliederung hätte die Gewinn-und-Verlust-Rechnung im zweiten Halbjahr 2008

unrealisierte Fair-Value-Verluste aus den umklassifizierten Handelsaktiva in Höhe von

671 Mio. enthalten. Der Fair-Value-Rückgang, der auf die zu den Afs-Finanzanlagen umklassi-

fizierten Handelsaktiva entfällt und nicht als Wertminderung galt, wird in Höhe von -240 Mio.

unter dem Kumulierten Bewertungsergebnis im Eigenkapital ausgewiesen. Der aus der Um-

gliederung resultierende Effekt auf das Ergebnis je Aktie beträgt 1,25 .

Zum Umbuchungsstichtag lag der durchschnittliche Effektivzinssatz der umklassifizierten

Handelsaktiva bei 8,27 %; die daraus erwarteten erzielbaren Cashflows beliefen sich auf um-

gerechnet 7 Mrd. .
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03 Zinsüberschuss

Mio. 2008 2007

Zinserträge aus

– Kredit- und Geldmarktgeschäften1) 7.305 6.773

– Festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 564 578

Laufende Erträge aus

– Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren2) 101 109

– Finanzierungsleasing 88 174

– fremdgenutzem Grundbesitz 10 57

Zinserträge insgesamt 8.068 7.691

Laufende Erträge aus Anteilen an at-Equity-bewerteten Unternehmen 44 245

Zinsaufwendungen für

– Einlagen 3.189 2.823

– Verbriefte Verbindlichkeiten 1.168 1.501

– Nachrangige Verbindlichkeiten 180 196

– Sonstiges 762 355

Zinsaufwendungen insgesamt 5.299 4.875

Zinsüberschuss 2.813 3.061

1) Effekt aus der Anwendung von IAS 39: -60 Mio. (Vorjahr: 169 Mio. ).

2) Inklusive Ergebnis aus nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen.

Aus erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumenten sind in den Zinserträgen

281 Mio. (Vorjahr: 113 Mio. ) und in den Zinsaufwendungen 1.095 Mio. (Vorjahr: 23 Mio. )

enthalten. Die Zinserträge aus Kredit- und Geldmarktgeschäften beinhalten Unwinding-Zins-

erträge in Höhe von 17 Mio. (Vorjahr: 8 Mio. ). Die aus Handelsaktivitäten resultierenden

Zinserträge und Zinsaufwendungen (per saldo 929 Mio. , Vorjahr: 142 Mio. ) sind Bestandteil

des Handelsergebnisses (siehe Anhangangabe 05).

Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung und
Segmentberichterstattung

F-486

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



Anhang 127

04 Provisionsüberschuss

Mio. 2008 2007

Provisionserträge 2.560 3.246

– Wertpapiergeschäft 1.212 1.484

– Vermögensverwaltung 145 331

– Beratungs- und Emissionsgeschäft 141 309

– Zahlungsverkehr 270 272

– Auslandsgeschäft 135 139

– Treuhandgeschäft 2 10

– Sonstiges 655 701

Provisionsaufwendungen 380 380

– Wertpapiergeschäft 199 163

– Vermögensverwaltung 7 8

– Beratungs- und Emissionsgeschäft 0 21

– Zahlungsverkehr 20 18

– Auslandsgeschäft 0 0

– Treuhandgeschäft 0 0

– Sonstiges 154 170

Provisionsüberschuss 2.180 2.866

Die Position Sonstiges enthält vor allem Erträge aus der Vermittlung von Versicherungen, aus

dem Avalgeschäft, aus dem Vertrieb von geschlossenen Fonds, aus Beratungsleistungen im

Kreditgeschäft, aus dem Bauspargeschäft und aus dem Kreditkartengeschäft sowie Aufwen-

dungen für Vermittlungstätigkeiten, insbesondere auch aus dem Bauspargeschäft.

Soweit Provisionserträge und Provisionsaufwendungen integraler Bestandteil des Effektivzins-

satzes von finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten sind, die nicht erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind sie in die Bestimmung des Effektivzinssat-

zes zur Ermittlung der fortgeführten Anschaffungskosten einbezogen worden.

05 Handelsergebnis

Mio. 2008 2007

Realisierungsgewinne/-verluste -646 444

Bewertungsergebnis1) -4.475 -1.016

Courtage/Provisionen -121 -51

Zinsergebnis 929 142

– Zins- und Dividendenerträge 13.776 13.560

– Zinsaufwendungen 12.847 13.418

Handelsergebnis -4.313 -481

1) Inklusive Effekte aus der Anwendung von IAS 39.

Die Zins- und Dividendenerträge einerseits sowie die Zinsaufwendungen andererseits resultie-

ren als Bruttoerfolgsgrößen aus dem den Handelsaktivitäten zugrunde liegenden Volumen.
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Nachstehende Gliederung des Handelsergebnisses nach Geschäftsarten basiert auf der Manage-

mentsicht, wodurch die Darstellung den internen Steuerungsinformationen entspricht..

Mio. 2008 2007

Handel in Zinsprodukten 676 431

Handel in Aktienprodukten -384 260

Handel in Devisen und Edelmetallen 477 256

Handel in Kreditprodukten -4.692 -1.231

Andere Handelsaktivitäten -407 26

Bewertungseffekt aus IAS 39 17 -223

– Bewertungsergebnis aus IAS 39 -39 -279

– Bewertungsergebnis aus der Fair-Value-Option 56 56

Handelsergebnis -4.313 -481

Die im Handelsergebnis enthaltenen Ineffektivitäten aus dem Hedge-Accounting werden in der

Anhangangabe zum Derivategeschäft erläutert (Anhangangabe 45).

06 Verwaltungsaufwand

Mio. 2008 2007

Personalaufwand 2.710 2.935

– Löhne und Gehälter 2.222 2.457

– Soziale Abgaben 278 302

– Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 210 176

Andere Verwaltungsaufwendungen 1.634 1.715

– Raumkosten 330 331

– EDV-Aufwand 419 466

– Betriebs- und Geschäftsausstattung 73 84

– Sonstige Verwaltungsaufwendungen 812 834

Laufende Abschreibungen auf Sachanlagen 195 199

Verwaltungsaufwand 4.539 4.849

In Ausbildungsprogrammen befanden sich im Jahresdurchschnitt 1.087 Auszubildende (Vor-

jahr: 1.056) und 151 Trainees (Vorjahr: 118). Ohne Auszubildende und Trainees beschäftigten

wir im Jahresdurchschnitt 28.957 Mitarbeiter (Vorjahr: 30.556), die sich wie folgt verteilen:

Mitarbeiter 2008 2007

Inland 23.403 24.900

Ausland 5.554 5.656

Insgesamt 28.957 30.556
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07 Risikovorsorge im Kreditgeschäft

Mio. 2008 2007

Zuführungen zu Wertberichtigungen1) 1.941 512

Auflösungen 112 446

Eingänge auf abgeschriebene Forderungen 158 198

Risikovorsorge im Kreditgeschäft 1.671 -132

1) Enthält direkte Abschreibungen in Höhe von 7 Mio. (Vorjahr: 8 Mio. ).

08 Sonstige betriebliche Erträge bzw. Aufwendungen

Die Sonstigen betrieblichen Erträge und Aufwendungen umfassen Posten, die anderen Positio-

nen der Gewinn-und-Verlust-Rechnung nicht zugeordnet werden können. Die Sonstigen be-

trieblichen Erträge in Höhe von 13 Mio. betreffen Realisierungsgewinne aus dem Abgang von

Sachanlagen. Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 81 Mio. (Vorjahr

20 Mio. ) resultieren im Wesentlichen aus Schadensersatzleistungen.

09 Ergebnis aus Finanzanlagen

Mio. 2008 2007

Realisierungsgewinne/-verluste 1.022 272

Verlustbeteiligung aus Hybrid- und Genussrechtskapital 276 –

Zuschreibungen 3 –

Abschreibungen 365 89

Ergebnis aus Finanzanlagen 936 183

Von den Abschreibungen entfallen 360 Mio. (Vorjahr: 52 Mio. ) auf zur Veräußerung verfüg-

bare finanzielle Vermögenswerte.

Mio. 2008 2007

Ergebnis aus den zur Veräußerung verfügbaren

finanziellen Vermögenswerten (Available for Sale) 335 231

Ergebnis aus zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten -15 –

Realisierungsergebnis aus Forderungsverkäufen und der Rückzahlung

von Verbindlichkeiten -73 -33

Veräußerungs- und Bewertungsergebnis aus verbundenen/assoziierten Unternehmen 412 13

Verlustbeteiligung aus Hybrid- und Genussrechtskapital 276 –

Ergebnis aus fremdgenutzem Grundbesitz 1 -28

Ergebnis aus Finanzanlagen 936 183

Bei der Veräußerung von Forderungen an Kreditinstitute mit einem Buchwert in Höhe von

173 Mio. wurde ein Verlust von unter einer Million Euro realisiert und bei der Veräußerung

von Forderungen an Kunden mit einem Buchwert von 869 Mio. ein Verlust von 63 Mio. . Die

Rückführung von Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten mit einem Buchwert in Höhe

von 133 Mio. führte zu einem Gewinn von einer Million Euro, die Rückführung von Verbind-

lichkeiten gegenüber Kunden mit einem Buchwert in Höhe von 140 Mio. zu einem Verlust von

1 Mio. . Die Rückführung von verbrieften Verbindlichkeiten mit einem Buchwert in Höhe von

521 Mio. führte zu einem Realisierungsgewinn von 8 Mio. .
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10 Restrukturierungsaufwand

Mio. 2008 2007

Programm „Neue Dresdner Plus“ -41 4

Weitere Programme 41 46

Restrukturierungsaufwand 0 50

Im Berichtsjahr wurden die Restrukturierungsaufwendungen für die geplante Ausgliederung

des Unternehmensbereichs Private & Corporate Clients fast vollständig durch Erträge aus

Rückstellungsauflösungen kompensiert.

Im März 2008 beschloss die Bank die Restrukturierungsmaßnahme „Ausgliederung des Unter-

nehmensbereichs PCC“. Die Bank beabsichtigte die Trennung der Unternehmensbereiche Pri-

vate & Corporate Clients (PCC) und Investment Banking in zwei rechtlich selbstständige und

marktfähige Banken. Aufgrund der Übernahme durch die Commerzbank kam diese Aufspal-

tung nicht mehr zum Tragen. In diesem Zusammenhang entstanden Restrukturierungsauf-

wendungen in Höhe von 45 Mio. .

Diese Restrukturierungsaufwendungen für die „Ausgliederung des Unternehmensbereichs PCC“

werden in der Position „Weitere Programme“ zusammen mit den bislang separat dargestellten

Initiativen „Programme 2007“ und „Programme vor 2006“ ausgewiesen. Insgesamt resultiert

aus diesen Maßnahmen ein Aufwand von 41 Mio. . Hiervon entfallen im Rahmen der turnus-

mäßigen Verifizierung der bestehenden Rückstellungen für die Initiativen „Programme 2007“

und „Programme vor 2006“ jeweils ein Ertrag in Höhe von 2 Mio. . Die turnusmäßige Verifizie-

rung der bestehenden Rückstellungen für das Programm „Neue Dresdner Plus“ führte per saldo

zu einem Ertrag in Höhe von 41 Mio. . Zur Rückstellungsentwicklung siehe im Einzelnen An-

hangangabe 31.

11 Ergebnis je Aktie

Im Juli 2007 hatten wir 40,8 Mio. Stück eigene Aktien erworben, wodurch sich für das Berichts-

jahr die durchschnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien auf 537,3 Mio. Stück (Vor-

jahr: 560,2 Mio.) reduzierte. Für das Ergebnis je Aktie wird der Jahresüberschuss durch die wäh-

rend des Geschäftsjahres gewichtete durchschnittliche Stückzahl der im Umlauf befindlichen

Aktien dividiert.

2008 2007

Jahresüberschuss (Mio. ) -6.297 410

Durchschnittliche Stückzahl im Umlauf befindlicher Aktien (Mio. Stück) 537,3 560,2

Ergebnis je Aktie ( ) -11,72 0,73

Das verwässerte Ergebnis je Aktie wird prinzipiell nach der gleichen Methode ermittelt, jedoch

unter Berücksichtigung der verwässernden Effekte einer Ausübung von im Umlauf befind-

lichen Rechten zum Bezug von Dresdner-Bank-Aktien. Zum Jahresende 2008 und 2007 waren

derartige Rechte nicht vorhanden. Insofern entspricht das verwässerte Ergebnis dem Ergebnis

je Aktie. Im Berichtsjahr 2008 wurde keine Dividende ausgeschüttet (Vorjahr: 0,52 je Aktie).
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12 Segmentberichterstattung

Die Darstellung der Segmente erfolgt primär nach Geschäftssegmenten und zusätzlich nach

geografischen Kriterien. Die Aufteilung der Geschäftssegmente basiert auf der während des

Berichtsjahres geltenden Organisationsstruktur des Dresdner-Bank-Konzerns und berücksich-

tigt die Art der angebotenen Produkte und Dienstleistungen bzw. die jeweiligen Kundenziel-

gruppen.

Die Geschäftsaktivitäten des Unternehmensbereichs Private & Corporate Clients umfassen

die drei Kundenangebote Personal, Private & Business Banking (PPB), Private Wealth Ma-

nagement (PWM) und Corporate Banking (CB). Personal Banking bietet privaten Kunden

personalisierte Finanzlösungen, die aus Produkten für Vermögensaufbau, Finanzierung,

Vorsorge und Versicherung zusammengestellt sind. Das Private-Banking-Angebot umfasst

das individuelle Vermögensmanagement für vermögende Privatkunden einschließlich

Vorsorge- und Finanzierungskonzepten sowie die maßgeschneiderte Finanz- und Vermö-

gensplanung. Business Banking bietet unseren Geschäftskunden eine integrierte Beratung

für ihre persönlichen und geschäftlichen Finanzen. Private Wealth Management offeriert

Kunden mit großen, komplexen Vermögen professionelle Betreuung und ganzheitliche

Beratung durch hoch qualifizierte, erfahrene Researchteams und ein weltweites Expertennetz-

werk, verbunden mit der Individualität, Flexibilität und Nähe einer exklusiven Privatbank.

Corporate Banking agiert im klassischen kommerziellen Geschäft mit Firmenkunden. Die

Leistungspalette erstreckt sich auf das Kredit- und Einlagengeschäft, das kommerzielle Aus-

landsgeschäft, das Wertpapiergeschäft und den Zahlungsverkehr einschließlich der hiermit in

Zusammenhang stehenden E-Business-Aktivitäten. Private & Corporate Clients ist sowohl im

Inland als auch in allen wesentlichen Finanzzentren Europas vertreten.

Der Unternehmensbereich Investment Banking bietet unter seinem Markennamen Dresdner

Kleinwort ein breites Spektrum an Investment-Banking-Dienstleistungen und gliedert sich in

die beiden Bereiche Global Banking und Capital Markets. Global Banking bringt seine Bera-

tungs-, Finanzierungs- und Strukturierungsexpertise in eine umfassende Produktpalette für

Unternehmenskunden, Finanzinstitutionen, Finanzinvestoren und Kunden des öffentlichen

Sektors ein. Zu seinem Leistungsangebot gehören strategische Beratung, Mergers & Acquisiti-

ons, Eigenkapitalfinanzierung, Kreditfinanzierung, strukturierte und verbriefte Finanzierung,

Handelsfinanzierung sowie Cash Management. Capital Markets bietet seine Kompetenz bei

Platzierung, Handel und Research in erster Linie unseren institutionellen Kunden einschließ-

lich Pensionsfonds, Vermögensverwaltern und alternativen Vermögensverwaltern an.

Das Segment Business Services umfasst unsere geschäftsunterstützenden Serviceeinheiten in

den Bereichen Informationstechnologie, Operations, Personal und Recht. Die Kosten dieser

Serviceeinheiten – mit Ausnahme der Restrukturierungskosten – werden auf Grundlage

von produkt- und mengenbezogenen Verrechnungsalgorithmen auf die operativen Unter-

nehmensbereiche verrechnet.

Das Segment Corporate Functions enthält die Kosten der Funktionsbereiche mit Konzernsteue-

rungsaufgaben (Finanzen/Compliance, Risikomanagement/-controlling und die dem CEO

direkt unterstellten Einheiten wie Group Coordination, die Revision und die Unternehmens-

kommunikation). Im Rahmen der innerbetrieblichen Leistungsverrechnung werden die Ver-

waltungsaufwendungen dieser Einheiten vollständig auf die operativen Unternehmensberei-

che verrechnet. Des Weiteren enthält das Segment das Ergebnis aus Kapitalmanagement und

Treasury sowie aus den von der Bank gehaltenen Beständen des Finanzanlageportfolios.
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Darüber hinaus umfasst das Segment Konsolidierungssachverhalte sowie spezifische Überlei-

tungspositionen auf die Ergebniszahlen des Gesamtkonzerns. Hierzu zählen u. a. das Ergebnis

aus der Anwendung von IAS 39 für das Bankbuch sowie Aufwendungen für bestimmte Gesamt-

bankprojekte.

Grundlagen und Methoden der Segmentberichterstattung. Die Basis der Segmentberichterstat-

tung bilden die Group Management Accounts als ein monatlich erstelltes entscheidungsorien-

tiertes Instrument zur Unterstützung der divisionalen Konzernsteuerung und -kontrolle.

Die Ermittlung des Zinsüberschusses der Unternehmensbereiche erfolgt durch Bewertung der

jeweiligen Segmentaktiva bzw. der Segmentpassiva auf der Grundlage eines marktzinsorien-

tierten Verrechnungspreiskonzepts. Hierbei werden den Unternehmensbereichen von der

– dem Segment Corporate Functions zugeordneten – Treasury für Aktivpositionen kapitalmarkt-

gerechte und fristenäquivalente Refinanzierungskosten belastet bzw. für Passivpositionen (mit

Ausnahme des zugeordneten Kapitals) entsprechende Anlageerträge vergütet. Die Kapitalallo-

kation spiegelt das durch die Unternehmensbereiche gebundene Risikokapital wider. Der aus

der Anlage des zugeordneten Kapitals resultierende Nutzen wird den Unternehmensbereichen

auf Basis einer kalkulatorischen Verzinsung zugerechnet. Der entsprechende Zinssatz orien-

tiert sich an den Kapitalmarktgegebenheiten.

Um den betriebswirtschaftlichen Ergebniseffekt aus spezifischen Großtransaktionen bei der

Berichterstattung über Vorsteuerergebnisse transparenter zu machen, enthält der Zinsüber-

schuss des Unternehmensbereichs Investment Banking ein dem Nachsteuerergebnis dieser

Transaktionen entsprechendes Vorsteueräquivalent, das die betriebswirtschaftlich zutreffende

Ergebniswirkung auf Vorsteuerbasis zeigt. Bei der Überleitung der Segmentberichterstattung

auf die Zahlen der externen Rechnungslegung wird dieses Vorsteueräquivalent im Segment

Corporate Functions entsprechend eliminiert.

Der Verwaltungsaufwand der Segmente umfasst sowohl direkte Kosten als auch solche Kosten,

die aufgrund konzerninternen Leistungsaustauschs im Rahmen von Verrechnungen zwischen

den Segmenten zugeordnet werden. Der Austausch von Leistungen zwischen den einzelnen

Segmenten findet auf der Basis vertraglicher bzw. gegenseitiger Übereinkünfte zwischen Leis-

tungserbringern und Leistungsempfängern statt oder wird durch entsprechende Richtlinien

zur Abbildung von Leistungsbeziehungen geregelt. Die Bewertung der zwischen den Geschäfts-

segmenten bzw. Funktionsbereichen ausgetauschten Leistungen erfolgt im Grundsatz zu

Marktpreisen oder zu Vollkosten. Um die Effekte der innerbetrieblichen Leistungsverrechnung

zwischen den operativen Unternehmensbereichen und den Serviceeinheiten in den Segmenten

Business Services und Corporate Functions transparent zu machen, differenzieren wir beim

Ausweis des Verwaltungsaufwands zwischen direktem Verwaltungsaufwand und Kostenver-

rechnungen zwischen den Segmenten.

Bei der Ermittlung des Segmentvermögens und der Segmentschulden der Unternehmensberei-

che werden sämtliche Bilanzpositionen in die Segmentierung einbezogen. Dabei entspricht die

Eigenkapitalzuordnung dem durch die Segmente gebundenen Risikokapital. Der Überleitungs-

posten auf das Eigenkapital der Gesamtbank ist im Segment Corporate Functions enthalten.
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Private & Corporate
Clients

Investment Banking Business Services Corporate Functions Dresdner-Bank-
Konzern gesamt

Mio. 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Zinsüberschuss 1.740 1.650 1.194 1.096 -18 -10 -103 325 2.813 3.061

Provisionsüberschuss 1.534 1.888 658 867 4 6 -16 105 2.180 2.866

Handelsergebnis 54 70 -4.589 -342 – – 222 -209 -4.313 -481

Sonstige betriebliche Erträge – – – – 13 – – – 13 –

Operative Erträge 3.328 3.608 -2.737 1.621 -1 -4 103 221 693 5.446

Direkter Verwaltungsaufwand 1.730 1.770 1.103 1.301 1.098 1.177 608 601

Kostenverrechnung zwischen

Segmenten 872 906 873 920 -1.075 -1.174 -670 -652

Verwaltungsaufwand 2.602 2.676 1.976 2.221 23 3 -62 -51 4.539 4.849

Sonstige betriebliche

Aufwendungen 63 12 4 8 – 7 14 -8 81 19

Operative Aufwendungen 2.665 2.688 1.980 2.229 23 10 -48 -59 4.620 4.868

Risikovorsorge 126 58 1.558 57 – – -13 -247 1.671 -132

Operatives Ergebnis 537 862 -6.275 -665 -24 -14 164 527 -5.598 710

Ergebnis aus Finanzanlagen -10 -2 -179 -67 – -1 1.125 253 936 183

Ergebnis aus immateriellen

Vermögenswerten – – -27 – – – -12 – -39 –

Restrukturierungsaufwand -30 4 -9 33 -2 14 41 -1 – 50

Ergebnis vor Steuern 557 856 -6.472 -765 -22 -29 1.236 781 -4.701 843

Veränderung gegenüber Vorjahr -299 -5.707 7 455 -5.544

Segmentvermögen in Mrd. 51,9 61,9 352,3 422,3 0,7 0,7 16,1 15,3 421,0 500,2

Segmentschulden in Mrd. 83,0 84,5 311,3 377,6 0,1 0,1 26,6 38,0 421,0 500,2

Cost-Income-Ratio in % 80,1 74,5 k. A. 137,5 666,7 89,4

Wertberichtigungsquote1) in % 0,41 0,16 2,43 0,10 1,65 -0,13

Eigenkapitalrendite vor Steuern2) in % 26,4 43,0 -189,3 -26,1 -62,3 8,5

Risikokapital3) (Durchschnitt) 1.500 1.800 3.400 2.800 100 100 1.400 1.800 6.400 6.500

Risikoaktiva4) (Durchschnitt) 31.300 42.900 68.600 70.600 200 200 8.500 5.900 108.600 119.600

1) Risikovorsorge im Kreditgeschäft in % der durchschnittlichen Risikoaktiva des Anlagebuchs. Die entsprechenden risikogewichteten Aktiva des Vorjahres wurden
auf Pro-forma-Basis angepasst.

2) Ergebnis vor Steuern, immateriellen Vermögenswerten und Restrukturierungsaufwand in % des durchschnittlichen IFRS-Kapitals; für die Unternehmensbereiche
auf Basis des zugeordneten durchschnittlichen Risikokapitals.

3) Die Beträge stellen den Bedarf der Divisionen an Risikokapital aufgrund der Positionen in den unterschiedlichen Risikoarten unter Berücksichtigung von
Diversifikationseffekten dar.

4) Angaben 2008 gemäß Basel II; 2007 Berechnung nach Basel I.

Die planmäßigen Abschreibungen auf Sachanlagen, immaterielle Vermögenswerte und fremd-

genutzten Grundbesitz im Geschäftsjahr 2008 in Höhe von 191 Mio. (Vorjahr: 205 Mio. )

betreffen folgende Segmente: Private & Corporate Clients 26 Mio. (Vorjahr: 26 Mio. ), Invest-

ment Banking 17 Mio. (Vorjahr: 12 Mio. ), Business Services 130 Mio. (Vorjahr: 135 Mio. )

sowie Corporate Functions 18 Mio. (Vorjahr: 32 Mio. ). Darüber hinaus entfallen außerplan-

mäßige Abschreibungen, einschließlich der im Restrukturierungsaufwand enthaltenen, in

Höhe von 45 Mio. (Vorjahr: 45 Mio. ) im Wesentlichen auf die Segmente Investment Banking

mit 27 Mio. (Vorjahr: 5 Mio. ) sowie Corporate Functions mit 15 Mio. (Vorjahr: 31 Mio. ).

Wertminderungen auf Available-for-Sale-Finanzinstrumente in Höhe von 360 Mio. (Vorjahr:

52 Mio. ) entfallen mit 119 Mio. (Vorjahr: 49 Mio. ) auf Investment Banking und mit

241 Mio. (Vorjahr: 3 Mio. ) auf Corporate Functions.
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Die laufenden Erträge aus Anteilen an at-Equity-bewerteten Unternehmen in Höhe von 44 Mio.

(Vorjahr: 245 Mio. ) betreffen im Jahr 2008 die Segmente Private & Corporate Clients mit 42 Mio.

(Vorjahr: 33 Mio. ), Investment Banking mit 5 Mio. (Vorjahr: 7 Mio. ) und Corporate Functions

mit -3 Mio. (Vorjahr: 205 Mio. ). Die Buchwerte der assoziierten Unternehmen verteilen sich auf

Private & Corporate Clients mit 327 Mio. (Vorjahr: 339 Mio. ), Investment Banking mit 60 Mio.

(Vorjahr: 59 Mio. ) und Corporate Functions mit 70 Mio. (Vorjahr: 167 Mio. ).

Aufgeteilt nach geografischen Märkten ergibt sich folgendes Bild; dabei ist der Sitz der jeweiligen

operativen Einheit maßgebend:

Erträge Ergebnis vor Steuern Bilanzsumme

Mio. 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Deutschland 7.632 9.422 322 1.815 302.369 347.524

Europa (ohne Deutschland) 2.193 2.746 -4.784 -1.112 207.670 242.983

Nordamerika 1.747 1.901 -242 31 49.086 60.016

Lateinamerika 50 48 0 0 600 893

Asien/Pazifik 411 501 3 109 16.380 14.305

Konsolidierung -4.919 -3.791 – -155.144 -165.512

Insgesamt 7.114 10.827 -4.701 843 420.961 500.209

Aus den operativen Einheiten in Nordamerika, Lateinamerika sowie Asien/Pazifik betreibt die

Bank nur das Investment-Banking-Geschäft.

Der Gesamtbetrag der Erträge enthält Zinserträge, laufende Erträge aus Aktien und anderen

nicht festverzinslichen Wertpapieren und Anteilen an verbundenen Unternehmen, laufende

Erträge aus Leasingforderungen, Mieterträge aus fremdgenutztem Grundbesitz, laufende

Erträge aus Anteilen an at-Equity-bewerteten Unternehmen, Provisionserträge, das Handels-

ergebnis und Sonstige betriebliche Erträge.
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13 Barreserve

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Kassenbestand 411 460

Guthaben bei Zentralnotenbanken 18.045 6.182

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 15.154 5.129

Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen 185 1

darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar – –

Barreserve 18.641 6.643

Das bei der Deutschen Bundesbank im Durchschnitt vorzuhaltende Mindestreserve-Soll betrug

für die zum Bilanzstichtag geltende Erfüllungsperiode 2.508 Mio. . (Vorjahr: 2.253 Mio. ).

Vorausgesetzt, dass das durchschnittliche Guthaben – über die Erfüllungsperiode gerechnet –

das Mindestreserve-Soll erfüllt, ist das Guthaben bei der Deutschen Bundesbank frei verfügbar.

14 Handelsaktiva

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 30.136 57.091

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 6.389 30.546

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 152.756 72.592

Sonstige Handelsaktiva 12 20

Handelsaktiva 189.293 160.249

Zur Umgliederung von Beständen aus den Handelsaktiva zu den Forderungen an Kunden sowie

zu AfS-Finanzanlagen siehe Anhangangabe 02.

Aufgliederung der Schuldverschreibungen und anderer festverzinslicher Wertpapiere

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

– von öffentlichen Emittenten 9.795 16.509

– von anderen Emittenten 20.341 40.582

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 30.136 57.091

darunter: börsenfähige Werte 28.320 56.102

– börsennotiert 22.531 42.646

– nicht börsennotiert 5.789 13.456

Aufgliederung der Aktien und anderer nicht verzinslicher Wertpapiere

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Aktien 6.244 27.897

Sonstige 145 2.649

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 6.389 30.546

darunter: börsenfähige Werte 2.707 29.817

– börsennotiert 2.646 27.898

– nicht börsennotiert 61 1.919

Angaben zur Bilanz – Aktiva
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Die positiven und negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten gegenüber den-

selben Kontrahenten sind grundsätzlich brutto ausgewiesen. Aufgrund bestehender Netting-

vereinbarungen sind positive und negative Marktwerte gegenüber denselben Kontrahenten in

Höhe von 85,0 Mrd. (Vorjahr: 19,5 Mrd. ) gegeneinander aufgerechnet worden, weil sowohl

der rechtliche Anspruch als auch die tatsächliche Absicht zur Aufrechnung nachgewiesen

werden können.

15 Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 9.295 6.882

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 46 –

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 2.629 1.766

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte 11.970 8.648

Die maximale Kreditrisikoexposition – ohne Berücksichtigung von Sicherheiten oder sonstigen

Kreditverbesserungen – aus designierten Krediten lag bei 3.238 Mio. (Vorjahr: 1.779 Mio. ).

Dieser Betrag wurde durch zur Absicherung eingesetzte Kreditderivate um 1.432 Mio. (Vor-

jahr: 1.468 Mio. ) gemindert. Die bonitätsinduzierte Wertänderung dieser Kredite betrug

-606 Mio. (Vorjahr: -23 Mio. ), deren kumulative Änderung -619 Mio. (Vorjahr: -13 Mio. ).

Die Fair-Value-Änderung der Sicherungsderivate belief sich im Geschäftsjahr auf 405 Mio.

(Vorjahr: 8 Mio. ), kumuliert 413 Mio. (Vorjahr: 8 Mio. ). Die bonitätsspezifische Marktwert-

änderung wurde durch Verwendung des Credit Spreads als Funktion einer Reihe von Parame-

tern, darunter im Wesentlichen die Ausfallwahrscheinlichkeit und die erwartete Wiedergewin-

nungsquote bei Ausfall, gerechnet. In der Mehrzahl der Fälle wird der Fair Value der Vermö-

genswerte auf Basis von im Handel gestellten Preisen, in wenigen Fällen auf Basis spezifischer

Modelle mit vorgenannten Parametern ermittelt.

16 Forderungen an Kreditinstitute

31.12.2008 31.12.2007

Mio. Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt

Täglich fällige Gelder 2.932 14.644 17.576 2.962 20.909 23.871

Sonstige Forderungen 10.627 25.092 35.719 26.812 51.955 78.767

Kredite 2.680 5.777 8.457 2.102 8.460 10.562

Forderungen an Kreditinstitute 16.239 45.513 61.752 31.876 81.324 113.200

darunter: besicherte Geldmarktgeschäfte 10.083 22.160 32.243 25.727 57.426 83.153

Bereinigt um die im Vorjahr noch enthaltenen Forderungen an Kreditinstitute – hauptsächlich

von der OLB – hätte sich ein Rückgang um 50,9 Mrd. ergeben.

Finanzielle Vermögenswerte aus Reverse Repos und finanzielle Verbindlichkeiten aus Repos

gegenüber denselben Kreditinstituten werden grundsätzlich brutto ausgewiesen und nicht

saldiert, sofern nicht der rechtliche Anspruch und die tatsächliche Absicht zur Aufrechnung

nachgewiesen werden können.
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17 Forderungen an Kunden

31.12.2008 31.12.2007

Mio. Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt

Kredite 59.028 35.378 94.406 67.684 33.013 100.697

darunter: Hypothekendarlehen 8.332 193 8.525 8.863 799 9.662

Kommunalkredite 818 106 924 818 74 892

Baudarlehen der Bausparkasse 1.553 5 1.558 1.548 4 1.552

Andere durch Grundpfandrechte

gesicherte Kredite 9.583 157 9.740 14.353 127 14.480

Besicherte Geldmarktgeschäfte 1.345 19.341 20.686 4.668 76.029 80.697

Sonstige Forderungen 1.392 6.566 7.958 807 6.010 6.817

Forderungen an Kunden 61.765 61.285 123.050 73.159 115.052 188.211

Bereinigt um die im Vorjahr noch enthaltenen Forderungen an Kunden – hauptsächlich von

der OLB – hätte sich ein Rückgang um 57,5 Mrd. ergeben. Zur Umgliederung von Beständen

aus den Handelsaktiva zu den Forderungen an Kunden siehe Anhangangabe 02.

Finanzielle Vermögenswerte aus Reverse Repos und finanzielle Verbindlichkeiten aus Repos

gegenüber denselben Kunden werden grundsätzlich brutto ausgewiesen und nicht saldiert,

sofern nicht der rechtliche Anspruch und die tatsächliche Absicht zur Aufrechnung nachge-

wiesen werden können.

In den Forderungen an Kunden sind Forderungen aus Finanzierungsleasing in Höhe von

803 Mio. (Vorjahr: 1.218 Mio. ) enthalten, die in Anhangangabe 43 näher erläutert sind.

Aufgliederung nach Branchen 31.12.2008 31.12.2007

Mio. Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt

Verarbeitendes Gewerbe 8.195 4.066 12.261 6.890 3.635 10.525

Baugewerbe 1.552 706 2.258 1.110 553 1.663

Handel 5.086 1.187 6.273 4.975 3.409 8.384

Finanzierungsinstitutionen und

Versicherungsunternehmen 5.905 34.879 40.784 9.534 87.209 96.743

Transport 2.958 3.096 6.054 1.762 2.941 4.703

Telekommunikation 97 600 697 89 741 830

Dienstleistungen 5.724 4.795 10.519 7.611 4.705 12.316

Sonstige 1.958 7.680 9.638 4.393 5.831 10.224

Firmenkunden 31.475 57.009 88.484 36.364 109.024 145.388

Öffentliche Haushalte 263 2.853 3.116 187 4.698 4.885

Privatpersonen 30.027 1.423 31.450 36.608 1.330 37.938

Forderungen an Kunden 61.765 61.285 123.050 73.159 115.052 188.211
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18 Kreditvolumen

Das Kreditvolumen beinhaltet, anders als die Forderungen, die in den Unterpositionen Kredite

der Anhangangaben 16 und 17 bezifferten Bestände; es enthält keine besicherten Geldmarkt-

geschäfte. Zudem enthält es die unter der Fair-Value-Option ausgewiesenen Forderungen an

Kreditinstitute und Kunden.

31.12.2008 31.12.2007

Mio. Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt

Firmenkunden 28.856 35.026 63.882 31.018 32.512 63.530

Öffentliche Haushalte 261 528 789 181 335 516

Privatkunden 29.911 1.468 31.379 36.485 1.578 38.063

Kundenkredite 59.028 37.022 96.050 67.684 34.425 102.109

Kredite an Kreditinstitute 2.680 6.402 9.082 2.102 8.815 10.917

Kreditvolumen 61.708 43.424 105.132 69.786 43.240 113.026

abzüglich: Risikovorsorge 430 1.627 2.057 457 305 762

– bei Kreditinstituten 0 142 142 0 3 3

– bei Kunden 430 1.485 1.915 457 302 759

Kreditvolumen nach Risikovorsorge 61.278 41.797 103.075 69.329 42.935 112.264

Bereinigt um das im Vorjahr noch enthaltene Kreditvolumen der OLB und des Allianz Bankings

hätte sich ein Rückgang in Höhe von 0,3 Mrd. ergeben.

19 Entwicklung des Bestands an Risikovorsorge

Der Bestand an Risikovorsorge setzt sich zusammen aus der aktivisch abgesetzten Risikovor-

sorge und den passivisch ausgewiesenen Rückstellungen im Kreditgeschäft, die für Risiken aus

Eventualverbindlichkeiten und anderen finanziellen Verpflichtungen gebildet wurden.

Aktivisch abgesetzte
Risikovorsorge

Rückstellungen im
Kreditgeschäft

Gesamt

Mio. 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Stand zum 1.1. 762 980 199 257 961 1.237

Zuführungen zu Wertberichtigungen 1.916 477 25 34 1.941 511

Verbrauch 439 341 1 – 440 341

Auflösungen 58 359 54 86 112 445

Unwinding-Zinsertrag1) 17 8 – – 17 8

Veränderung des Konsolidierungskreises -52 – -6 – -58 0

Sonstige Zu-/Abgänge 7 27 -6 -6 1 21

Veränderungen aus der Währungs-

umrechnung -62 -14 0 0 -62 -14

Stand zum 31.12. 2.057 762 157 199 2.214 961

1) Der Unwinding-Zinsertrag bezieht sich auf gekündigte Kredite im inhomogenen Inlandsportfolio der Dresdner Bank AG sowie auf das homogene Inlandsportfolio.

Bereinigt um den im Vorjahr noch enthaltenen Risikovorsorgebestand – hauptsächlich von der

OLB – hätte sich ein Anstieg von 1,0 Mrd. ergeben.

Die aktivisch abgesetzte Risikovorsorge in Höhe von 2.057 Mio. (Vorjahr: 762 Mio. ) verteilt

sich einerseits mit 142 Mio. (Vorjahr: 3 Mio. ) auf Forderungen an Kreditinstitute und ande-

rerseits mit 1.915 Mio. (Vorjahr: 759 Mio. ) auf Forderungen an Kunden. Auf Forderungen aus

Finanzierungsleasing bestand wie im Vorjahr nur eine unwesentliche Pauschalwertberich-

tigung und wird deshalb nicht separat aufgeführt. Die Rückstellungen im Kreditgeschäft in
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Höhe von 157 Mio. (Vorjahr: 199 Mio. ) entfallen auf unwiderrufliche Kreditzusagen mit

37 Mio. (Vorjahr: 66 Mio. ), auf Finanzgarantien bzw. Eventualverbindlichkeiten mit 66 Mio.

(Vorjahr: 73 Mio. ) sowie auf sonstige Rückstellungen im Kreditgeschäft mit 55 Mio. (Vorjahr:

60 Mio. ).

Weitere Erläuterungen zur Entwicklung der Wertberichtigungen sind im Risikobericht im Ab-

schnitt „Risikovorsorge“ enthalten. Insgesamt ist der Risikovorsorgebestand wie folgt strukturiert:

Einzelwert-
berichtigungen

Pauschal-
wertberichtigungen

Gesamt

Mio. 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Stand zum 1.1. 537 558 424 679 961 1.237

Zuführungen zu Wertberichtigungen 1.859 508 82 4 1.941 512

Verbrauch 440 341 – – 440 341

Auflösungen 72 192 40 254 112 446

Unwinding-Zinsertrag1) 11 8 6 – 17 8

Veränderung des Konsolidierungskreises -26 – -32 – -58 0

Sonstige Zu-/Abgänge 2 21 -1 0 1 21

Veränderungen aus der Währungs-

umrechnung -62 -9 0 -5 -62 -14

Stand zum 31.12. 1.787 537 427 424 2.214 961

1) Der Unwinding-Zinsertrag bezieht sich auf gekündigte Kredite im inhomogenen Inlandsportfolio der Dresdner Bank AG sowie auf das homogene Inlandsportfolio.

Das Kreditportfolio enthielt ertraglos gestellte Forderungen (Non-accrual Loans) in Höhe von

3.881 Mio. (Vorjahr: 1.529 Mio. ). Davon entfielen 329 Mio. (Vorjahr: 420 Mio. ) auf das

homogene Portfolio und 3.552 Mio. (Vorjahr: 1.109 Mio. ) auf das inhomogene Portfolio.

20 Finanzanlagen und Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 9.764 10.483

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 584 3.153

Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen 10 20

Fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude 57 62

Finanzanlagen 10.415 13.718

Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen 457 565

Der Buchwert von Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie Anteile an

nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen, die keinen notierten Preis auf einem aktiven

Markt haben und deshalb zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet werden, betrug 98 Mio.

(Vorjahr: 141 Mio. ). Hiervon wurden im Geschäftsjahr 2008 Anlagen mit einem Buchwert in

Höhe von 2 Mio. (Vorjahr: 2 Mio. ) mit einem Gewinn in Höhe von 1 Mio. (Vorjahr: 40 Mio. )

veräußert.

Der Konzern verfügte über fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude mit einem Buchwert in

Höhe von 57 Mio. (Vorjahr 62 Mio. ). Für die wesentlichen Objekte wurde der Marktwert

durch Gutachter auf Basis der Wertermittlungsverordnung von 1988 in Höhe von 60 Mio.

(Vorjahr: 63 Mio. ) ermittelt. Dabei handelt es sich um vermietete Objekte, die zu fortgeführten

Anschaffungskosten bewertet wurden. Bei fremdgenutzten Grundstücken und Gebäuden sind

im Berichtsjahr 2 Mio. betriebliche Aufwendungen angefallen (Vorjahr: 20 Mio. zuzüglich

28 Mio. außerplanmäßige Abschreibungen).
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Aufgliederung der Schuldverschreibungen und anderer festverzinslicher Wertpapiere

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Anleihen und Schuldverschreibungen von öffentlichen Emittenten 1.498 1.777

Anleihen und Schuldverschreibungen von anderen Emittenten 8.266 8.706

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 9.764 10.483

darunter: börsennotierte Werte 9.764 10.483

Im Jahr 2009 werden Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere mit

einem Nominalvolumen in Höhe von 1.079 Mio. fällig (2008: 1.193 Mio. ).

Aufgliederung der Aktien und anderer nicht festverzinslicher Wertpapiere

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Aktien 339 2.533

Sonstige 245 620

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 584 3.153

darunter: börsennotierte Werte 376 2.560

Bestandsentwicklung

Mio.

Fremdgenutzte
Grundstücke

und Gebäude

Anteile an nicht
konsolidierten
verbundenen

Unternehmen

Anteile an
at-Equity-

bewerteten
Unternehmen

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand 1.1.2008 107 98 570

Währungskursdifferenzen – -5

Zugänge 17 44

Abgänge 45 98

Umbuchungen -9 1 –

Stand 31.12.2008 98 71 511

Zuschreibungen im Geschäftsjahr 1 – –

Abschreibungen

Stand 1.1.2008 45 78 34

Währungskursdifferenzen – -5

Abschreibungen im Geschäftsjahr 2 6 –

Abgänge 22 13

Umbuchungen -5 – 4

Stand 31.12.2008 42 62 20

Kumulierter Bewertungseffekt aus Finanzinstrumenten

Stand 1.1.2008 – 29

Zugänge 1 –

Abgänge – 63

Stand 31.12.2008 1 -34

Buchwerte 31.12.2008 57 101) 457

Buchwerte 31.12.2007 62 201) 565

1) Darunter sind keine Anteile an Finanzdienstleistungsinstituten.

Das im elektronischen Bundesanzeiger veröffentlichte Verzeichnis des Anteilsbesitzes enthält

die vollständige Aufstellung der nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen, der at-

Equity-bewerteten Unternehmen sowie des übrigen Anteilsbesitzes.

F-500

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



Anhang 141

21 Sachanlagen

Mio.

Selbst genutzte
Grundstücke

und Gebäude

Betriebs- und
Geschäfts-

ausstattung

Gesamt

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand 1.1.2008 1.141 1.592 2.733

Währungskursdifferenzen -14 -54 -68

Zugänge 78 255 333

Abgänge 68 92 160

Veränderungen im Konsolidierungskreis -252 -134 -386

Umbuchungen 8 – 8

Stand 31.12.2008 893 1.567 2.460

Zuschreibungen im Geschäftsjahr – – –

Abschreibungen

Stand 1.1.2008 355 1.113 1.468

Währungskursdifferenzen -16 -29 -45

Abschreibungen im Geschäftsjahr 25 92 117

Abgänge 15 91 106

Veränderungen im Konsolidierungskreis -108 -104 -212

Umbuchungen 24 200 224

Stand 31.12.2008 265 1.181 1.446

Buchwerte 31.12.2008 628 386 1.014

Buchwerte 31.12.2007 786 479 1.265

Außerplanmäßige Abschreibungen sind für Wertminderungen bei EDV-Anlagen in Höhe von

1 Mio. (Vorjahr: keine) sowie bei sonstiger Betriebs- und Geschäftsausstattung im Umfang

von 2 Mio. (Vorjahr: 10 Mio. , davon 9 Mio. im Rahmen von Restrukturierungsmaßnahmen)

angefallen.

Für den Erwerb von Sachanlagen wurden Verpflichtungen in Höhe von 189 Mio. (Vorjahr:

174 Mio. ) eingegangen, darunter für EDV-Ausstattung 44 Mio. (Vorjahr: 18 Mio. ).
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22 Immaterielle Vermögenswerte

Mio.
Firmenwerte Selbst

erstellte
Software

Erworbene
Software

Sonstige
erworbene

Rechte

Gesamt

Anschaffungskosten

Stand 1.1.2008 2.681 568 417 6 3.672

Währungskursdifferenzen -10 -93 1 – -102

Zugänge – 76 31 0 107

Abgänge – – 22 – 22

Veränderungen im Konsolidierungskreis -99 – -22 – -121

Umbuchungen – -21 0 3 -18

Stand 31.12.2008 2.572 530 405 9 3.516

Zuschreibungen im Geschäftsjahr – – – – –

Abschreibungen

Stand 1.1.2008 2.478 398 351 – 3.227

Währungskursdifferenzen 1 -81 1 – -79

Abschreibungen Geschäftsjahr 39 49 25 4 117

Abgänge – – 22 – 22

Veränderungen im Konsolidierungskreis -48 – -17 – -65

Umbuchungen – – – – –

Stand 31.12.2008 2.470 366 338 4 3.178

Buchwerte 31.12.2008 102 164 67 5 338

Buchwerte 31.12.2007 203 170 66 6 445

Die am 31. Dezember 2008 bestehenden Firmenwerte verteilten sich auf mehrere Gesellschaf-

ten sowie einen Teilkonzern als zahlungsmittelgenerierende Einheiten. Der Rückgang des

Buchwerts von 203 Mio. auf 102 Mio. ist im Wesentlichen auf die Veräußerung der OLB mit

51 Mio. und auf Abschreibungen bei drei zahlungsmittelgenerierenden Einheiten in Höhe von

insgesamt 39 Mio. zurückzuführen. Vom Buchwert der Firmenwerte entfielen 71 Mio. auf

voll konsolidierte Unternehmen und 31 Mio. auf den Teilkonzern. Die zwei höchsten Einzel-

buchwerte, die den voll konsolidierten Unternehmen zuzuordnen sind, beliefen sich in der

Summe auf 59 % des Gesamtbuchwertes.

Bei den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten handelt es sich um nicht börsennotierte Un-

ternehmen. Bei diesen Einheiten haben wir den Impairmenttest auf Basis des Nutzungswerts

durchgeführt. Der Nutzungswert wird unter Anwendung allgemein anerkannter Bewertungs-

grundsätze nach der Ertragswertmethode – konsistent mit den von der Allianz konzernweit

vorgegebenen Parametern hinsichtlich risikofreiem Zinssatz, Marktrisikoprämie und Beta-

Faktor – ermittelt.

Ausgangspunkt für die Ermittlung der Ertragswerte sind die Mehrjahresplanungen der zah-

lungsmittelgenerierenden Einheiten als Basis der Detailplanungsphase (in der Regel drei Jahre)

und die nachhaltig erzielbaren Ergebnisse als Basis für die ewige Rente. Zur Finanzierung des

unterstellten Wachstums in der ewigen Rente wird bei deren Ermittlung eine angemessene

Ergebnisthesaurierung berücksichtigt.
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Die außerplanmäßigen Abschreibungen auf Software – ausgewiesen unter sonstige betriebli-

che Aufwendungen – in Höhe von rund 1 Mio. (Vorjahr. 1 Mio. ) entfielen auf ein nicht weiter

verfolgtes Projekt. Daneben sind 40 Mio. Entwicklungsaufwand (Vorjahr: 9 Mio. außerplan-

mäßige Abschreibungen) im Rahmen von Projektänderungen angefallen. Neben den aktivierten

Kosten für Softwareentwicklung (als Zugang unter selbst erstellter Software) sind weitere Ent-

wicklungskosten in Höhe von 72 Mio. (Vorjahr: 121 Mio. ) im Verwaltungsaufwand angefal-

len. Für den Erwerb von Software wurden Verpflichtungen in Höhe von 27 Mio. (Vorjahr:

29 Mio. ) eingegangen.

23 Sonstige Aktiva

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Zinsabgrenzung 2.018 3.282

Positive Marktwerte aus Sicherungsderivaten gemäß IAS 39 872 291

Steuererstattungsansprüche 953 681

Sonstige Vermögenswerte 1.272 1.861

Sonstige Aktiva 5.115 6.115

Die Sonstigen Vermögenswerte enthalten neben einer Vielzahl diverser Einzelposten u. a. den

Aktivüberhang aus Pensionsplänen.

24 Nachrangige Vermögenswerte

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Handelsaktiva 104 107

– Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 98 107

– Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 6 0

Forderungen an Kreditinstitute 1 1

Forderungen an Kunden 24 11

Finanzanlagen 86 68

– Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 49 40

– Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 37 28

Nachrangige Vermögenswerte 215 187

Vermögenswerte werden als nachrangig ausgewiesen, wenn sie im Falle der Liquidation oder

der Insolvenz erst nach der Befriedigung aller anderen Gläubiger erfüllt werden.
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25 Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte oder Veräußerungsgruppen

Aus der 2008 getroffenen Vereinbarung zwischen der Allianz SE und der Commerzbank AG zur

Verschmelzung der Dresdner Bank AG auf die Commerzbank AG resultiert – neben den bereits

abgeschlossenen Transaktionen (siehe Anhangangabe 51) – auch die Übertragung sämtlicher

von der Allianz für die Dresdner Bank gewonnenen Kundenbestände (Allianz Kunden) auf die

Allianz. Zu diesem Zweck gliedert die Dresdner Bank in einem ersten Schritt die aus den Alli-

anz Kundenbeziehungen resultierenden Vertragsverhältnisse, Forderungen, Verbindlichkeiten,

Eventualverbindlichkeiten und sonstigen Rechte einschließlich der im Zusammenhang mit

dem Passivüberhang bestehenden Forderungen gegen Dritte bzw. die Dresdner Bank auf eine

100 %-ige Tochtergesellschaft der Dresdner Bank AG, die unmittelbar danach von der Allianz SE

oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen (Allianz) erworben wird. Unabhängig vom operati-

ven Fortschritt der Ausgliederung dieser Kundenbestände soll der Transfer rückwirkend zum

1 Januar 2009 wirksam werden. Die Übertragung der Allianz Banking-Kunden wird als eine zur

Veräußerung gehaltene Veräußerungsgruppe eingestuft; sie entfällt auf das Segment Private &

Corporate Clients. Bei den von dieser Transaktion betroffenen Vermögenswerten handelt es

sich um Forderungen an Kunden in Höhe von 598 Mio .

Die Beteiligung an dem assoziierten Unternehmen Conergy AG soll innerhalb des Jahres 2009

veräußert werden und qualifiziert deshalb als zur Veräußerung gehaltener langfristiger Vermö-

genswert mit einem Marktwert in Höhe von 154 Mio. . Der Bewertungsverlust in Höhe von

15 Mio. entfällt auf das Segment Investment Banking.
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26 Handelspassiva

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 146.725 71.182

Wertpapier-Lieferverpflichtungen 10.782 35.074

Sonstige Handelspassiva 7.112 12.770

Handelspassiva 164.619 119.026

27 Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Verbindlichkeiten

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 11.221 345

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 2.539 168

Verbriefte Verbindlichkeiten 2.453 1.787

Nachrangige Verbindlichkeiten 9 9

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Verbindlichkeiten 16.222 2.309

Aus der Anwendung der Fair-Value-Option auf finanzielle Verbindlichkeiten ergibt sich ein

Buchwert, der 66 Mio. (Vorjahr: 63 Mio. ) unter dem zukünftigen Rückzahlungswert dieser

Verbindlichkeiten liegt. Die nicht auf Marktrisikoänderungen zurückzuführenden Änderungen

des Fair Values betrugen im Geschäftsjahr 31 Mio. (Vorjahr: 10 Mio. ), kumuliert 37 Mio.

(Vorjahr: 6 Mio. ). Die Beträge wurden ermittelt, indem die betroffenen Passiva unter Berück-

sichtigung des „Own-Credit-Spreads“ der Bank sowohl per Dezember 2008 als auch Dezember

2007 bewertet wurden. Die resultierende Bewertungsdifferenz ist der auf die Veränderung des

eigenen Kreditrisikos entfallende Effekt.

28 Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Täglich fällige Gelder 21.033 18.982

Befristete andere Verbindlichkeiten 34.101 109.167

darunter: begebene Namensschuldverschreibungen 2.523 2.816

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 55.134 128.149

darunter: besicherte Geldmarktgeschäfte 12.436 54.141

– Inländische Kreditinstitute 13.918 36.977

– Ausländische Kreditinstitute 41.216 91.172

Bereinigt um die im Vorjahr noch enthaltenen Verbindlichkeiten – hauptsächlich der OLB –

hätte sich ein Rückgang der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten um 69.231 Mio.

ergeben.

Angaben zur Bilanz – Passiva
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29 Verbindlichkeiten gegenüber Kunden

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Spareinlagen

– mit vereinbarter Kündigungsfrist von drei Monaten 115 865

– mit vereinbarter Kündigungsfrist von mehr als drei Monaten 62 346

Bauspareinlagen 3.237 3.313

Spareinlagen und Bauspareinlagen 3.414 4.524

Täglich fällige Gelder 73.345 76.931

Befristete Verbindlichkeiten 63.360 103.917

darunter: begebene Namensschuldverschreibungen 6.929 7.171

Andere Verbindlichkeiten 136.705 180.848

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 140.119 185.372

darunter: besicherte Geldmarktgeschäfte 17.820 46.353

Bereinigt um die im Vorjahr noch enthaltenen Verbindlichkeiten der OLB und des Allianz Bankings

hätte sich ein Rückgang der Verbindlichkeiten gegenüber Kunden um 39.501 Mio. ergeben.

Aufgliederung nach Kundengruppen

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Firmenkunden 86.080 132.643

– Inland 46.787 57.174

– Ausland 39.293 75.469

Öffentliche Haushalte 11.235 12.458

– Inland 5.807 5.593

– Ausland 5.428 6.865

Privatkunden 42.804 40.271

– Inland 36.811 34.078

– Ausland 5.993 6.193

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 140.119 185.372

– Inland gesamt 89.405 96.845

– Ausland gesamt 50.714 88.527

30 Verbriefte Verbindlichkeiten

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Begebene Schuldverschreibungen1) 12.332 18.336

Andere verbriefte Verbindlichkeiten 10.472 16.297

darunter: Geldmarktpapiere 10.472 16.297

Verbriefte Verbindlichkeiten 22.804 34.633

1) Gemäß IAS 39 werden die im Konzern gehaltenen eigenen Schuldverschreibungen von den ausgegebenen Schuldverschreibungen abgesetzt.

Bereinigt um die im Vorjahr noch enthaltenen Verbindlichkeiten – hauptsächlich der OLB –

hätte sich ein Rückgang der Verbrieften Verbindlichkeiten um 10,5 Mrd. ergeben.

Verbriefte Verbindlichkeiten umfassen Schuldverschreibungen und andere Verbindlichkeiten,

für die übertragbare Urkunden ausgestellt sind. Von den begebenen Schuldverschreibungen

werden 3.306 Mio. im Jahr 2009 (2008: 7.150 Mio. ) fällig.
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31 Rückstellungen

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen1) 194 301

Rückstellungen für laufende Steuern 667 642

Andere Rückstellungen 1.564 2.166

Rückstellungen 2.425 3.109

1) Siehe Anhangangabe 32.

Mio.

Restruk-
turierungs-

rückstellung

Rückstellung
im Kredit-

geschäft

Sonstige Rück-
stellungen im

Personalbereich

Übrige
Rückstellungen

Gesamt

Stand zum 1.1.2008 166 199 1.058 743 2.166

Währungskursveränderungen -3 0 -140 -19 -162

Zuführungen 11 25 579 341 956

Verbrauch 6 1 820 237 1.064

Auflösungen 56 54 52 138 300

Umbuchungen -95 -6 77 34 10

Veränderungen des

Konsolidierungskreises – -6 -15 -21 -42

Stand zum 31.12.2008 17 157 687 703 1.564

In den Rückstellungen im Kreditgeschäft sind vor allem Rückstellungen für Avalrisiken und

Akkreditive enthalten. Die Rückstellungen für den Personalbereich beinhalten im Wesentlichen

Rückstellungen für Bonuszahlungen, die im ersten Quartal 2009 an Mitarbeiter im Konzern

ausgezahlt werden. Bei den übrigen Rückstellungen handelt es sich im Wesentlichen um kurz-

bis mittelfristige Rückstellungen; sie betreffen Mietvertragsverhältnisse, Prozessrisiken, Scha-

densersatzleistungen sowie Drohverluste.

Restrukturierungsrückstellung

Mio.

Programm
„Neue Dresdner

Plus"

Weitere
Programme

Gesamt

Stand zum 1.1.2008 150 16 166

Währungskursveränderungen -2 -1 -3

Zuführungen1) 11 – 11

Verbrauch 1 5 6

Auflösungen 52 4 56

Umbuchungen -89 -6 -95

Stand zum 31.12.2008 17 – 17

1) Inklusive Barwertveränderung in Höhe von 7 Mio. .

Die im Jahr 2008 initiierte Restrukturierungsmaßnahme „Ausgliederung des Unternehmensbe-

reichs PCC“ war mit keiner zusätzlichen Rückstellungsbildung verbunden, da die Maßnahme auf-

grund der Übernahme durch die Commerzbank aufgegeben wurde. Die Initiativen „Programme

2007“ und „Programme vor 2006“ wurden vollständig umgesetzt, sodass zum Jahresende hierfür

keine Rückstellungen mehr erforderlich waren (im Vorjahr wiesen beide Initiativen noch Rück-

stellungsbestände in Höhe von je 8 Mio. aus). Daher wurden diese Initiativen in der Position

„Weitere Programme“ zusammengeführt. Zum Jahresende verblieben nur noch Rückstellungs-

beträge für Restaktivitäten des Programms „Neue Dresdner Plus“ in Höhe von 17 Mio. . Auch

diese Initiative ist inzwischen weitestgehend umgesetzt. Aus der turnusmäßigen Verifizierung

der bestehenden Rückstellungen ergaben sich für das Programm „Neue Dresdner Plus“ per saldo

Auflösungen in Höhe von 41 Mio. sowie für die Initiativen „Programme 2007“ und „Programme

vor 2006“ Auflösungen von jeweils 2 Mio. .
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Die Entwicklung der Restrukturierungsrückstellungen soll den Umsetzungsstand der einzelnen

Initiativen realitätsnah widerspiegeln. Um dieser Anforderung zu entsprechen, erfolgt bei ein-

zelvertraglicher Konkretisierung eine Umwidmung von den Restrukturierungsrückstellungen

in diejenigen Rückstellungskategorien, in denen solche Vereinbarungen nach ihrem originären

Charakter erfasst würden. Konkret betrifft dies Aufhebungs-, Vorruhestands- und Altersteilzeit-

verträge, die im Rahmen von Restrukturierungsinitiativen vereinbart wurden. Zusätzlich wer-

den Rückstellungen für Leerstände in angemieteten Objekten, die aus einer Restrukturierungs-

initiative resultieren, ebenfalls in die anderen Rückstellungen transferiert, sobald die Räum-

lichkeiten komplett aufgegeben wurden. Der im Berichtsjahr insgesamt übertragene Bestand

belief sich auf 95 Mio. .

Die verbleibenden Rückstellungen der jeweiligen Restrukturierungsprogramme decken die

noch ausstehenden Verpflichtungen aus dem Personalbereich, die mit der vollständigen Um-

setzung der jeweiligen Initiativen noch verbunden sein werden, ab. Im Rahmen der Steuerung

der Projekte wird die Angemessenheit der zurückgestellten Beträge quartalsweise überprüft

und gegebenenfalls adjustiert. Die hieraus resultierenden Ergebniseffekte sind in den Zufüh-

rungen bzw. Auflösungen berücksichtigt. Der Adjustierungsbedarf ergibt sich einerseits aus der

Konkretisierung der eingesetzten Personalinstrumente sowie andererseits aus geänderten

Gegebenheiten hinsichtlich der Verwertung von Leerständen in angemieteten Objekten.
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32 Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen

Der Dresdner-Bank-Konzern unterhält weltweit sowohl leistungsorientierte Pensionspläne als

auch Beitragszusagen für seine Mitarbeiter. Bei leistungsorientierten Pensionsplänen wird dem

Begünstigten durch das Unternehmen oder über einen externen Versorgungsträger eine be-

stimmte Leistung zugesagt; im Gegensatz zu den Beitragszusagen sind die vom Unternehmen

zu erbringenden Aufwendungen aus Leistungszusagen nicht im Vorhinein festgelegt. An Rück-

stellungen für leistungsorientierte Pensionspläne werden folgende Beträge in der Konzernbilanz

erfasst:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Pensionsrückstellung 194 301

Vorausbezahlter Aufwand -246 -222

Bilanzwert -52 79

Im Folgenden werden die Veränderungen beim Verpflichtungsumfang und beim Zeitwert des

Fondsvermögens sowie der Stand der Pensionsrückstellungen für die verschiedenen leistungs-

orientierten Pensionspläne des Dresdner-Bank-Konzerns dargestellt:

Mio. 2008 2007

Veränderung des Verpflichtungsumfangs

Barwert der erdienten Pensionsansprüche am 1. Januar 3.597 3.815

Laufender Dienstzeitaufwand 51 58

Kalkulatorischer Zinsaufwand 185 172

Kosten aus Planänderungen 0 25

Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) -181 -159

Wechselkursänderungen -195 -89

Zahlungen 155 168

Veränderungen im Konsolidierungskreis1) -168 -7

Barwert der erdienten Pensionsansprüche am 31. Dezember2) 3.134 3.597

Veränderungen im Zeitwert des Fondsvermögens

Zeitwert des Fondsvermögens am 1. Januar 2.736 2.731

Erwarteter Ertrag aus dem Planvermögen 142 145

Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) -386 -59

Arbeitgeberbeiträge 32 25

Wechselkursänderungen -169 -69

Zahlungen3) 24 38

Veränderungen im Konsolidierungskreis -35 1

Zeitwert des Fondsvermögens am 31. Dezember 2.296 2.736

Finanzierungsstatus am 31. Dezember 838 861

Nicht getilgte versicherungsmathemetische Verluste -890 -782

Bilanzwert am 31. Dezember -52 79

1) Der überwiegende Teil entfällt auf die OLB, die zum Ende des Jahres 2008 entkonsolidiert wurde.

2) Davon von Konzernunternehmen zum 31. Dezember 2008 direkt zugesagt 133 Mio. (Vorjahr: 265 Mio. ) sowie mit Fondsvermögen hinterlegt 3.001 Mio.
(Vorjahr: 3.332 Mio. ).

3) Zusätzlich zahlte der Dresdner-Bank-Konzern direkt 132 Mio. (Vorjahr: 130 Mio. ) an die Begünstigten.

Da die Pensionsrückstellungen auf der Grundlage der zu Beginn des Geschäftsjahres maßgeb-

lichen Daten ermittelt werden, ergeben sich zum Ende des Geschäftsjahres bei der Gegenüber-

stellung von Pensionsrückstellung und Pensionsverpflichtung sogenannte versicherungs-

mathematische Gewinne bzw. Verluste. Dies hat auf die Pensionszahlungen keinen Einfluss.
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Vom Barwert der erdienten Pensionsansprüche insgesamt entfallen 76 % auf die Dresdner Bank AG

und 17 % auf Tochtergesellschaften in London; die restlichen 7 % verteilen sich auf die übrigen

Konzernunternehmen. Der wesentliche Teil der Pensionsverpflichtungen gegenüber den aktiven

Mitarbeitern der Dresdner Bank AG resultiert aus der seit dem Jahr 2006 geltenden „Konzern-

betriebsvereinbarung zur Harmonisierung der bestehenden Versorgungsordnung in einen bei-

tragsorientierten Pensionsvertrag“ (KBV-BPV-Harmonisierung), bei der es sich um einen arbeit-

geberdotierten leistungsorientierten Plan handelt. Daneben gibt es noch einen Restbestand an

endgehaltsabhängigen Versorgungszusagen sowie Einzelzusagen für Vorstandsmitglieder.

Der Dresdner-Kleinwort-Teilkonzern zahlt Beiträge in leistungsorientierte Pensionspläne, bei

denen der Mehrheit der Anspruchsberechtigten eines Plans eine Leistung in Höhe von 1/60 des

finalen pensionsberechtigten Gehalts für jedes anrechenbare Dienstjahr zugesagt wird. Einige

der Anspruchsberechtigten erhalten davon geringfügig abweichende Zusagen.

Darüber hinaus leistet der Dresdner-Kleinwort-Teilkonzern für ausgewählte Mitarbeiter im Ruhe-

stand Beiträge in einen privaten medizinischen Versorgungsplan, der eine Erstattung bestimmter

medizinischer Kosten übernimmt. Für Mitarbeiter, die vor dem 1. April 1995 in den Ruhestand

getreten sind, werden die gesamten jährlich anfallenden medizinischen Beiträge übernommen.

Der Dresdner-Kleinwort-Teilkonzern zahlt die Kosten des Jahres 1993 zuzüglich eines Agios von

5 % pro Jahr für diejenigen Mitarbeiter, die am 31. Dezember 1993 beschäftigt waren und direkt in

den Ruhestand getreten sind. Der verbleibende Rest des Beitrags wird durch den Pensionär geleis-

tet. Vom Barwert der erdienten Pensionsansprüche entfielen zum 31. Dezember 2008 insgesamt

31 Mio. (Vorjahr: 46 Mio. ) auf Gesundheitsfürsorgeleistungen und 30 Mio. (Vorjahr:

40 Mio. ) auf die Rückstellungen für Gesundheitsfürsorgeleistungen.

An Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung wurden über den Nettoaufwand für

leistungsorientierte Pensionspläne (Aufwendungen abzüglich Erträge) hinaus folgende Kom-

ponenten berücksichtigt:

Mio. 2008 2007

Laufender Dienstzeitaufwand 51 58

Kalkulatorischer Zinsaufwand 185 172

Erwartete Erträge aus Planvermögen -142 -145

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0 -25

Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 32 43

Sonstige 0 -21

Aufwendungen für leistungsorientierte Pläne1) 126 82

Aufwendungen für beitragsorientierte Pläne 50 55

Andere Altersversorgung 32 37

Währungskursänderungen 2 2

Aufwendungen für Altersversorgung und Unterstützung 210 176

1) Der Nettopensionsaufwand für die OLB ist noch für das gesamte Jahr 2008 enthalten.

Von dem dargestellten Gesamtaufwand entfielen im Geschäftsjahr 2008 auf Gesundheitsfür-

sorgeleistungen 3 Mio. (Vorjahr: 4 Mio. ). Das tatsächliche Ergebnis aus dem Fondsvermögen

belief sich im Geschäftsjahr 2008 auf -244 Mio. (Vorjahr: 86 Mio. ).
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Zusammenfassende Übersicht wesentlicher Komponenten leistungsorientierter Pensionspläne:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Barwert der Pensionsverpflichtungen insgesamt 3.134 3.597 3.815 3.863

Barwert der Pensionsverpflichtungen, die fondsfinanziert sind 3.001 3.332 3.565 957

Fair Value des Planvermögens 2.296 2.736 2.731 794

Über-/Unterdeckung 705 596 834 163

Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) aus

erfahrungsbedingten Anpassungen der Pensionsverpflichtungen 37 33 18 -32

erfahrungsbedingten Anpassungen des Planvermögens 386 58 85 72

Bewertungsprämissen. Die Prämissen für die versicherungsmathematische Bewertung des

Barwertes der erdienten Pensionsansprüche sowie des Netto-Pensionsaufwands richten sich

nach den Verhältnissen des Landes, in dem der Pensionsplan begründet wurde. Bei den Be-

rechnungen werden aktuelle, versicherungsmathematisch entwickelte biometrische Wahr-

scheinlichkeiten zugrunde gelegt. Des Weiteren kommen Annahmen über die künftige Fluktu-

ation in Abhängigkeit von Alter und Dienstjahren ebenso zur Anwendung wie konzerninterne

Pensionierungswahrscheinlichkeiten.

Gewichtete Annahmen für die Ermittlung des Barwertes der erdienten Pensionsansprüche:

% 2008 2007

Zinsfuß für die Abzinsung1) 6,0 5,5

Erwartete Gehaltssteigerung 3,3 3,0

Erwartete Rentensteigerung 2,3 2,0

1) In den USA wird ein Zinssatz von 6,0 % (Vorjahr: 6,25 %) verwandt und in Großbritannien ein Zinssatz von 6,4 % (Vorjahr: 5,8 %).

Die Annahmen zum Rechnungszins spiegeln die Marktverhältnisse am Bilanzstichtag für erst-

klassige festverzinsliche Unternehmensanleihen entsprechend der Währung und der Duration

der Pensionsverbindlichkeiten wider.

Gewichtete Annahmen für die Ermittlung des Nettopensionsaufwands:

% 2008 2007

Zinsfuß für die Abzinsung 5,5 4,6

Erwarteter Ertrag aus dem Planvermögen1) 5,6 5,6

Erwartete Gehaltssteigerung 3,0 2,4

Erwartete Rentensteigerung 2,0 1,5

1) In Großbritannien wird dem erwarteten Ertrag aus dem Planvermögen ein Zinssatz von 6,3 % (Vorjahr: 6,0 %) zugrunde gelegt.

F-5��

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



152 Dresdner Bank – Finanzbericht 2008

Der erwartete Vermögensertrag für das Geschäftsjahr 2008 basiert auf der folgenden Zielalloka-

tion und den zugehörigen langfristig erwarteten Vermögensrenditen je Anlageklasse (gewich-

tete Durchschnitte):

%

2008 Langfristig
erwartete

Vermögens-
rendite

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 70,0 4,5

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 29,5 8,0

Sonstige 0,5 1,9

Insgesamt 100,0 5,6

Die Festlegung der langfristig erwarteten Vermögensrendite je Anlageklasse basiert auf Kapital-

marktstudien.

Fondsvermögen. Bezogen auf den Zeitwert des Fondsvermögens, stellt sich die aktuelle Alloka-

tion der Vermögenswerte (gewichtete Durchschnitte) folgendermaßen dar:

% 2008 2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 69,9 67,1

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 22,1 25,4

Sonstige 8,0 7,5

Insgesamt 100,0 100,0

Der Großteil des Fondsvermögens entfällt auf den Pension-Trust der Dresdner Bank e. V., der im

Wesentlichen die Pensionsverpflichtungen der Dresdner Bank AG abdeckt. Das Fondsvermögen

enthält keine Aktien von Unternehmen des Dresdner-Bank-Konzerns und keine vom Dresdner-

Bank-Konzern genutzten Immobilien. Es ist beabsichtigt, schrittweise die Aktienquote für das

Fondsvermögen der leistungsorientierten Pensionspläne an die Zielallokation heranzuführen.

Für das Geschäftsjahr 2009 erwartet der Dresdner-Bank-Konzern für leistungsorientierte Pensi-

onspläne Arbeitgeberbeiträge zum Fondsvermögen in Höhe von 26 Mio. sowie direkte Renten-

zahlungen an Begünstigte mit direkt zugesagten Pensionsansprüchen in Höhe von 136 Mio. .

Beitragszusagen. Beitragszusagen werden über externe Versorgungsträger oder ähnliche Insti-

tutionen finanziert. Dabei werden an diese Einrichtungen fest definierte Beiträge (z. B. bezogen

auf das maßgebliche Einkommen) gezahlt, wobei der Anspruch des Leistungsempfängers

gegenüber diesen Einrichtungen besteht und der Arbeitgeber über die Zahlung der Beiträge

hinaus faktisch keine weitere Verpflichtung hat. Bei den externen Versorgungsträgern und

ähnlichen Institutionen handelt es sich vor allem um den Versicherungsverein des Bankge-

werbes a. G., Berlin, bei dem im Wesentlichen die Mitarbeiter der inländischen Banken versi-

chert sind. Im Geschäftsjahr 2008 wurden Aufwendungen für Beitragszusagen in Höhe von

50 Mio. (Vorjahr: 55 Mio. ) getätigt.
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33 Latente Steuern und Ertragsteuern

Latente Steueransprüche und Steuerverpflichtungen. Aktive latente Steueransprüche bzw. Rück-

stellungen für latente Steuern sind für Differenzen zwischen den steuerlichen Wertansätzen

und den bilanziellen Wertansätzen für folgende Bilanzpositionen gebildet worden:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Latente Steueransprüche

Finanzanlagen 88 76

darunter: kumulierter Bewertungseffekt aus AfS-Finanzinstrumenten 40 33

Pensionsrückstellungen 77 87

Andere Rückstellungen 170 115

Aktivierte Verlustvorträge 151 1.710

Sachanlagen 267 262

Sonstige Aktiva 31 44

Sonstige 14 25

Aktive latente Steuern (vor Netting) 798 2.319

Effekte aus Netting 577 407

Aktive latente Steuern 221 1.912

Latente Steuerverpflichtungen

Finanzanlagen 127 51

darunter: kumulierter Bewertungseffekt aus AfS-Finanzinstrumenten 59 26

Handelsbestände 379 211

Sachanlagen 95 109

Pensionsrückstellungen 31 40

Andere Rückstellungen 80 34

Risikovorsorge 9 22

Sonstige 25 47

Rückstellungen für latente Steuern (vor Netting) 746 514

Effekte aus Netting 577 407

Rückstellungen für latente Steuern 169 107

Latente Steueransprüche (netto) 52 1.805

Bilanzielle Aufrechnungen von aktivischen und passivischen Posten der Steuerabgrenzung

wurden auf Gesellschaftsebene vorgenommen, soweit es sich um Ertragsteuern handelt, die an

dieselbe Steuerbehörde zu entrichten sind. Per saldo ergeben die aufgerechneten aktiven laten-

ten Steuern in Höhe von 221 Mio. (Vorjahr: 1.912 Mio. ) und die Rückstellungen für latente

Steuern in Höhe von 169 Mio. (Vorjahr: 107 Mio. ) einen latenten Steueranspruch in Höhe

von 52 Mio. (Vorjahr: 1.805 Mio. ).

Latente Steueransprüche werden für temporäre Unterschiede angesetzt, soweit ihre Realisie-

rung wahrscheinlich ist. Insbesondere aufgrund ungenutzter steuerlicher Verlustvorträge wur-

den daher Steuerlatenzen in Höhe von 2.832 Mio. (Vorjahr: 693 Mio. ) nicht aktiviert, da sie

aus heutiger Sicht nicht realisiert werden können. Von diesen nicht aktivierten Steuerlatenzen

entfallen 1.684 Mio. auf ausländische Verlustvorträge, davon 1.605 Mio. auf ausländische

Körperschaftssteuer.

Aufgrund der Nutzung von Verlustvorträgen, für die bisher keine aktiven latenten Steuer-

ansprüche angesetzt waren, reduzierte sich der tatsächliche Ertragsteueraufwand um 1 Mio.

(Vorjahr: 9 Mio. ).
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Es bestehen zum Bilanzstichtag nicht genutzte körperschaftsteuerliche Verlustvorträge in Höhe

von 8.969 Mio. , für die aktive latente Steuern insoweit gebildet wurden als ihre Realisierung mit

ausreichender Sicherheit gewährleistet ist. Von den Verlustvorträgen können 7.635 Mio. unbe-

grenzt genutzt werden. Die begrenzt nutzbaren Verlustvorträge laufen zeitlich in den folgenden

Jahren ab: 3 Mio. im Jahr 2008, 19 Mio. im Jahr 2009, 14 Mio. im Jahr 2010, 34 Mio. im Jahr

2011, 6 Mio. im Jahr 2012, 4 Mio. im Jahr 2013, 50 Mio. im Jahr 2014, 9 Mio. im Jahr 2015 und

9 Mio. im Jahr 2018. Verlustvorträge mit einer Restlaufzeit von mehr als zehn Jahren betragen

1.186 Mio. . In den Jahren 2016 bis 2017 laufen keine begrenzt nutzbaren Verlustvorträge ab.

Daneben bestehen unbegrenzt nutzbare gewerbesteuerliche Verlustvorträge in Höhe von

4.371 Mio. sowie begrenzt nutzbare gewerbesteuerliche Verlustvorträge in Höhe von 1.422 Mio. .

Infolge der zum 12. Januar 2009 durchgeführten Übertragung sämtlicher Anteile an der Dresdner

Bank AG von der Allianz SE auf die Commerzbank AG sind die im Inland bestehenden Verlust-

vorträge zum 31.Dezember 2008 künftig nicht mehr nutzbar. Daher wurden zum Bilanzstichtag

die zuvor im Inland aktivierten latenten Steuern in voller Höhe wertberichtigt. Hieraus resul-

tiert ein latenter Steueraufwand in Höhe von 1.103 Mio. , der auch den Nichtansatz der im

laufenden Geschäftsjahr erzielten weiteren steuerlichen Verluste beinhaltet.

Ertragsteuern. Als Ertragsteuern werden die laufenden Steuern vom Einkommen und Ertrag

sowie der Betrag des latenten Steueraufwands/-ertrags ausgewiesen:

Mio. 2008 2007

Laufende Steuern -179 335

– Inland -224 211

– Ausland 45 124

Latente Steuern 1.713 38

– Inland 1.279 287

– Ausland 434 -249

Ertragsteuern 1.534 373

Der Ansatz der latenten Steuern zum 31. Dezember 2008 erfolgt bei inländischen Gesellschaf-

ten unter Berücksichtigung eines Körperschaftsteuersatzes inklusive Solidaritätszuschlag von

15,8 % (Vorjahr: 15,8 %) zuzüglich eines Gewerbesteuersatzes von 15,2 % (Vorjahr: 15,2 %). Im

Übrigen werden die jeweils landesspezifischen Steuersätze angewendet. Bei den laufenden

Steuern ist ein Ertrag in Höhe von 279 Mio. (Vorjahr: Aufwand 2 Mio. ), der auf frühere Ge-

schäftsjahre entfällt, enthalten. Der Ertrag für frühere Geschäftsjahre entfällt auf die Aktivie-

rung von Erstattungsansprüchen aus einem nahezu abgeschlossenen Rechtsmittelverfahren.

Der ausgewiesene Steueraufwand 2008 liegt um 2.908 Mio. über dem erwarteten Steuerauf-

wand. Der tatsächliche erwartete Steuersatz beträgt 29,2 %, davon für Deutschland 31 %. Die

nachfolgende Tabelle zeigt eine Überleitung des erwarteten Ertragsteueraufwands auf den

effektiv ausgewiesenen Steueraufwand. Sie stellt eine Zusammenfassung der einzelnen gesell-

schaftsbezogenen und mit dem jeweiligen länderspezifischen Steuersatz erstellten Überlei-

tungsrechnungen dar:
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Mio. 2008 2007

Erwarteter Ertragsteueraufwand -1.373 197

+ Gewerbesteuer und ähnliche Steuern 27 157

– Steuerfreie Einnahmen -378 -332

+ Steueraufwand aus Änderung der Steuersätze 2 216

+ Nicht abzugsfähige Aufwendungen 54 30

– Wertanpassung aktiver latenter Steuern 3.043 252

+ Sonstige steuerliche Zu- und Abrechnungen 159 -147

= Effektiver Ertragsteueraufwand 1.534 373

Die Wertanpassungen aktiver latenter Steuern entfallen auf den Nichtansatz laufender Verluste

in Höhe von 1.097 Mio. , auf Abschreibungen bzw. Zuschreibungen aktiver latenter Steuern

aus Verlustvorträgen in Höhe von 1.314 Mio. sowie auf Abschreibungen bzw. Zuschreibungen

aktiver latenter Steuern aus sonstigen temporären Differenzen in Höhe von 623 Mio. .

Die sonstigen steuerlichen Zu- und Abrechnungen entfielen im Geschäftsjahr auf Effekte aus

Steuern für Vorjahre sowie steuerliche Organschaftseffekte.

34 Sonstige Passiva

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Zinsabgrenzung 1.765 3.447

Negative Marktwerte aus Sicherungsderivaten gem. IAS 39 69 120

Andere Verbindlichkeiten 3.914 3.578

Sonstige Passiva 5.748 7.145

35 Verbindlichkeiten von zur Veräußerung gehaltenen Veräußerungsgruppen

Bei den Verbindlichkeiten der als zur Veräußerung gehalten klassifizierten Veräußerungsgrup-

pe des Allianz Bankings entfallen 90 Mio. auf Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten

sowie 1.830 Mio. auf Verbindlichkeiten gegenüber Kunden. Der mit der Transaktion verbunde-

ne Sachverhalt wird in Anhangangabe 25 beschrieben.

36 Nachrangige Verbindlichkeiten

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten in Höhe von 6.586 Mio. (Vorjahr: 6.267 Mio. ), die sich

aus dem hybriden Eigenkapital in Höhe von 2.735 Mio. (Vorjahr: 2.429 Mio. ) und den Sonsti-

gen nachrangigen Verbindlichkeiten in Höhe von 3.850 Mio. (Vorjahr: 3.838 Mio. ) zusam-

mensetzen, dürfen im Falle der Insolvenz oder der Liquidation erst nach Befriedigung aller

nicht nachrangigen Gläubiger zurückgezahlt werden. Eine vorzeitige Rückzahlungsverpflich-

tung besteht nicht.
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Hybrides Eigenkapital. In den Jahren 1999, 2001 und 2006 haben wir verbriefte stille Beteiligun-

gen begeben, die sich aus folgenden Tranchen zusammensetzen:

Emissionsjahr Nominalbetrag Emittent Zinssatz Fälligkeitsjahr

1999 500 Mio. Dresdner Bank AG1) 5,790 % 2011

1999 1.000 Mio. US-$2) Dresdner Bank AG1) 8,151 % 2031

2001 159 Mio. Dresdner Bank AG1) 7,000 % 2013

2001 15.000 Mio. ¥ Dresdner Bank AG1) 3,500 % 2033

2006 1.000 Mio. 2) Dresdner Bank AG 6,932 %3) Unbefr.4)

1) Emittiert über Dresdner Capital LLC I bis IV, Wilmington/Delaware, USA.

2) Diese Emission übersteigt 10 % des Gesamtbetrags der Nachrangigen Verbindlichkeiten.

3) Der Zinssatz beträgt ab dem 1. Juli 2017 12-Monats-EURIBOR plus 2,58 % p. a.

4) Erstmalige Kündigungsmöglichkeit unter bestimmten Voraussetzungen für den Emittenten zum 31. Dezember 2011.

Der Buchwert zum 31. Dezember 2008 betrug 2.735 Mio. (Vorjahr: 2.429 Mio. ). Gemäß § 10a

Abs. 6 Satz 1 i.V. m. § 10 Abs. 4 KWG sind die stillen Beteiligungen als Kernkapital anrechenbar.

Der Zinsaufwand für die stillen Beteiligungen stellte sich im Geschäftsjahr auf 99 Mio. (Vor-

jahr: 172 Mio. ). Der Rückgang beruht darauf, dass für die im Juli 2006 ausgegebene verbriefte

stille Beteiligung in Höhe von nominal 1.000 Mio. aufgrund des ausgewiesenen Bilanzverlus-

tes in der Dresdner Bank AG für die Bank kein Zinsaufwand angefallen ist. Der Buchwert wurde

auf 843 Mio. herabgesetzt. Diese Emission hat keine vertraglich festgelegte Endfälligkeit. Die

Emittentin besitzt unter Einhaltung bestimmter Bedingungen ein erstmaliges Kündigungs-

recht zum 31. Dezember 2011; ab dem 31. Dezember 2016 besteht ein jährliches ordentliches

Kündigungsrecht der Emittentin.

Sonstige nachrangige Verbindlichkeiten. Die Sonstigen nachrangigen Verbindlichkeiten sind in

nachfolgender Tabelle nach Fälligkeiten, unterschieden nach festverzinslichen und variabel

verzinslichen Verbindlichkeiten, dargestellt. Der Zinsaufwand für diese nachrangigen Verbind-

lichkeiten betrug im Geschäftsjahr 228 Mio. (Vorjahr: 173 Mio. ).

Fälligkeit

Mio. 2009 2010 2011 2012 2013 Nach 2013 31.12.2008 31.12.2007

Mit fester Verzinsung 469 115 18 36 104 1.102 1.844 1.832

Durchschnittlicher Zinssatz 5,3% 5,8% 6,7% 5,8% 5,6% 6,5%

Mit variabler Verzinsung 270 2 61 21 13 1.639 2.006 2.006

Durchschnittlicher Zinssatz 3,7% 3,0% 4,1% 6,2% 5,6% 4,4%

Summe 739 117 79 57 117 2.741 3.850 3.838

Die Dresdner Bank AG hat im September 2007 eine nachrangige Namensschuldverschreibung

in Höhe von 1 Mrd. emittiert. Diese Namensschuldverschreibung übersteigt 10 % des Gesamt-

betrags der Nachrangigen Verbindlichkeiten; ihre Laufzeit beträgt zehn Jahre, die Verzinsung

ist marktgängig und beträgt Ein-Monats-Euribor plus 1,01 %.

37 Genussrechtskapital

Das Genussrechtskapital weisen wir in Höhe von 721 Mio. (Vorjahr: 1.686 Mio. ) aus. Die

Genussscheine gewähren einen dem Gewinnanteil der Aktionäre vorgehenden jährlichen

Zinsanspruch; sie gehen Verbindlichkeiten gegenüber anderen Gläubigern der Emittentin im

Range nach, sofern diese nicht ebenfalls nachrangig sind. An einem Bilanzverlust der jeweiligen

Emittenten nehmen die Genussscheine nach Maßgabe der Genussscheinbedingungen teil. Die

Rückzahlung erfolgt vorbehaltlich der Bestimmungen über die Teilnahme am Verlust.
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Die im Juli 2006 begebene Genussscheinemission mit einem Gesamtnennbetrag von 750 Mio.

hat gemäß den Bedingungen am Bilanzverlust der Dresdner Bank AG teilgenommen. Daher er-

folgte eine Herabsetzung des Buchwerts auf 632 Mio. . Für das Jahr 2008 entfällt die Zinszahlung.

Die Emission ist mit einem Zinssatz von 5,386 % und einer Laufzeit bis 2016 ausgestattet. Sie gilt

nach den Bestimmungen des Kreditwesengesetzes als haftendes Eigenkapital.

38 Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital. Das gezeichnete Kapital in Höhe von 1.502.972.205,80 war am 31. Dezember

2008 in 578.066.233 auf Namen lautende nennwertlose Stückaktien eingeteilt. Jede Aktie repräsen-

tiert einen anteiligen Betrag am Grundkapital und gewährt in der Hauptversammlung eine

Stimme. Die im Juli 2007 erworbenen 40.809.084 Stück eigene Aktien sind nicht stimmberechtigt.

Der Bestand der im Umlauf befindlichen Aktien beträgt 537.257.149 Stück. Am Jahresende 2008

waren uns und mit uns verbundenen Unternehmen wie im Vorjahr keine Dresdner-Bank-

Aktien verpfändet.

Das Aktienkapital der Dresdner Bank AG wurde am 31. Dezember 2008 zu 100 % mittelbar von

der Allianz SE gehalten. Am Bilanzstichtag war die Dresdner Bank gemäß § 271 Abs. 2 HGB ein

mit der Allianz SE verbundenes Unternehmen und wurde in den Konzernabschluss der Allianz

SE, München, einbezogen. Dieser ist bei der Allianz SE in 80802 München, Königinstraße 28,

erhältlich.

Kapitalrücklage. In der Kapitalrücklage ist der Mehrerlös (Agio), der bei der Ausgabe eigener

Aktien, bei der Begebung von Wandel- und Optionsanleihen und bei der Ausübung von Wandel-

und Optionsrechten erzielt wird, enthalten. Zum Ausgleich des Jahresfehlbetrags 2008 wurde

die Kapitalrücklage zum Teil herangezogen.

Gewinnrücklagen. Die im Jahr 2007 von der Allianz erworbenen Dresdner-Bank-Aktien wurden

in Höhe der Anschaffungskosten von 1.150 Mio. von den Gewinnrücklagen abgesetzt. Die

Gewinnrücklagen wurden vollständig zum Ausgleich des Jahresfehlbetrages 2008 verwandt.

Kumulierter Bewertungseffekt aus Finanzinstrumenten. Diese Position enthält die ergebnisneu-

tralen Bewertungseffekte aus den Beständen der Available-for-Sale-Finanzinstrumente; darauf

entfallende latente Steuern sind separat ausgewiesen. Darüber hinaus wird in dieser Position

der Nettobewertungseffekt auf Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen, der unter Anteile

in Fremdbesitz ausgewiesene Nettobewertungseffekt sowie der effektive Teil der Bewertungs-

ergebnisse aus dem Cashflow-Hedge-Accounting gezeigt. Letzteres enthält auch den effektiven

Teil der Absicherung von Wechselkursrisiken aus Investitionen in wirtschaftlich selbstständige

ausländische Teileinheiten. Nachfolgende Übersicht zeigt die Komponenten des Kumulierten

Bewertungseffektes:
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Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere -270 -96

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 102 1.475

Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen 1 –

Anteile an at-equity-bewerteten Unternehmen -34 29

Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte – –

Latente Steuern -19 7

Anteile in Fremdbesitz 0 -77

Cashflow-Hedge-Accounting 60 -3

Kumulierter Bewertungseffekt aus Finanzinstrumenten -160 1.335

Nachfolgende Übersicht zeigt die Entwicklung des Kumulierten Bewertungseffekts aus Finanz-

instrumenten im Geschäftsjahr:

Mio. 2008 2007

Stand 1. Januar 1.335 1.751

Positiver Effekt aus ergebniswirksam berücksichtigten Marktwertschwankungen 360 36

Negativer Effekt aus ergebniswirksam berücksichtigten Marktwertschwankungen -3 –

Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Vermögenswerten -681 -315

Ergebnisneutrale Marktwertschwankungen -1.143 -191

Bewertungsänderung aus at-Equity-bewerteten Unternehmen -63 15

Bewertungsänderung aus Cashflow-Hedge-Accounting1) 63 39

Veränderungen im Konsolidierungskreis -28 –

Stand 31. Dezember -160 1.335

1) 2008: direkt im Eigenkapital erfasste Wertsteigerungen (Vorjahr: im Eigenkapital direkt erfasste Wertsteigerungen in Höhe von 40 Mio. und 1 Mio. aus dem
Eigenkapital entnommen).

Die Beträge der Effekte aus ergebniswirksamer Wertminderung bzw. Wertaufholung sowie das

Ergebnis aus dem Abgang von Vermögenswerten spiegeln sich in der Gewinn-und-Verlust-

Rechnung mit umgekehrtem Vorzeichen wider.

Anteile in Fremdbesitz. Die Anteile in Fremdbesitz werden gemäß IAS 1 nicht als separate Bilanz-

position, sondern als Unterposition innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen. Berechnungen von

Eigenkapitalrenditen bleiben hiervon unberührt.

39 Eigenmittel und Risikoaktiva

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel setzen sich grundsätzlich aus drei Kategorien zusammen, dem

Kernkapital und dem Ergänzungskapital, die zusammen das haftende Eigenkapital bilden, sowie

den Drittrangmitteln. Das Kernkapital beinhaltet das gezeichnete Kapital und die Rücklagen des

Konzerns, hybride Bestandteile sowie weitere Komponenten. Das Ergänzungskapital besteht im

Wesentlichen aus dem Genussrechtskapital und längerfristigen nachrangigen Verbindlichkeiten.

Die Ermittlung der zusammengefassten Eigenmittel basiert auf dem gemäß den internationalen

Rechnungslegungsstandards (IFRS) erstellten Konzernabschluss.

Mit Beginn des Jahres 2008 entspricht die Vorgehensweise zur Berechnung des regulatorischen

Kapitals und der Risikoaktiva vollumfänglich den Vorgaben der Solvabilitätsverordnung/Basel II.

Die Bank nutzt hierbei für die Ermittlung der wesentlichen Eigenmittelanforderungen ein von der

deutschen Bankenaufsicht anerkanntes internes Ratingmodell (Advanced Internal Ratings-Based

Approach; AIRBA). Für das Jahr 2007 wurden die Vorgaben von Basel II zunächst gemäß einer

zeitlich beschränkten Vorgehensweise umgesetzt. Hierbei nahm die Bank für die Bestimmung
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der Risikoaktiva die Übergangsregelung des § 339 Abs. 9 SolvV in Anspruch. Die Angaben zu den

Risikoaktiva zum 31. Dezember 2007 entsprachen damit im Wesentlichen den Vorgaben des

Grundsatzes I.

Mio. 31.12.20081) 31.12.20072)

Kernkapital 4.544 11.234

darunter: hybride Bestandteile 2.338 2.429

Abzugsposten 221 311

Ergänzungskapital 4.563 5.730

darunter: Genussrechtskapital 2.481 2.501

Nachrangige Verbindlichkeiten 3.078 2.944

Neubewertungsreserven auf Wertpapiere (davon 45 %) 0 596

Abzugsposten 221 311

Drittrangmittel 480 –

Eigenmittel 9.587 16.964

Adressenrisiken 96.940 119.477

Marktrisiken 10.430 3.638

Operationelle Risiken 7.438 –

Risikoaktiva 114.808 123.115

Kapitalquoten (%)

Kernkapitalquote3) 4) 4,0/3,7 9,1

Gesamtkapitalquote3) 4) 8,4/7,5 13,8

1) Berechnet auf Basis KWG/SolvV; die Risikoaktiva berechnen sich gemäß eines aufsichtsrechlich anerkannten internen Modells.

2) Berechnet auf Basis KWG/SolvV; die Risikoaktiva berechnen sich gemäß der Übergangsvorschrift nach § 339 Abs. 9 SolvV (entspricht Grundsatz I).

3) Berechnet inklusive Anrechnungsbeträge für operationelle Risiken und Marktrisikopositionen.

4) Berechnet auf Basis der Großkrediteinzelobergrenzenüberschreitungsbeträge bezogen auf die Eigenmittel per 30. November 2008; unter Einbeziehung aller
ergebniswirksamen Effekte des aufgestellten Jahresabschlusses errechnet sich eine Kernkapitalquote von 3,7 % und eine Gesamtkapitalquote von 7,5 %.

Das regulatorische Kernkapital wurde gemäß § 2 Abs. 1 Konzernüberleitungsverordnung auf-

grund negativer Bewertungseffekte aus AfS-Eigenkapitalinstrumenten in Höhe von 132 Mio.

gekürzt; im Vorjahr konnten hier 596 Mio. dem Ergänzungskapital zugerechnet werden. Die

Mindesteigenkapitalanforderungen wurden im Geschäftsjahr an den Meldestichtagen einge-

halten.

Aufteilung der auf Adressenrisiken entfallenden Risikoaktiva nach Anrechnungssätzen:

31.12.2008

Mio. <20 % 20 % bis <100 % 100 % und mehr Gesamt

Kommerzielle Geschäfte 2.151 50.815 26.702 79.668

Derivative Geschäfte 205 16.209 858 17.272

Summe 2.356 67.024 27.560 96.940

31.12.2007

Mio. <20 % 20 % bis <100 % 100 % und mehr Gesamt

Kommerzielle Geschäfte 1.436 30.492 70.258 102.186

Derivative Geschäfte – 553 16.738 17.291

Summe 1.436 31.045 86.996 119.477
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40 Sicherheitsleistungen

Der Buchwert aller verpfändeten oder verliehenen Vermögenswerte einschließlich derjenigen, die

über die Besicherung von Verbindlichkeiten hinausgehen, in Höhe von 21.051 Mio. ist in nach-

folgender Tabelle dargestellt. Dabei wird nach gestellten Sicherheiten, die ohne Einschränkung

für den Sicherungsnehmer verpfändet oder verliehen werden können, und solchen, die ein Siche-

rungsnehmer nicht frei verpfänden oder verleihen kann, unterschieden.

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Frei verfügbare gestellte Sicherheiten 16.760 29.532

– Handelsaktiva 16.760 29.532

Eingeschränkt verfügbare gestellte Sicherheiten 4.291 6.553

– Handelsaktiva 3.724 4.302

– Forderungen an Kunden 54 1.663

– Finanzanlagen 513 588

Gestellte Sicherheiten insgesamt 21.051 36.085

Die von der Bank gestellten Sicherheiten wurden im Rahmen von standardmäßigen Repo- und

Wertpapierleihegeschäften nicht ausgebucht, da die Bank aufgrund des vorab festgelegten

Rückkaufspreises im Wesentlichen alle Chancen und Risiken zurückbehält und damit keine

Qualifizierung zur Ausbuchung vorliegt.

Darüber hinaus wurden im Rahmen von besicherten Geldmarktgeschäften Sicherheiten in

Form von Barunterlegung – sogenannte Cash Collaterals – in Höhe von 5.054 Mio. (Vorjahr:

40.378 Mio. ) gestellt.

Der Fair Value erhaltener frei verfügbarer Sicherheiten beträgt 142.685 Mio. (Vorjahr:

212.100 Mio. ). Davon wurden 112.825 Mio. (Vorjahr: 155.252 Mio. ) weiterveräußert oder

verpfändet. Für diese Sicherheiten besteht eine Rückgabeverpflichtung. Zusätzlich hielten wir

im Rahmen von besicherten Geldgeschäften Cash Collaterals in Höhe von 5.923 Mio. (Vorjahr:

8.425 Mio. ).

Die Stellung und Hereinnahme von Sicherheiten erfolgt nach den üblichen Bedingungen im

Rahmen von Wertpapierpensions- und -leihgeschäften, bei Derivaten nach den üblichen Be-

dingungen von Rahmenverträgen und angeschlossenen Besicherungsanhängen.

41 Fremdwährungsvolumina

Mio. US-$ £ Sonstige 31.12.2008 31.12.2007

Vermögenswerte 106.045 41.358 36.493 183.896 212.214

Verbindlichkeiten 89.898 34.941 31.127 155.966 180.225

Die Beträge stellen jeweils Summen aus Eurogegenwerten der Währungen außerhalb des Euro-

raums dar. Die betragsmäßigen Unterschiede resultieren daraus, dass Forderungen und Ver-

bindlichkeiten zu fortgeführten Anschaffungskosten, sämtliche Derivategeschäfte hingegen zu

Fair Values in die Bilanz eingegangen sind. Eine separate Übersicht über das Volumen unseres

Derivategeschäfts gibt die Anhangangabe 45.

Einfluss von Wechselkursveränderungen. Ohne Wechselkursveränderungen wäre die Bilanzsumme

um 1,7 Mrd. niedriger (Vorjahr: 21 Mrd. höher) ausgefallen; das Ergebnis nach Steuern wäre

um 252 Mio. niedriger (Vorjahr: 29 Mio. höher) ausgefallen.

Angaben zur Bilanz – Sonstiges
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42 Restlaufzeitengliederung

Die Bilanzwerte von Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, Forde-

rungen und Verbindlichkeiten sind in dem Laufzeitraster nach Endfälligkeit bzw. Kündigungs-

terminen gegliedert. Die Steuerung und Überwachung von Liquiditätsrisiken basiert auf einem

internen Modell, das neben den rechtlichen Fälligkeiten auch davon abweichende Annahmen auf

Basis statistischer Modelle und Expertenschätzungen berücksichtigt. Weitere Ausführungen zu

Liquiditätsrisiken und deren Steuerung und Überwachung enthält der Risikobericht; Anhang-

angabe 50 enthält eine Restlaufzeitengliederung von Verbindlichkeiten nach undiskontierten

erwarteten Cashflows.

31. Dezember 2008

Forderungen
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Gesamt

Befristete Forderungen an Kreditinstitute 32.842 7.739 916 985 558 108 1.028 44.176

Forderungen an Kunden1) 53.923 8.433 9.743 6.881 6.620 5.344 32.106 123.050

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere – 1.079 1.703 2.050 1.307 845 2.780 9.764

Insgesamt 86.765 17.251 12.362 9.916 8.485 6.297 35.914 176.990

1) In den Forderungen an Kunden mit einer Restlaufzeit bis drei Monate sind Forderungen in Höhe von 6.137 Mio. mit unbestimmter Laufzeit enthalten.

2) Inklusive Schuldverschreibungen und anderer festverzinslicher Wertpapiere bis drei Monate.

Verbindlichkeiten
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Gesamt

Befristete Verbindlichkeiten

gegenüber Kreditinstituten 23.626 4.635 993 1.033 250 877 2.687 34.101

Spareinlagen und

Bauspareinlagen 115 3.248 17 11 8 5 10 3.414

Andere befristete Verbindlichkeiten

gegenüber Kunden 46.602 8.586 636 951 972 605 5.008 63.360

Verbriefte Verbindlichkeiten 9.461 4.316 2.672 3.137 1.258 392 1.568 22.804

Nachrangige Verbindlichkeiten 434 702 118 578 57 276 4.421 6.586

Genussrechtskapital – 56 – – – – 665 721

Insgesamt 80.238 21.543 4.436 5.710 2.545 2.155 14.359 130.986

Die täglich fälligen Gelder von Kreditinstituten in Höhe von 21.033 Mio. und von Kunden in Höhe

von 73.345 Mio. sind in der Restlaufzeitengliederung der Verbindlichkeiten per 31. Dezember

2008 nicht enthalten.
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31. Dezember 2007

Forderungen
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Gesamt

Befristete Forderungen an Kreditinstitute 69.341 15.347 1.508 963 621 569 980 89.329

Forderungen an Kunden1) 108.907 11.242 7.776 9.014 6.481 8.581 36.210 188.211

Schuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 1.3172) 1.056 1.749 1.898 1.272 3.191 10.483

Insgesamt 178.248 27.906 10.340 11.726 9.000 10.422 40.381 288.023

1) In den Forderungen an Kunden mit einer Restlaufzeit bis drei Monate sind Forderungen in Höhe von 4.219 Mio. mit unbestimmter Laufzeit enthalten.

2) Inklusive Schuldverschreibungen und anderer festverzinslicher Wertpapiere bis drei Monate.

Verbindlichkeiten
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Gesamt

Befristete Verbindlichkeiten

gegenüber Kreditinstituten 86.871 12.798 1.958 1.140 1.245 1.138 4.017 109.167

Spareinlagen und

Bauspareinlagen 865 3.558 50 16 15 7 13 4.524

Andere befristete Verbindlichkeiten

gegenüber Kunden 87.338 7.572 1.657 731 607 884 5.128 103.917

Verbriefte Verbindlichkeiten 13.141 10.307 3.872 2.805 1.183 1.687 1.638 34.633

Nachrangige Verbindlichkeiten 82 431 579 148 579 57 4.391 6.267

Genussrechtskapital 3 900 51 – – – 732 1.686

Insgesamt 188.300 35.566 8.167 4.840 3.629 3.773 15.919 260.194

Die täglich fälligen Gelder von Kreditinstituten in Höhe von 18.982 Mio. und von Kunden in Höhe

von 76.931 Mio. sind in der Restlaufzeitengliederung der Verbindlichkeiten per 31. Dezember

2007 nicht enthalten.
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43 Leasingverhältnisse

Die im Konzern ausgewiesenen Forderungen aus Finanzierungsleasing resultieren in erster

Linie aus dem Ankauf von Finanzierungsleasingforderungen zum Zweck der Umstrukturierung

mit anschließendem externen Verkauf. Als Forderungen aus Finanzierungsleasing sind die

Nettoinvestitionswerte in den Forderungen an Kunden enthalten. Die Restlaufzeiten der origi-

nären Leasingforderungen stellen sich wie folgt dar:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Bruttoinvestitionswert

– bis drei Monate 43 43

– über drei Monate bis ein Jahr 121 111

– über ein Jahr bis fünf Jahre 553 876

– über fünf Jahre 248 947

Bruttoinvestitionswert insgesamt 965 1.977

Unrealisierter Finanzertrag

– bis drei Monate 3 16

– über drei Monate bis ein Jahr 52 79

– über ein Jahr bis fünf Jahre 54 367

– über fünf Jahre 53 297

Unrealisierter Finanzertrag insgesamt 162 759

Nettoinvestitionswert

– bis drei Monate 40 27

– über drei Monate bis ein Jahr 69 32

– über ein Jahr bis fünf Jahre 499 509

– über fünf Jahre 195 650

Nettoinvestitionswert insgesamt 803 1.218

Die Restwerte des gesamten Leasingvermögens waren sowohl im Geschäftsjahr als auch im

Vorjahr garantiert. Zum Bilanzstichtag bestand wie im Vorjahr keine Wertberichtigung auf

uneinbringliche Leasingforderungen.

Das mit dem Finanzierungsleasing verbundene Geschäft betreibt der Konzern von London aus.

Finanziert werden u. a. Flugzeuge, Schiffe, Kommunikations-, Industrie- und Eisenbahnausrüs-

tungen, gewerbliche Immobilien sowie andere Infrastrukturinvestitionen. Es haben keine Ver-

pflichtungen aus Finanzierungsleasing als Leasingnehmer bestanden, ebenso wird das Opera-

ting-Leasing-Geschäft von der Bank als Leasinggeber nicht betrieben.

Als Leasingnehmer wird im Konzern das Operating Leasing im Wesentlichen für die Anmie-

tung von Sachanlagen einschließlich Grundstücken und Gebäuden genutzt. Die unter den

Sonstigen finanziellen Verpflichtungen ausgewiesenen künftigen Mindestleasingzahlungen

für nicht kündbare Operating Leases verteilen sich wie folgt:
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Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Bis zu einem Jahr 274 267

Über ein Jahr und bis zu fünf Jahren 738 820

Über fünf Jahre 731 1.025

Mindestleasingverpflichtungen aus Operating Leasing 1.743 2.112

darunter: Mindestzahlungen aus nicht kündbaren Untermietverhältnissen 56 71

Von den Leasingverpflichtungen entfallen 1.701 Mio. (Vorjahr: 2.041 Mio. ) auf Grundstücke

und Gebäude; davon sind 241 Mio. (Vorjahr: 250 Mio. ) bis zu einem Jahr, 730 Mio. (Vorjahr:

778 Mio. ) nach einem Jahr und bis zu fünf Jahren sowie 731 Mio. (Vorjahr: 1.014 Mio. ) nach

mehr als fünf Jahren fällig. Bei den angemieteten Objekten handelt es sich im Wesentlichen um

Filialen und andere im Bankbetrieb genutzte Einrichtungen sowie kommerziell genutzte Flä-

chen. Die Mietverträge sind in der Regel mit festen Laufzeiten zwischen drei und zehn Jahren

sowie mit je zwei Verlängerungsoptionen um jeweils fünf Jahre ausgestattet. Preisanpassungs-

klauseln gibt es in verschiedenen Varianten wie zum Beispiel Staffelmieten oder Indexklauseln.

Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurden im Verwaltungsaufwand 184 Mio. (Vorjahr: 201 Mio. )

für Mindestleasingzahlungen erfasst und 14 Mio. (Vorjahr: 13 Mio. ) Zahlungen aus Unter-

mietverhältnissen vereinnahmt; zu bedingten Mietzahlungen lagen keine Sachverhalte vor.

44 Verbriefungsgeschäfte

Bei dem hier dargestellten Verbriefungsgeschäft verkauft und überträgt die Bank eingegangene

Kreditrisiken an andere und tritt nicht als Käufer von Risiko auf. Entsprechend übertragen wir

bei der Verbriefung von finanziellen Vermögenswerten einmalig oder revolvierend Darlehens-

forderungen – im Rahmen genau definierter Kreditportfolios – im Wege eines regresslosen

Verkaufs an den Kapitalmarkt (True Sale). Dabei werden die übertragenen Darlehensforderun-

gen von den ankaufenden Zweckgesellschaften in Form von Schuldtiteln verbrieft und an Dritte

veräußert. Der Dresdner-Bank-Konzern führt diese Geschäfte über die voll konsolidierte Zweck-

gesellschaft RCL Securitisation GmbH im Rahmen der True-Sale-Initiative aus. Per 31. Dezem-

ber 2008 war dieses Programm mit 3.000 Mio. (Vorjahr: 3.000 Mio. ) ausgenutzt. Zusätzlich

haben wir über synthetische Verbriefungen Kreditrisiken am Markt platziert. Diese betrafen per

31. Dezember 2008 die Promise-K-2006-1-Struktur im Rahmen der KfW-/Promise-Programme in

Höhe von 210 Mio. (Vorjahr: 411 Mio. ) sowie die Sigma-1-CLO-2007-Struktur in Höhe von

2.181 Mio. (Vorjahr: 2.181 Mio. ).

Die Verbriefungsprogramme sehen in der Regel vor, dass der Forderungsverkäufer einen gerin-

gen Teil der Risiken in Form von Abschlägen auf den Kaufpreis der verkauften Forderungen

bzw. in anderen Formen der Risikoübernahme zurückbehält. Dieser Zurückbehalt führt gemäß

IAS 39/SIC 12 zur Konsolidierung der Zweckgesellschaften RCL Securitisation GmbH und Pro-

mise-K 2006-1 GmbH sowie Sigma-1 CLO-2007 Ltd. Es kommt damit auch nicht zu einer Ausbu-

chung der verbrieften Forderungen im Dresdner-Bank-Konzern. Sie entfallen auf die Klasse For-

derungen an Kunden und sind mit einem Buchwert von insgesamt 5.391 Mio. (Vorjahr:

5.592 Mio. ) ausgewiesen.
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45 Derivategeschäft und Hedge-Accounting

Derivative Finanzinstrumente, die die Übertragung von Markt- und Kreditrisiken zwischen

verschiedenen Parteien ermöglichen, leiten ihren Wert u. a. von Zinssätzen und Indizes sowie

von Aktien- und Devisenkursen ab. Die wichtigsten derivativen Produkte umfassen Swaps, Zins-

und Devisentermingeschäfte, Aktienoptionen und Kreditderivate. Derivate können als standar-

disierte Kontrakte an der Börse oder in Form von bilateral ausgehandelten Transaktionen

außerbörslich (OTC) abgeschlossen werden.

Die Bank schließt Derivategeschäfte sowohl auf Kundennachfrage als auch im Rahmen des

internen Risikomanagements der Handelspositionen und der Aktiv-Passiv-Steuerung ab. Im

Kundengeschäft werden Derivate zur individuellen Steuerung des Markt- und Kreditrisikos des

Kunden eingesetzt, finden jedoch auch immer mehr Verwendung im Rahmen umfangreicher

strukturierter Finanztransaktionen.

Die folgenden Tabellen (jeweils für Handels- und Anlagebuch) weisen die Nominalvolumina nach

Restlaufzeiten sowie die positiven und negativen Marktwerte (Fair Values) der abgeschlossenen

derivativen Geschäfte aus. Die Nominalbeträge dienen grundsätzlich nur als Referenzgröße für

die Ermittlung gegenseitig vereinbarter Ausgleichszahlungen (z. B. Zinsansprüche und/oder

-verbindlichkeiten bei Zinsswaps) und repräsentieren damit keine Bilanzforderungen und/

oder -verbindlichkeiten.

Die Marktwerte in nachfolgenden Tabellen sind auf Bruttobasis ausgewiesen, d. h. ohne Berück-

sichtigung von Nettingeffekten. Der Nettingeffekt für den Bilanzausweis berücksichtigt die

Minderung der Verlustrisiken durch Globalverrechnungsverträge und beträgt 85,0 Mrd. (Vor-

jahr: 19,5 Mrd. ).

Im Rahmen von Hedge-Accounting setzt die Bank im Wesentlichen Fair-Value-Hedges zur

Absicherung von Zinsänderungsrisiken bei Krediten, Einlagen und Wertpapieren der Katego-

rien Loans and Receivables und Available for Sale sowie Eigenemissionen ein. Hierbei kommen

sowohl Sicherungsbeziehungen auf Einzelgeschäftsebene (Micro-Hedges) als auch Hedges auf

Portfolioebene (unter Zusammenfassung gleichartiger Aktiva oder Passiva zu einem homo-

genen Portfolio) zur Anwendung. Als Sicherungsderivate kommen im Wesentlichen Plain-

Vanilla-Zinsswaps zum Einsatz.

Die folgende Darstellung zeigt die Nettogewinne und -verluste aus Sicherungsderivaten und

abgesicherten Grundgeschäften bei Fair-Value-Hedges.

Fair-Value-Hedges 2008 2007

Mio.

Sicherungs-
derivate

Gesicherte
Grund-

geschäfte

Summe Sicherungs-
derivate

Gesicherte
Grund-

geschäfte

Summe

Gewinne/Verluste 599 -639 -40 -137 138 1

In ausgewählten Fällen nutzt die Bank Cashflow-Hedges, um Zahlungsströme variabel verzins-

licher Aktiva (Grundgeschäfte) mittels Zinsswaps abzusichern. Bei den Grundgeschäften han-

delt es sich um Kredite mit einem Nominalvolumen von 0,8 Mrd. US-$, monatlich liborbasierter

Zinseinnahme und einer Laufzeit bis Juni/Juli 2010. Zusätzlich dokumentiert die Bank für In-

vestitionen in ausgewählte Tochtergesellschaften Hedge-Beziehungen bezüglich der „Absiche-

rung von Wechselkursrisiken aus Investitionen in wirtschaftlich selbstständige ausländische

Teileinheiten“ mittels Devisentermingeschäften. Die ergebniswirksam im Handelsergebnis
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erfassten Ineffektivitäten betrugen bei Cashflow-Hedges 19 Mio. (Vorjahr: 1 Mio. ) und bei

der Wechselkurssicherung in Nettoinvestitionen wie im Vorjahr weniger als 1 Mio. .

Das Anlagebuch enthält gemäß strikter Auslegung des IAS 39 nur anerkannte Hedge-Bezie-

hungen. In nachfolgenden Tabellen stellen wir die Hedge-Accounting-Derivate nach Derivate-

arten sowie nach Hedge-Kategorien dar.

Derivatearten Nominalvolumina/Fälligkeit Gesamt Gesamt Positive Negative
Mio. bis 1 Jahr > 1 Jahr

bis 5 Jahre
über

5 Jahre
2008 2007 Fair

Values
Fair

Values

Zinsbezogene Derivate

Zinsswaps (IRS) 24 2.564 4.564 7.152 10.086 849 69

Währungsbezogene Derivate

Devisentermingeschäfte 175 – – 175 147 23 –

Insgesamt 199 2.564 4.564 7.327 10.233 872 69

darunter: Produkte EUR 318 44

Produkte USD 511 25

Produkte JPY 12 –

Hedge-Kategorien Nominalvolumina/Fälligkeit Gesamt Gesamt Positive Negative
Mio. bis 1 Jahr > 1 Jahr

bis 5 Jahre
über

5 Jahre
2008 2007 Fair

Values
Fair

Values

Fair-Value-Hedges 24 1.989 4.564 6.577 8.484 825 69

Cashflow-Hedges – 575 – 575 1.602 24 –

Net-Investment-Hedges 175 – – 175 147 23 –

Insgesamt 199 2.564 4.564 7.327 10.233 872 69
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Derivategeschäft – Handelsbuch Nominalvolumina/Fälligkeit Gesamt Gesamt Positive Negative
Mio. bis 1 Jahr > 1 Jahr

bis 5 Jahre
über

5 Jahre
2008 2007 Fair

Values
Fair

Values

Zinsbezogene Derivate 1.321.025 2.184.454 1.646.424 5.151.903 4.285.689 134.736 132.784

OTC-Produkte

– FRAs 162.520 7.122 – 169.642 58.151 289 230

– Zinsswaps 962.754 2.062.004 1.578.239 4.602.997 3.463.687 127.806 124.565

– Festsatzswaps 183 40.584 5.389 46.156 9.969 1.097 1.236

– Basisswaps 10.106 33.120 16.939 60.165 32.462 1.069 928

– Zinsswaps (IRS) 952.465 1.988.300 1.555.911 4.496.676 3.421.256 125.640 122.401

– Zinsoptionen: Käufe 13.726 44.227 23.008 80.961 72.003 2.736 –

– Zinsoptionen: Verkäufe 22.314 51.291 39.991 113.596 112.070 – 4.697

– Sonstige Zinskontrakte 1.914 418 5.181 7.513 10.170 1.521 622

Börsengehandelte Produkte

– Zinsfutures 69.843 19.392 5 89.240 110.309 8 12

– Zinsoptionen: Käufe 41.235 – – 41.235 201.213 2.376

– Zinsoptionen: Verkäufe 46.719 – – 46.719 258.086 2.658

Währungsbezogene Derivate 565.556 83.580 63.115 712.251 863.399 30.479 29.801

OTC-Produkte

– Devisentermingeschäfte 373.766 17.154 447 391.367 490.943 16.517 16.430

– Cross-Currency Swaps 23.125 29.024 56.033 108.182 93.415 6.589 7.379

– Devisenoptionen: Käufe 82.038 16.416 3.997 102.451 141.321 7.134 –

– Devisenoptionen: Verkäufe 84.682 20.244 2.637 107.563 132.176 – 5.916

– Sonstige Devisenkontrakte 137 – – 137 39 137 –

Börsengehandelte Produkte

– Devisenfutures 953 742 1 1.696 4.305 25 35

– Devisenoptionen: Käufe 569 – – 569 873 77 –

– Devisenoptionen: Verkäufe 286 – – 286 327 – 41

Aktien-/indexbezogene Derivate 449.728 207.448 5.401 662.577 378.462 22.875 20.812

OTC-Produkte

– Aktien-/Indexswaps 6.893 5.716 907 13.516 28.234 719 916

– Aktien-/Indexoptionen: Käufe 275.360 96.128 374 371.862 93.915 14.504 –

– Aktien-/Indexoptionen: Verkäufe 100.587 81.010 2.737 184.334 103.420 – 11.728

– Sonstige Aktien-/Indexkontrakte 136 3 7 146 25 133 260

Börsengehandelte Produkte

– Aktien-/Indexfutures 9.704 0 – 9.704 8.706 32 6

– Aktien-/Indexoptionen: Käufe 28.006 12.584 694 41.284 69.986 7.487 –

– Aktien-/Indexoptionen: Verkäufe 29.042 12.007 682 41.731 74.176 – 7.902

Kreditderivate 103.461 570.618 95.922 770.001 1.153.511 46.843 45.590

Credit Default Swaps

– Sicherungsnehmer 48.975 282.717 48.807 380.499 572.074 44.550 1.255

– Sicherungsgeber 53.254 285.395 46.547 385.196 568.558 2.035 43.622

Total Return Swaps

– Sicherungsnehmer 1.232 2.474 555 4.261 10.067 240 700

– Sicherungsgeber – 32 13 45 2.812 18 13

Sonstige Derivate 23.477 9.157 235 32.869 21.329 2.557 2.692

OTC-Produkte

– Edelmetallderivate 20.166 6.074 60 26.300 15.200 1.263 1.456

– Sonstige Kontrakte 1.132 2.302 174 3.608 3.932 1.256 1.189

Börsengehandelte Produkte

– Futures 2.177 781 1 2.959 2.197 38 47

– Optionen: Käufe 1 – – 1 – – –

– Optionen: Verkäufe 1 – – 1 0 – –

Insgesamt 2.463.247 3.055.257 1.811.097 7.329.601 6.702.390 237.490 231.679

darunter: Produkte EUR 128.090 129.446

Produkte USD 59.501 59.501

Produkte GBP 22.753 20.659

Produkte JPY 14.283 9.387
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46 Eventualverbindlichkeiten und Andere Verpflichtungen

Zu den Eventualverbindlichkeiten und Anderen Verpflichtungen zählen Finanzgarantien, un-

widerrufliche Kreditzusagen und sonstige Verbindlichkeiten.

Finanzgarantien umfassen Verträge, bei denen die Bank als Garantiegeber zur Leistung be-

stimmter Zahlungen verpflichtet ist, um Garantienehmer für Verluste zu entschädigen, die

dadurch entstehen, dass ein bestimmter Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nach den

ursprünglichen oder geänderten Vertragsbedingungen der Schuldinstrumente nicht fristge-

mäß nachkommt. Unwiderrufliche Kreditzusagen beinhalten feste Verpflichtungen zur Bereit-

stellung eines Kredits zu bereits festgelegten Bedingungen. Zu den sonstigen Verbindlichkeiten

gehören Rücknahmeverpflichtungen aus unechten Pensionsgeschäften sowie Haftungsver-

pflichtungen aus der Bestellung von Sicherheiten für fremde Verbindlichkeiten.

Der Konzern ermöglicht seinen Kunden durch Kreditfazilitäten schnellen Zugriff auf Gelder,

die von den Kunden zur Erfüllung ihrer kurzfristigen Verpflichtungen sowie der langfristigen

Finanzierungsbedürfnisse benötigt werden. Die Kreditfazilitäten können in unterschiedlicher

Form bereitgestellt werden: Bürgschaften, mit denen der Konzern die Rückzahlung eines von

einem Kunden bei einem Dritten aufgenommenen Kredits garantiert; Stand-by Letters of Credit,

durch die die Kreditwürdigkeit erhöht wird und der Kunde seine Außenhandelsfinanzierung zu

niedrigeren Kosten vornehmen kann; Dokumentenakkreditive für Zahlungen im Außenhandel,

die im Namen eines Kunden erfolgen und dem Konzern später erstattet werden; die Stand-by-

Fazilitäten für kurzfristige Schuldtitel und auf revolvierender Basis begebene Schuldtitel, mit

denen Kunden bei Bedarf Geldmarktpapiere oder mittelfristige Schuldtitel begeben können,

ohne jedesmal das übliche Emissionsprozedere zu durchlaufen. Die Erträge aus Bürgschaften

werden im Provisionsergebnis erfasst, und die Höhe wird durch Anwendung vereinbarter Sätze

auf den Nominalbetrag der Bürgschaften bestimmt.

Gegebenenfalls dienen Sicherheiten für das Gesamtobligo von Kunden aus Krediten und Avalen.

Daneben gibt es Unterbeteiligungen Dritter zu unwiderruflichen Kreditzusagen und Avalen.

Die in der folgenden Tabelle genannten Zahlen wären nur im Falle der vollständigen Ausnut-

zung der Fazilitäten durch sämtliche Kunden und den darauf folgenden Zahlungsverzug aller

– unter der Voraussetzung, dass keine Sicherheiten vorhanden sind – abzuschreiben. Tatsäch-

lich verfällt jedoch der weitaus größte Teil dieser Verpflichtungen, ohne in Anspruch genom-

men zu werden. Insofern sind diese Beträge nicht repräsentativ für die Risikoeinschätzung, das

tatsächliche künftige Kreditengagement oder daraus erwachsende Liquiditätserfordernisse.

Weitere Informationen zum Kreditrisiko aus Finanzgarantien bzw. unwiderruflichen Kreditzu-

sagen sowie zu Liquiditätsrisiken und deren Steuerung und Überwachung enthält der Risiko-

bericht.

Außerbilanzielles Geschäft
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Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 17.290 18.683

– Kreditbürgschaften 439 634

– Sonstige Bürgschaften und Gewährleistungen 14.777 15.656

– Akkreditive 2.074 2.393

– Akkreditiveröffnungen 710 838

– Akkreditivbestätigungen 1.364 1.555

Eventualverbindlichkeiten 17.290 18.683

Rücknahmeverpflichtungen aus unechten Pensionsgeschäften 1 2

Unwiderrufliche Kreditzusagen 31.590 37.635

– Buchkredite 27.651 33.929

– Stand-by-Fazilitäten 1.570 1.635

– Avalkredite 1.963 1.604

– Wechseldiskontkredite 15 64

– Hypothekendarlehen/Kommunalkredite 391 403

Andere Verpflichtungen 31.591 37.637

Von den unwiderruflich zugesagten Krediten sind 1.453 Mio. (Vorjahr: 1.707 Mio. ) mit einem

fest zugesagten Zinssatz verbunden.

47 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Verpflichtungen aus Miet-, Pacht-, Leasingverträgen1) 1.948 2.377

Verpflichtungen aus begonnenen Investitionsvorhaben 216 203

Einzahlungsverpflichtungen und Mithaftungen 167 155

Sonstiges 59 60

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 2.390 2.795

1) Siehe Anhangangabe 43.

Einzahlungsverpflichtungen für Aktien, Anleihen und sonstige Anteile beliefen sich auf 38 Mio.

(Vorjahr: 26 Mio. ), die Mithaftungen gemäß § 24 GmbH-Gesetz betrugen 129 Mio. (Vorjahr:

130 Mio. l), und die Nachhaftung nach Abspaltung gemäß § 133 UmwG lag bei 129 Mio.

(Vorjahr: 132 Mio. ).

Die Liquiditäts-Konsortialbank GmbH (LIKO) ist ein 1974 gegründetes Kreditinstitut und hat

zum Ziel, deutschen Banken in Liquiditätsschwierigkeiten finanzielle Mittel zur Verfügung zu

stellen. Die Geschäftsanteile sind zu 30 % im Eigentum der Bundesbank, der Rest der Geschäfts-

anteile verteilt sich auf andere deutsche Banken und Bankenverbände. Die Gesellschafter ha-

ben für die finanzielle Ausstattung der LIKO 200 Mio. zur Verfügung gestellt. Die Beteiligung

des Dresdner-Bank-Konzerns beläuft sich auf 11,7 Mio. (5,87 %). Der Dresdner-Bank-Konzern

haftet bedingt für Nachschussverpflichtungen gegenüber der LIKO bis zu einer Höhe von

58,7 Mio. (5,87 %). Daneben bestehen gemäß § 5 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags der LIKO

Mithaftungen für die Dresdner Bank, die dann auftreten, wenn andere Gesellschafter ihren

Verpflichtungen zur Leistung von Nachschusszahlungen nicht nachkommen. Soweit Mithaf-

tungen bestehen, haben wir keinen Anlass, an der Bonität der anderen Gesamtschuldner zu

zweifeln.
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Bei den Beteiligungen des Konzerns an der Lofra GmbH Co. KG, Frankfurt am Main, der Reuschel

& Co. Kommanditgesellschaft, München, sowie der Dresdner Kleinwort Leasing December (15),

London, besteht aufgrund der Rechtsform der Gesellschaften bzw. der Gesellschafterstellung

der Dresdner Bank AG unbeschränkte Haftung. Auch in diesen Fällen haben wir keinen Anlass,

an der Bonität unserer Mitgesellschafter zu zweifeln.

Bei den beiden geschlossenen Immobilienfonds MERKUR Grundstücks-Gesellschaft Objekt

Berlin Lange Straße KG, Grünwald, und KALMUS Grundstücks-Gesellschaft Objekt Erfurt KG,

Grünwald, hat die Dresdner Bank AG jeweils eine unwiderrufliche Freistellungserklärung

gegenüber der Kommanditgesellschaft Allgemeine Leasing GmbH & Co. (KGAL), Grünwald,

abgegeben, die bestimmte Andienungsrechte gegenüber der KGAL abdeckt.

Zudem ist die Dresdner Bank Mitglied des Einlagensicherungsfonds, durch den bis zu einem

gewissen Betrag Verbindlichkeiten gegenüber Gläubigern gedeckt werden. Als Mitglied des

Einlagensicherungsfonds, der selbst Gesellschafter der LIKO ist, ist die Dresdner Bank zu-

sammen mit den anderen Mitgliedern des Fonds gesondert haftbar für zusätzliche Kapital-

leistungen, maximal in Höhe des Jahresbeitrags der Dresdner Bank. Für das Jahr 2008 ist von

der Dresdner Bank einschließlich Tochtergesellschaften eine Umlage in Höhe von 31 Mio.

(Vorjahr: 27 Mio. ) erhoben worden.

Gemäß § 5 Abs. 10 des Statuts für den Einlagensicherungsfonds haben wir uns verpflichtet, den

Bundesverband deutscher Banken e. V. von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch Maß-

nahmen zugunsten von in unserem Mehrheitsbesitz stehenden Kreditinstituten anfallen.

Bei Tochterunternehmen im Sinne von § 290 Abs. 1 und 2 HGB, die das Bankgeschäft betreiben

oder das Bankgeschäft ergänzende Funktionen wahrnehmen, trägt die Dresdner Bank AG, von

politischen Risiken abgesehen, im Rahmen ihrer Anteilsquote dafür Sorge, dass diese Gesell-

schaften ihre Verpflichtungen erfüllen können.

48 Treuhandgeschäfte

Die nachstehende Tabelle zeigt das Volumen der Treuhandgeschäfte, die nicht in der Bilanz

ausgewiesen sind:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Forderungen an Kreditinstitute 1.021 2.030

Forderungen an Kunden 756 959

Finanzanlagen 313 564

Sonstiges 336 –

Treuhandvermögen1) 2.426 3.553

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 359 655

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 2.067 2.898

Treuhandverbindlichkeiten 2.426 3.553

1) Hierin sind 1.228 Mio. (Vorjahr: 1.554 Mio. ) Treuhandkredite enthalten.
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49 Fair Values und Buchwerte von Finanzinstrumenten nach IFRS-7-Klassen

Zu den Finanzinstrumenten der nachfolgenden Tabelle zählen bilanzierte und nicht bilanzier-

te finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich von IFRS 7.

Die bei der Bildung von Klassen angewandten Kriterien sind in den Grundlagen der Rechnungs-

legung dargestellt.

Klassen von Finanzinstrumenten der Aktivseite 31.12.2008 31.12.2007

Mrd. Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

Barreserve 18,6 18,6 6,6 6,6

Handelsaktiva 189,4 189,4 160,2 160,2

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte 12,0 12,0 8,6 8,6

Forderungen an Kreditinstitute 61,8 61,8 113,2 112,8

Forderungen an Kunden1) 122,3 121,7 187,0 186,1

Forderungen aus Finanzierungsleasing 0,8 0,8 1,2 1,2

Finanzanlagen2) 10,2 10,2 13,5 13,5

Nicht auf einem aktiven Markt gehandelte finanzielle Vermögenswerte

(zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet) 0,1 0,1 0,1 0,1

Zinsabgrenzung3) 2,0 2,0 3,3 3,3

Positive Marktwerte aus Sicherungsderivaten gemäß IAS 393) 0,9 0,9 0,3 0,3

Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte oder Veräu-

ßerungsgruppen 0,8 0,8 – –

Summe 418,9 418,3 494,0 492,7

1) Ohne Leasingforderungen.

2) Ohne fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude sowie ohne zu Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente.

3) Enthalten in den Sonstigen Aktiva (siehe Anhangangabe 23).

Klassen von Finanzinstrumenten der Passivseite 31.12.2008 31.12.2007

Mrd. Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

Handelspassiva 164,3 164,3 119,0 119,0

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Verbindlichkeiten 16,2 16,2 2,3 2,3

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 55,1 55,1 128,1 128,0

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 140,1 139,7 185,4 184,4

Verbriefte Verbindlichkeiten 22,8 22,7 34,6 34,6

Nachrangige Verbindlichkeiten 6,6 5,1 6,3 6,3

Genussrechtskapital 0,7 0,3 1,7 1,6

Zinsabgrenzung1) 1,8 1,8 3,4 3,4

Negative Marktwerte aus Sicherungsderivaten gemäß IAS 391) 0,1 0,1 0,1 0,1

Verbindlichkeiten von zur Veräußerung gehaltenen Veräußerungs-

gruppen 1,9 1,9 – –

Summe 409,6 407,2 480,9 479,7

Finanzgarantien2) 0,1 0,1 0,1 0,1

Unwiderrufliche Kreditzusagen2) 0,0 0,0 0,1 0,1

1) Enthalten in den Sonstigen Passiva (siehe Anhangangabe 34).

2) Siehe Anhangangabe 46.

Als Fair Value bezeichnet man den Betrag, zu dem ein Finanzinstrument zwischen sachver-

ständigen, vertragswilligen und unabhängigen Parteien, die nicht unter Handlungszwang

stehen, gehandelt werden kann.

Ergänzende Angaben
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Im Folgenden wird insbesondere auf die Fair-Value-Bestimmung für Finanzinstrumente einge-

gangen, die in der Bilanz nicht zum Fair Value anzusetzen sind, für die aber der Fair Value nach

Maßgabe von IFRS 7 zusätzlich anzugeben ist. Für die in der Bilanz zum Fair Value angesetzten

Finanzinstrumente sind die Bestimmungsmethoden in Anhangangabe 1 (Grundlagen der

Rechnungslegung) sowie nachfolgend in dieser Anhangangabe im Abschnitt „Fair-Value-

Hierarchien“ dargelegt.

Täglich fällige Finanzinstrumente. Täglich fällige Finanzinstrumente wurden mit ihrem Nomi-

nalwert berücksichtigt; der Nominalwert entspricht dem Fair Value dieser Finanzinstrumente.

Zu diesen Instrumenten zählen die Barreserve sowie Kontokorrentkredite bzw. Sichteinlagen

der Klassen Forderungen an Kreditinstitute und Kunden bzw. Verbindlichkeiten gegenüber

Kreditinstituten und Kunden.

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten.

Der Konzern bilanziert Handelsaktiva/-passiva, einschließlich Schuldtitel, Aktien, derivative

Finanzinstrumente und Devisengeschäfte, wie auch die der Fair-Value-Option zugeordneten

finanziellen Vermögenswerte/Verbindlichkeiten zum Fair Value. Die Methoden der Fair-Value-

Ermittlung bei solchen Finanzinstrumenten, die nicht an einem aktiven Markt gehandelt wer-

den, sind im nachfolgenden Abschnitt „Fair-Value-Hierarchien“ beschrieben.

Forderungen und Verbindlichkeiten. Für Kredite und Einlagen stehen Marktpreise nicht unmit-

telbar zur Verfügung, da es keine organisierten Märkte gibt, an denen diese Instrumente ge-

handelt werden. Für diese Instrumente erfolgte die Ermittlung des Fair Values unter Anwen-

dung finanzmathematisch anerkannter Bewertungsverfahren mit aktuellen Marktparametern.

Zur Anwendung kam insbesondere die Barwertmethode. Der Fair Value ist ein stichtagsbezo-

gener Modellwert.

Bei Forderungen wurden für die Ermittlung der Marktwerte die zukünftigen vertraglich festgeleg-

ten Zahlungsströme berechnet und mit den geeigneten Marktzinsen diskontiert. Der unterschied-

lichen Bonität von Unternehmen und Institutionen wurde durch eine risikogerechte Adjustierung

der Diskontierungssätze Rechung getragen. Die risikogerechten Zinssätze zur Diskontierung

wurden anhand beobachteter Kapitalmarktsätze ermittelt; für die Bestimmung kreditnehmer-

spezifischer Zinssätze wurden nach Möglichkeit individuelle Zinskurven herangezogen. Bei Kredi-

ten an Privatkunden berücksichtigte der Diskontierungssatz sämtliche Kostenkomponenten, wie

z. B. Refinanzierungskosten, Kreditausfallkosten, Kapitalkosten und Bearbeitungskosten. Um den

Marktgegebenheiten im Rahmen der Finanzkrise auch in den Fair-Value-Angaben gerecht zu

werden, wurden erstmals Liquiditätskosten als Komponente einbezogen; im Vorjahr war der

Effekt der Liquiditätskosten nicht materiell. Bei Krediten mit optionalen Komponenten wurden

diese mithilfe von Optionspreismodellen bewertet und flossen in die Fair-Value-Berechnung mit

ein. Für Einlagen, die nicht täglich fällig sind, wird der Zeitwert der Zahlungsströme mithilfe

finanzmathematischer Methoden berechnet. Als Diskontierungssatz wird für diese Einlagen der

Swapsatz unter Banken verwendet.

Finanzanlagen. Wertpapiere der Finanzanlagen werden gemäß IAS 39 als Available-for-Sale-

Finanzinstrumente klassifiziert und mit dem Fair Value bewertet. Darüber hinaus wurden in

Anhangangabe 20 Wertpapiere, die zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet werden,

dargestellt.
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Langfristige verbriefte Verbindlichkeiten und Nachrangkapital. Die Bewertung von Verbrieften

Verbindlichkeiten, Nachrangigen Verbindlichkeiten und Genussrechtskapital wird auf der

Basis quotierter Marktpreise vorgenommen, sofern diese vorhanden sind, und berücksichtigt

verschiedene Faktoren, u. a. die aktuellen Marktzinsen und das Kreditrating des Konzerns. Sind

keine Preisquotierungen erhältlich, werden die Fair Values durch finanzmathematische Bewer-

tungsmodelle (Discounted Cashflows, Optionspreismodelle) ermittelt, die wiederum auf Zins-

kurven, Volatilitäten, Own Credit Spreads etc. aufsetzen. Insbesondere in Fällen, bei denen die

Bank strukturierte Schuldverschreibungen, die zum Fair Value bewertet werden, emittiert hat,

wird im Fair Value das eigene Kreditrisiko (Own Credit Spread) berücksichtigt (s. Anhanganga-

be 27). Aus der Veränderung der Marktpreise bzw. der bewertungsrelevanten Marktparameter

resultiert bei diesen Verbindlichkeiten ein signifikant niedrigerer Fair Value gegenüber dem

Buchwert im Vergleich zum Vorjahr.

Leasingforderungen und Leasingverbindlichkeiten. Finanzielle Vermögenswerte und Verbind-

lichkeiten aus Finanzierungsleasingverhältnissen werden nach IAS 17 bewertet. Aufgrund des

für die Bank eher kürzerfristigen Charakters dieser Vermögenswerte wird der Fair Value aus

Nettoinvestitionswert und erwarteten Zwischenergebnissen bestimmt.

Finanzgarantien und unwiderrufliche Kreditzusagen. Die Buchwerte der Rückstellungen für her-

ausgelegte Finanzgarantien und unwiderrufliche Kreditzusagen werden auf Basis künftiger

erwarteter Barinanspruchnahmen berechnet. Erwartete Zahlungseingänge aus der Sicherhei-

tenverwertung werden dabei berücksichtigt. Bei der Barwertermittlung von Finanzgarantien

wird die zukünftig erwartete Inanspruchnahme mit dem Durchschnittssatz für Kontokorrent-

inanspruchnahmen abgezinst, bei Kreditzusagen mit einem marktgerechten Zinssatz. Die so

ermittelten Barwerte repräsentieren zugleich den Fair Value.

Fair-Value-Hierarchie. Grundsätzlich basiert der Fair Value eines Finanzinstruments auf notier-

ten Preisen für identische Finanzinstrumente in einem aktiven Markt (Level I), soweit diese

verfügbar sind. In Fällen, in denen keine notierten Preise für identische Finanzinstrumente in

einem aktiven Markt existieren, wird der Fair Value eines Finanzinstruments anhand von Be-

wertungsmethoden ermittelt. Zu diesen Bewertungsmethoden zählen der Vergleich mit Preis-

notierungen für ähnliche Finanzinstrumente in einem aktiven Markt, der Vergleich mit Preis-

notierungen für identische oder ähnliche Finanzinstrumente in einem inaktiven Markt sowie

die Anwendung von finanzmathematischen Bewertungsmodellen, die – sofern verfügbar – auf

beobachtbaren Marktdaten basieren (Level II). Sofern ausnahmsweise finanzmathematische

Bewertungsmodelle zur Anwendung kommen, ohne dass beobachtbare Marktdaten verfügbar

sind, fließen durch das Management bestimmte Prämissen und Parameter in die Modellbewer-

tung ein (Level III). Die verwendeten Schätzungen und Annahmen basieren auf historischen

Erfahrungen und anderen Faktoren wie Planungen und Erwartungen bzw. Prognosen hinsicht-

lich zukünftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umständen angemessen erscheinen. Die

später tatsächlich realisierbaren Werte können von den geschätzten Werten abweichen.

F-533

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



174 Dresdner Bank – Finanzbericht 2008

Die zum Fair Value ausgewiesenen Finanzinstrumente sind in nachfolgender Tabelle nach den

zuvor beschriebenen Hierarchiestufen zusammengefasst:

31.12.2008 31.12.2007

Mrd.

Notierte
Marktpreise

Level I

Auf beob-
achtbaren

Marktdaten
basierende
Bewertung

Level II

Nicht auf
beobacht-

baren
Marktdaten
basierende
Bewertung

Level III

Gesamt Gesamt

Finanzielle Vermögenswerte

Handelsaktiva1) 25,1 7,4 4,0 36,5 87,6

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Vermögenswerte 8,2 2,0 1,8 12,0 8,6

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 20,3 211,6 5,8 237,7 91,7

Positive Marktwerte aus Sicherungsinstrumenten

gemäß IAS 39 – 0,9 – 0,9 0,3

AfS-Finanzinstrumente 9,3 0,9 0,1 10,3 13,6

Insgesamt 62,9 222,8 11,7 297,4 201,8

Finanzielle Verbindlichkeiten

Handelspassiva2) 12,8 4,8 0,3 17,9 47,5

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Verbindlichkeiten 0,1 16,1 – 16,2 2,3

Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 17,6 210,6 3,5 231,7 90,7

Negative Marktwerte aus Sicherungsinstrumenten

gemäß IAS 39 – 0,1 – 0,1 0,1

Insgesamt 30,5 231,6 3,8 265,9 140,6

1) Ohne positive bzw. negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten.

2) Bruttowert inklusive Nettingbetrag von insgesamt 85,0 Mrd. (Vorjahr 19,5 Mrd. ).

Der wesentliche Teil der zum Fair Value bilanzierten Finanzinstrumente entfällt auf solche, für

die zwar keine notierten Preise für identische Finanzinstrumente in einem aktiven Markt ver-

fügbar sind, deren Fair Value aber aus geeigneten Bewertungsmethoden abgeleitet wird, die

weitgehend auf am Markt beobachtbaren Parametern basieren (Level II). Hierunter fallen vor

allem derivative Finanzinstrumente, deren Bewertung überwiegend auf den Barwert zukünftig

erwarteter Cashflows abstellt (Discounted-Cashflow-Modelle). Alternativ werden Arbitrage-

modelle angewandt, bei denen der Fair Value des Finanzinstruments – gegen andere gehandel-

te Instrumente gestellt – zu einem ausgeglichenen Ergebnis führen würde. Als beobachtbare

Marktdaten werden Preise oder Indizes herangezogen, die von Börsen und Brokern veröffent-

licht bzw. von anderen Organisationen bereitgestellt werden.

Bei bestimmten Finanzinstrumenten erfolgt eine Modellbewertung auf Basis von Parametern,

die nicht oder kaum am Markt beobachtbar sind und daher auch von Einschätzungen des Ma-

nagements abhängen (Level III). Diese Parameter können aus Extrapolationen und Interpolati-

onen abgeleitet oder durch Approximation an historische oder korrelierte Daten gewonnen

werden, wobei der Einfluss unternehmensspezifischer Parameter so gering wie möglich gehal-

ten wird. Bewertungsmodelle müssen mit anerkannten ökonomischen Preisfindungsmetho-

den übereinstimmen und alle Faktoren berücksichtigen, die Marktteilnehmer zur Preisstellung

als angemessen erachten. Diese schließen auch das Kreditrisiko der Gegenseite (Counterparty

Credit Spread) ein.
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Für auf Asset-Backed Securities bezogene Finanzinstrumente hat die Bank die angewandten

Bewertungsmodelle verfeinert; diese werden primär für die Bewertung von Tranchen aus

US-Residential Mortgage Backed Securities (US-RMBS) sowie für Collateralised Debt Obligations

(CDO), die primär auf US-RMBS referenzieren, eingesetzt. Die für die Ermittlung der erwarteten

Cashflows einzelner Tranchen angewandten Parameter sind im Wesentlichen Vorauszahlungs-

raten und Ausfallquoten, die unter verschiedenen Szenarien betrachtet werden. Der durch-

schnittliche Barwert der erwarteten Cashflows wird danach auf beobachtbare Marktdaten ka-

libriert; hierzu zählen die ABX.HE-Serie von Subprime-RMBS-Indizes wie auch vordefinierte

Portfolios, für die – aus unabhängigen Quellen stammende – Preisdaten verfügbar sind. Durch

die Kalibrierung der Bewertungsmodelle auf verfügbare Preisdaten (aktuelle Credit Spreads)

wird die Illiquidität bestimmter Marktsegmente hinreichend reflektiert.

Zur Einschätzung der nicht beobachbaren Parameter werden der Constant-Default-Rate-Vektor

(CDR) und der Constant-Prepayment-Rate-Vektor (CPR) anhand zweier Preisszenarien mit

Spannen von 10 % bzw. 20 % gegenüber der Basis variiert. Über das US-RMBS-Subprime-Portfolio

wirkt sich eine Veränderung des CDR von 10 % und des CPR von –10 % insgesamt in Höhe von

umgerechnet 37 Mio. aus.

Day-One-P&L. Die aggregierte Differenz zwischen Transaktionspreis und Modellwert, der nicht

ausschließlich auf beobachtbaren Marktdaten basiert (die sogenannte „Day-One-P&L“), betrifft

Handelspositionen; die Beträge entwickelten sich wie folgt:

Mio. 2008 2007

Handelsaktiva Handelspassiva Gesamt Gesamt

Bestand zum 1. Januar 3 25 28 42

Erfolgsneutrale Zuführungen 13 4 17 2

Erfolgswirksame Auflösungen 11 12 23 16

Bestand zum 31. Dezember 5 17 22 28

50 Sonstige Angaben zu Finanzinstrumenten nach IFRS 7

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten der Bewertungskategorien nach IAS 39.

Die in den nachstehenden Tabellen enthaltenen Werte decken Anforderungen gemäß IFRS 7

ab. Sie repräsentieren keine Ergebnisdarstellung, die das Management zur Unternehmenssteu-

erung einsetzt. Die zur Steuerung verwendeten Aufwands- und Ertragsstrukturen werden viel-

mehr in den Anhangangaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung und im Lagebericht (Abschnitt

„Konzernergebnis“) dargestellt. In der folgenden Tabelle werden für die Bewertungskategorien

der finanziellen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten nach IAS 39 die Nettogewinne bzw.

Nettoverluste angegeben.

Mio. 2008 2007

Nettoergebnisse aus

– Handelsaktiva und Handelspassiva -5.349 -360

– der Anwendung der Fair-Value-Option 169 -43

– zur Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten 753 505

darunter: erfolgswirksam dem Eigenkapital entnommen 753 505

– Krediten und Forderungen -1.718 91

– Anderen finanziellen Verbindlichkeiten 267 16
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Die Nettogewinne und -verluste aus den Handelsaktiva und Handelspassiva und aus der An-

wendung der Fair-Value-Option umfassen realisierte Veräußerungsergebnisse sowie Bewer-

tungsergebnisse aus Wertminderungen und Wertaufholungen; Zinsen und Dividenden sind

nicht enthalten. Die jeweiligen Nettoergebnisse aus zur Veräußerung verfügbaren finanziellen

Vermögenswerten, Krediten und Forderungen sowie aus anderen finanziellen Verbindlichkei-

ten setzen sich im Wesentlichen aus Realisierungs- und Bewertungsergebnissen zusammen;

Zinsen oder Dividenden sind nicht enthalten.

Die Gesamtzinserträge und -aufwendungen für finanzielle Vermögenswerte und Verbindlich-

keiten, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten eingestuft sind,

stellen sich wie folgt dar:

Mio. 2008 2007

Zinserträge aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 17.464 17.353

Zinserträge aus AfS-Finanzinstrumenten 564 609

Gesamtzinserträge 18.028 17.962

Zinsaufwendungen aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 14.197 15.174

Zinsaufwendungen aus anderen finanziellen Verbindlichkeiten 1.923 2.670

Gesamtzinsaufwendungen 16.120 17.844

Maximales Kreditrisiko. Die maximale Kreditrisikoexposition gemäß IFRS 7 – ohne Berücksichtigung

von Sicherheiten oder sonstigen Kreditverbesserungen – entspricht den Buchwerten der betreffen-

den bilanziellen Vermögenswerte je Klasse, bei unwiderruflichen Kreditzusagen und Finanzgaran-

tien den Nominalwerten. In nachfolgender Tabelle sind die Buch- bzw. Nominalwerte der mit einem

potenziellen Adressenausfallrisiko behafteten Finanzinstrumente zusammengefasst:

Mio. 31.12.2008 31.12.2007

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere unter

– Handelsaktiva 30.136 57.091

– der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle Vermögenswerte 9.295 6.882

– Available-for-Sale-Finanzanlagen 9.764 10.483

Forderungen an Kreditinstitute1) 62.377 113.555

Forderungen an Kunden1) 125.054 189.622

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

– Handelsaktiva 152.756 72.592

– Sicherungsderivate gemäß IAS 39 872 291

Unwiderrufliche Kreditzusagen 31.590 37.635

Finanzgarantien 17.290 18.683

1) Inklusive der Fair-Value-Option zugeordnete Forderungen.

Die in obiger Tabelle aufgeführten Beträge zur maximalen Kreditrisikoexposition sind nicht Ge-

genstand der internen Risikosteuerung, da das Management von Kreditrisiken auch Sicherheiten,

Ausfallwahrscheinlichkeiten sowie andere ökonomische Faktoren berücksichtigt. Insofern sind

diese Beträge nicht repräsentativ für die tatsächliche Risikoeinschätzung. Weitere Informationen

zum Kreditrisiko aus Adressenrisiken enthält der Risikobericht, insbesondere gemäß IFRS 7.36

eine Beschreibung der als Wertpapier gehaltenen Sicherheiten und anderer Kreditverbesserun-

gen sowie Angaben zur Qualität der normalen Kreditrisiken, außerdem zu neu verhandelten

Krediten. Darüber hinaus informiert der Risikobericht gemäß IFRS 7.37 über Altersstruktur und

Wertminderungen.
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Darüber hinaus finden sich Angaben gemäß IFRS 7.16 (Wertberichtigungskonto) in Anhang-

angabe 19, gemäß IFRS 7.20 (e) (Wertminderungen) in den Anhangangaben 09 und 20. Erläute-

rungen gemäß IFRS 7.13 (nicht für eine Ausbuchung infrage kommende Transfers) sind in den

Grundlagen der Rechnungslegung sowie in den Anhangangaben 40 und 44 enthalten.

Restlaufzeiten von Verbindlichkeiten mit undiskontierten Cashflows. Gegenüber der Darstellung in

Anhangangabe 42, die auf den abgezinsten Bilanzwerten beruht, sind in folgender Tabelle die

Verbindlichkeiten nach undiskontierten vertraglichen Cashflows gemäß IFRS 7.39 (a) aufge-

führt. Um dem kurzfristigen Charakter der mit den Handelspassiva sowie den negativen Markt-

werten aus Sicherungsderivaten gemäß IAS 39 verbundenen Aktivitäten gerecht zu werden,

halten wir es für sachgerecht, diese dem Zeitband mit der kürzesten Laufzeit zuzuordnen. Dem

liegt die Annahme zugrunde, dass zur Glattstellung der Positionen die Barwerte der zukünftigen

Cashflows heranzuziehen wären. Die ausgewiesenen Zahlungsströme enthalten, entsprechend

dem internen Liquiditätsrisikomodell, keine Zinszahlungsströme.

31. Dezember 2008

Verbindlichkeiten
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Handelspassiva 164.619 – – – – – –

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Verbindlichkeiten 8.529 5.421 83 455 445 440 944

Negative Marktwerte aus Sicherungsderivaten

gemäß IAS 39 69 – – – – – –

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 44.664 4.635 1.008 1.033 250 877 2.687

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 120.100 11.834 652 970 988 618 6.482

Verbriefte Verbindlichkeiten 9.579 4.324 2.676 3.177 1.267 419 2.330

Nachrangige Verbindlichkeiten 439 702 118 579 57 276 4.421

Genussrechtskapital – 56 – – – – 665

Insgesamt 347.999 26.972 4.537 6.214 3.007 2.630 17.529

Finanzgarantien 17.290 – – – – – –

Unwiderrufliche Kreditzusagen 1.209 10.407 3101 4.726 7.343 2.682 2.122

31. Dezember 2007

Verbindlichkeiten
Mio.

bis
3 Monate

> 3 Monate
bis 1 Jahr

> 1 Jahr
bis 2 Jahre

> 2 Jahre
bis 3 Jahre

> 3 Jahre
bis 4 Jahre

> 4 Jahre
bis 5 Jahre

über
5 Jahre

Handelspassiva 119.026 – – – – – –

Der Fair-Value-Option zugeordnete finanzielle

Verbindlichkeiten 352 20 145 190 68 28 1.564

Negative Marktwerte aus Sicherungsderivaten

gemäß IAS 39 120 – – – – – –

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 105.858 12.799 1.958 1.163 1.245 1.138 4.017

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 165.172 11.130 1.707 747 633 901 6.636

Verbriefte Verbindlichkeiten 13.285 10.313 3.938 2.815 1.195 1.707 2.470

Nachrangige Verbindlichkeiten 86 431 579 148 579 57 4.392

Genussrechtskapital 3 900 51 – – – 732

Insgesamt 403.902 35.593 8.378 5.063 3.720 3.831 19.811

Finanzgarantien 18.683 – – – – – –

Unwiderrufliche Kreditzusagen 2.611 9.124 917 4.339 3.215 5.159 12.270
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51 Angaben zu den Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Am 31. Dezember 2008 wurde das Aktienkapital der Dresdner Bank AG mittelbar zu 100 % von der

Allianz SE gehalten; wir klassifizieren sowohl die Allianz SE als auch diejenigen Unternehmen, die

das Aktienkapital der Dresdner Bank AG direkt halten, als Mutterunternehmen. Als sonstige nahe-

stehende Unternehmen im Sinne des IAS 24 gelten die übrigen konsolidierten Unternehmen des

Allianz Konzerns sowie sonstige nicht konsolidierte verbundene Unternehmen der Dresdner

Bank. Darüber hinaus zählen Beteiligungsunternehmen sowie assoziierte Unternehmen und

Joint Ventures zu den nahestehenden Unternehmen. Als nahestehende natürliche Personen und

Mitglieder des Managements in Schlüsselpositionen sehen wir die Mitglieder des Vorstands und

des Aufsichtsrats an.

Die Gesellschaften des Dresdner-Bank-Konzerns unterhalten vielfältige geschäftliche Beziehun-

gen zu nahestehenden Unternehmen und Personen. Diese Beziehungen beinhalten im Wesent-

lichen typische Bankprodukte und Finanzdienstleistungen wie Einlagen-, Kredit- und Geldmarkt-

geschäft, Depotgeschäft, Handelsgeschäft, Zahlungsverkehr, Kontoführung sowie Vermittlung

von Versicherungs- und Bankprodukten. Im Rahmen der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit wer-

den Geschäfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen zu marktüblichen Bedingungen

und Konditionen abgeschlossen.

Der Dresdner-Bank-Konzern steht mit Unternehmen des Allianz Konzerns durch die wechselseitige

Vermittlung von Versicherungs- und Bankdienstleistungen in partnerschaftlichem Leistungsaus-

tausch. Darüber hinaus stehen sich die Unternehmen gegenseitig als Dienstleister zur Verfügung.

Aus den 2008 getroffenen Vereinbarungen zwischen der Allianz SE und der Commerzbank AG

zur Verschmelzung der Dresdner Bank AG auf die Commerzbank AG resultierten Veräußerun-

gen von im Dresdner-Bank-Konzern gehaltenen Vermögenswerten an die Allianz SE oder an ein

mit ihr verbundenes Unternehmen (Allianz). Folgende Transaktionen wurden bis zum

31. Dezember 2008 realisiert:

Die Dresdner Bank veräußerte an die Allianz rund 15 Mio. direkt gehaltene Aktien der

Oldenburgischen Landesbank AG (OLB) sowie ihre Geschäftsanteile von insgesamt 98,8 %

an der OLB Beteiligungsgesellschaft mbH, über die weitere 5,9 Mio. Aktien der OLB gehalten

werden.

Der von der Dresdner Bank gehaltene Anteil von 51 % am Stammkapital der ADEUS Aktien-

register Service GmbH wurde auf die Allianz übertragen.

Die Immobilie „Pariser Platz“ in Berlin wurde an die Allianz verkauft unter der Vorausset-

zung, dass die Stadt Berlin nicht von ihrem Vorkaufsrecht Gebrauch macht.

Sämtliche von der Dresdner Bank AG gehaltenen Anteile an der Dresdner Holding B. V. wurden
auf die Allianz übertragen. Die von der veräußerten Gesellschaft gehaltenen Aktien der Banco
Popular Español S. A., Spanien, sowie der Bank Pekao S. A., Polen, wurden hierdurch mit über-
tragen. Im ersten Quartal des Geschäftsjahres hatte die Dresdner Holding B. V.
ihren Bestand an Aktien der Banco Popular Español S. A. um 3,4 Mio. Aktien aufgestockt, indem
diese von zwei Allianz Tochtergesellschaften zum Börsenwert erworben wurden.
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Die von der Dresdner Bank Luxembourg S. A. direkt gehaltenen rund 313 Mio. Aktien der

Industrial and Commercial Bank of China Limited (ICBC) wurden auf die Allianz übertragen.

Die Übertragung weiterer von der Dresdner Bank Luxembourg S. A. gehaltenen rund

6.120 Mio. Aktien der ICBC auf die Allianz erfolgte gegen Verrechnung des Anspruchs der

Käuferin im Zusammenhang mit der Übertragung von Equity-Linked Notes.

Sämtliche von der Dresdner Bank direkt oder indirekt gehaltenen Anteile an der Puxian

Investments S.à.r.l. (Puxian) wurden auf die Allianz übertragen. Dies entspricht dem auf

den Anteil der Dresdner Bank an Puxian entfallenden und über die Puxian gehaltenen Zahl

von rund 808 Mio. Aktien der ICBC.

Neben den vorgenannten Transaktionen, die aus der Vereinbarung zwischen der Allianz SE und

der Commerzbank AG zur Verschmelzung der Dresdner Bank AG auf die Commerzbank AG

resultierten, haben im ersten Halbjahr des Geschäftsjahres folgende Transaktionen mit nahe-

stehenden Unternehmen stattgefunden:

Zur Komplexitätsreduzierung und Straffung der Beteiligungsstrukturen haben wir im Mai

2008 den 27-%-Anteil der Allianz Versicherungs-AG an der AZ-Aiolos Vermögensverwal-

tungsgesellschaft OHG (Aiolos) übernommen, wodurch die Aiolos erfolgsneutral auf die

Dresdner Bank AG anwuchs. Im Zuge dieser Transaktion wurden anschließend die ur-

sprünglich der Allianz Versicherungs-AG zuzurechneden Vermögenswerte auf diese zu-

rückübertragen.

Im Juni 2008 haben wir ebenfalls zur Strukturvereinfachung den 2-%-Anteil an der Allianz

Global Investors Deutschland GmbH (AGID), den wir über eine 100 %ige Tochter der Dresd-

ner Bank AG gehalten haben, an die Mehrheitsgesellschafterin Allianz Global Investors Eu-

rope Holdings GmbH verkauft.

Im Zuge der Neuausrichtung der IT-Infrastrukturaktivitäten innerhalb der Allianz Gruppe

soll die Allianz Shared Infrastructure Services GmbH (ASIC) zu 100 % direkt durch die Alli-

anz SE gehalten werden. Zu diesem Zweck haben wir im April 2008 unseren 33-%-Anteil an

ASIC auf die Allianz SE übertragen.

Mit der französischen BNP Paribas Personal Finance S. A. betreiben wir die Dresdner-Cetelem

Kreditbank GmbH als Joint Venture im Konsumentenkreditgeschäft. Der Anteil der Dresdner Bank

beträgt 49,9 %, wobei wir uns vertraglich verpflichtet haben, die geschäftliche Entwicklung durch

Einschüsse in die Kapitalrücklage des Joint Ventures bis zum Jahr 2010 zu begleiten. Aus dieser

Verpflichtung können bis 2010 noch 23 Mio. abgerufen werden.
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Die Dresdner Bank AG hat im Jahr 2006 ein Treuhandvermögen in Form eines sogenannten

Contractual Trust Arrangements (CTA) etabliert und mit Vermögenswerten in Höhe von

1,9 Mrd. zur Absicherung der arbeitgeberfinanzierten Direktzusagen dotiert. Das Vermögen ist

vom Betriebsvermögen der Dresdner Bank AG separiert und dient ausschließlich für Leistungen

nach Beendigung des Arbeitsverhältnisses zugunsten der Arbeitnehmer. Durch die Konstruktion

einer doppelten Treuhand ist zudem die Insolvenzfestigkeit des vom CTA verwalteten Vermögens

gewährleistet. Als Treuhänder fungiert der von der Dresdner Bank AG unabhängige Verein Pensi-

on-Trust der Dresdner Bank e. V., der die Anlage und treuhänderische Verwaltung der dotierten

Mittel entsprechend der mit der Dresdner Bank AG vereinbarten Anlagerichtlinien übernimmt.

Der Verein hat wiederum die Allianz Global Investors Advisory GmbH (AGI) als Vermögensverwal-

ter eingeschaltet, der für die zentrale Steuerung der Vermögensanlage und Umsetzung der Anla-

geentscheidungen des Vereins verantwortlich ist. Die Dresdner Bank AG trägt alle Kosten, die dem

Verein auf Grundlage des mit der AGI abgeschlossenen Vermögensverwaltungsvertrages entste-

hen. Zum 31. Dezember 2008 war das vom Verein verwaltete Pensions-Treuhandvermögen über-

wiegend in Spezial- und Publikumsfonds der Allianz Global Investors KAG und PIMCO sowie in ein

Kapitalisierungsprodukt der Allianz Lebensversicherung AG investiert.

Der Gesamtumfang der Transaktionen mit den nahestehenden Unternehmen ist im Folgenden

dargestellt:

Mutterunternehmen Sonstige nahestehende
Unternehmen

Beteiligungs- und at-Equity-
bewertete Unternehmen

Mio. 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Handelsaktiva 222 831 3 8 – –

Forderungen an Kreditinstitute – – – 10 1.658 669

Forderungen an Kunden 2.832 2.813 131 85 106 96

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere – – – – – –

Sonstige Aktiva 43 40 44 51 – 7

Insgesamt 3.097 3.684 178 154 1.764 772

Handelspassiva – 2 78 84 – –

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten – – 4 4 407 213

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 865 521 1.511 1.680 16 18

Verbriefte Verbindlichkeiten – – 376 52 – –

Rückstellungen – – – – – –

Sonstige Passiva 17 16 39 43 – 18

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.000 1.000 17 17 – –

Insgesamt 1.882 1.539 2.025 1.880 423 249

Eventualverbindlichkeiten – – 71 43 212 29

Transaktionserträge 168 91 210 255 349 87

Transaktionaufwendungen 152 78 275 66 311 309
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Kredite an Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder. An Vorstandsmitglieder gewährten wir Kredite

oder gingen für sie Haftungsverhältnisse ein in Höhe von insgesamt 396.257,03 (Vorjahr:

435.046,79 ); darunter waren keine Kredite von Tochtergesellschaften (Vorjahr: 8.770,99 ).

Gegenüber dem Aufsichtsrat der AG bestanden Kredite bzw. Haftungsverhältnisse in Höhe von

9.343.915,00 (Vorjahr: 447.719,26 ). Die Konditionen entsprechen den üblichen Bedingungen.

Sämtliche Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im Verzeichnis der Mitglieder des Auf-

sichtsrats sowie im Verzeichnis der Mitglieder des Vorstands (siehe Anhangangaben 57 und 58)

aufgeführt.

Bezüge von Vorstand, Aufsichtsrat und Beiräten. Die Bezüge des Vorstands betrugen gemäß § 314

Nr. 6a HGB 14.624.407,32 . Hierin sind aktienbasierte Vergütungen aus 29.690 Stück Stock Ap-

preciation Rights (SAR) mit einem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt der Gewährung von

23,98 sowie 14.409 Stück Restricted Stock Units (RSU) mit einem beizulegenden Zeitwert zum

Zeitpunkt der Gewährung von 82,75 enthalten. Die Bezüge der früheren Mitglieder des Vor-

stands und ihrer Hinterbliebenen betrugen 12.145.979,81 . Die Pensionsrückstellungen für die

ehemaligen Mitglieder des Vorstands und ihrer Hinterbliebenen beliefen sich zum 31. Dezem-

ber 2008 auf 139 Mio. .

Die Bezüge des Vorstands gemäß IAS 24.16 beliefen sich auf 58.049.658,84 (Vorjahr:

27.034.067,56 ). Diese gliedern sich wie folgt auf: kurzfristig fällige Leistungen 12.748.034,91

(Vorjahr: 12.916.221,75 ), Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhältnisses 1.730.270,00

(Vorjahr: 1.391.241,00 ), keine anderen langfristig fälligen Leistungen (Vorjahr: keine),

24.252.290,00 Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhältnisses (Vorjahr: keine),

aktienbasierte Vergütungen 19.319.063,93 (Vorjahr: 12.726.604,81 ).

Die Vergütung des Aufsichtsrats für das Geschäftsjahr 2008 betrug im Konzern 1.103.387,50

(Vorjahr: 1.179.168,00 ) inklusive Umsatzsteuer. An die regionalen Beiräte haben wir

1.220.103,00 (Vorjahr: 1.230.084,25 ) inklusive Umsatzsteuer gezahlt.
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52 Aktienbezogene Vergütung

Aktienkaufpläne für Mitarbeiter. Aktien der Allianz SE werden berechtigten Mitarbeitern im In- und

Ausland innerhalb vorgegebener Frist zu vergünstigten Konditionen angeboten. Um teilnahme-

berechtigt zu sein, müssen Mitarbeiter grundsätzlich mindestens sechs Monate vor dem Aktien-

angebot ununterbrochen in einem ungekündigten Arbeits- oder Ausbildungsverhältnis beschäf-

tigt gewesen sein; außerdem unterliegt der Kauf Einschränkungen bezüglich des Betrags, den

Mitarbeiter in den Aktienkauf investieren können. Die Anzahl der durch diese Angebote ausgege-

benen Aktien belief sich für die Dresdner Bank AG Inland sowie die inländischen Töchter im Ge-

schäftsjahr 2008 auf 201.785 Stück (Vorjahr: 370.852 Stück); der Unterschiedsbetrag zwischen

Ausübungs- und Marktpreis in Höhe von ca. 3 Mio. (Vorjahr: 11 Mio. ) wurde unter dem Perso-

nalaufwand ausgewiesen.

Group Equity Incentive (GEI). Der GEI der Allianz Gruppe ist für obere Führungskräfte aufgelegt,

um ihren Beitrag zur Steigerung des Unternehmenswerts zu honorieren und den langfristigen

Unternehmenserfolg zu fördern. Der GEI besteht aus zwei Komponenten:

1. Stock Appreciation Rights (SAR). Gemäß diesem Plan werden den Berechtigten Wertsteige-

rungsrechte zugeteilt. Die zugeteilten Rechte unterliegen einer zweijährigen Sperrfrist und

verfallen nach Ablauf von sieben Jahren.

Die Stock Appreciation Rights können nahezu jederzeit zwischen dem zweiten und siebten

Jahrestag nach Begebung ausgeübt werden, vorausgesetzt, dass der Kurs der Allianz SE Aktie

mindestens ein Mal während der Laufzeit den Dow-Jones-Europe-Stoxx-Price-Index (600) wäh-

rend eines Zeitraums von fünf aufeinanderfolgenden Börsentagen übertroffen hat und der Kurs

der Allianz SE Aktie bei Ausübung den Referenzkurs um mindestens 20 % übersteigt.

Nach den Bedingungen der SAR ist die Bank verpflichtet, den Unterschiedsbetrag zwischen

dem Börsenkurs der Allianz SE Aktie am Tag der Ausübung und dem im jeweiligen Plan fest-

gelegten Referenzkurs als Barzahlung zu leisten. Der maximale Unterschied ist auf 150 % des

Referenzkurses begrenzt. Nach Ausübung der SAR erfolgt die Zahlung in der jeweiligen lokalen

Währung durch das Unternehmen, das die Rechte gewährt hat. Die am letzten Tag des Plans

nicht ausgeübten Rechte werden automatisch ausgeübt, sofern die erforderlichen Bedingun-

gen erfüllt worden sind. Wenn diese Bedingungen nicht erfüllt worden sind oder ein Teilneh-

mer des Plans aus dem Beschäftigungsverhältnis ausgeschieden ist, verfallen die Rechte.

Darüber hinaus können SAR vor dem Ablauf der Sperrfrist ausgeübt werden, wenn ein Planteil-

nehmer verstirbt, sich die Mehrheitsverhältnisse innerhalb des Allianz Konzerns ändern oder

das Tochterunternehmen, in dem der Planteilnehmer beschäftigt ist, verkauft wird.

Der Zeitwert der Optionen zum Zeitpunkt der Gewährung wird mittels eines Cox-Rubinstein-

Binomialmodells bestimmt. Optionsbewertungsmodelle benötigen die Eingabe subjektiver

Annahmen, z. B. zur erwarteten Aktienkursvolatilität und zur erwarteten Optionslaufzeit. Die

Volatilität wird aus beobachtbaren historischen Marktpreisen abgeleitet. Sind bezüglich des

Ausübungsverhaltens von den SAR keine historischen Informationen verfügbar (alle Pläne, die

von 1999 bis 2002 ausgegeben wurden, sind „nicht im Geld“), wird angenommen, dass die er-

wartete Laufzeit der Zeit bis zum Verfall der SAR entspricht.
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Die folgende Tabelle stellt die Annahmen für die Berechnung des Zeitwertes der SAR zum Zeit-

punkt der Gewährung dar.

2008 2007

Erwartete Volatilität (%) 32,0 27,9

Risikofreier Zinssatz (%) 3,6 3,9

Erwartete Dividendenrendite (%) 5,3 3,0

Aktienkurs ( ) 112,83 158,01

Erwartete Laufzeit (Jahre) 7 7

Die SAR werden als Vergütungen mit Barausgleich bilanziert. Der gesamte Personalaufwand für

die SAR wird als der Betrag errechnet, um den der Börsenkurs der Allianz SE den SAR-Referenz-

preis übersteigt. Der gesamte Personalaufwand wird für jeden Berichtszeitraum auf der Basis

der Veränderungen des Allianz SE Aktienkurses neu berechnet und über die zweijährige Sperr-

frist periodengerecht erfasst. Der Verkauf der Dresdner Bank AG an die Commerzbank wurde

im Januar 2009 vollzogen. Nach den Bedingungen der SAR erfolgt die vorzeitige Ausübung am

Tag des Verkaufs, was dazu führte, dass die zweijährige Sperrfrist auf den 31. Dezember 2008

verkürzt wurde. Insgesamt wurden infolgedessen keine Rückstellungen gebildet (Vorjahr:

18 Mio. Zuführung); zum 31. Dezember 2008 betrug das Rückstellungsvolumen für nicht aus-

geübte SAR 2 Mio. (Vorjahr: 28 Mio. ). Der Kurs der Allianz Aktie lag am 31. Dezember 2008

unter dem bei Ausübung zu entrichtenden Betrag, d. h. die ausübbaren Rechte waren am Stich-

tag nicht „im Geld“.

2. Restricted Stock Units (RSU). Im Jahr 2003 legte der Konzern erstmals einen Incentive-Plan auf,

der eine leistungsbezogene Vergütung in Form von virtuellen Aktien, sogenannte Restricted

Stock Units (RSU), gewährt. Ziel des RSU-Plans ist es, den Wert des Unternehmens zu steigern

und die Interessen der Aktionäre und der Geschäftsleitung aufeinander abzustimmen, indem

er die Vergütung wichtiger Führungskräfte an die Performance des Aktienkurses der Allianz SE

knüpft. Die Aktien sind fünf Jahre gesperrt. Diese Rechte werden einheitlich für alle Teilnehmer

des Plans am ersten Börsentag nach Ende der fünfjährigen Sperrfrist ausgeübt. Zum Zeitpunkt

der Ausübung kann die Gesellschaft eine der folgenden Formen der Ablösung wählen: Barzah-

lung an die Berechtigten in Höhe des durchschnittlichen Börsenkurses der Allianz SE Aktie in

den zehn Handelstagen, die dem Ablauf der Sperrfrist vorausgehen, oder durch Ausgabe einer

Allianz SE Aktie oder gleichwertiger Kapitalinstrumente pro RSU an die Berechtigten. Darüber

hinaus können RSU vor dem Ablauf der Sperrfrist ausgeübt werden, wenn ein Planteilnehmer

verstirbt, sich die Mehrheitsverhältnisse innerhalb des Allianz Konzerns ändern oder das Toch-

terunternehmen, in dem der Planteilnehmer beschäftigt ist, verkauft wird.

Bei den RSU handelt es sich um Rechte bezogen auf nennwertlose Stückaktien ohne Berück-

sichtigung von Dividendenzahlungen, deren Zeitwert unter Abzug des Barwerts zukünftig er-

warteter Dividendenzahlungen vom Kurs der Allianz SE Aktie am Bewertungsstichtag ermittelt

wird.
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Die folgende Tabelle stellt die Annahmen für die Berechnung des Zeitwertes der RSU zum Zeit-

punkt der Gewährung dar.

%
Zinssatz Dividenden-

rendite

RSU 2005 2,8 1,9

RSU 2006 3,8 1,5

RSU 2007 3,9 3.2

RSU 2008 3,4 5,7

Die RSU werden als Vergütungen mit Barausgleich bilanziert, da ein Barausgleich geplant ist.

Der gesamte Personalaufwand für den RSU-Plan wird auf der Basis des Börsenkurses der Allianz

SE Aktie ermittelt und wurde zuvor für jeden Berichtszeitraum auf Basis der Veränderungen des

Allianz SE Aktienkurses neu berechnet sowie über die fünfjährige Sperrfrist periodengerecht ab-

gegrenzt. Der Verkauf der Dresdner Bank AG an die Commerzbank wurde im Januar 2009 voll-

zogen. Nach den Bedingungen der RSU erfolgt die vorzeitige Ausübung am Tag des Verkaufs,

was dazu führte, dass die fünfjährige Sperrfrist auf den 31. Dezember 2008 verkürzt wurde. Es

wurde zum 31. Dezember 2008 aufwandswirksam eine Rückstellung in Höhe von 20 Mio.

(Vorjahr: 17 Mio. ) gebildet; zum 31. Dezember 2008 betrug das Rückstellungsvolumen für

nicht ausgeübte RSU 46 Mio. (Vorjahr: 45 Mio. ).

Dresdner Kleinwort Stock Plan. Hierbei handelt es sich um einen auf Allianz Aktien basierenden

Bonusplan, der ausgewählten Mitarbeitern des Unternehmensbereichs Dresdner Kleinwort

gewährt wird. Der Plan sieht die Verteilung eines Teils der Bonusvergütung an die Mitarbeiter

über die Zuteilung von Allianz SE Aktien vor. Die Mitarbeiter erhalten zunächst Ansprüche auf

eine bestimmte Anzahl von Allianz SE Aktien, wobei die Übertragung der Aktien nach den Re-

geln des Plans über die folgenden drei Jahre verteilt wurde. Die Anzahl der auszuschüttenden

Aktien hängt von den verbleibenden Berechtigten und von den operativen Ergebnissen der

Folgejahre ab. Ist das Ergebnis positiv, kommen zusätzliche Aktien hinzu; ist das Ergebnis

negativ, wird die Anzahl der auszuschüttenden Aktien verringert.

In Ländern, in denen eine Vergütung in Form von Aktien unzulässig ist, erhalten die Mitarbeiter

Ansprüche auf Barzahlungen, die dem Wert der entsprechenden Anzahl von Allianz Aktien

entsprechen. Die Auszahlungen erfolgen ebenfalls über drei Folgejahre und unterliegen

– wie die Ausschüttungen der Aktien – erfolgsabhängigen Anpassungen. Diese werden wie in

Bargeld festgelegte Tantiemen ausgewiesen.

Die Ansprüche auf Übertragung von Allianz Aktien werden als aktienbasierte Vergütungen

ausgewiesen und wurden zuvor über drei Jahre aufwandswirksam erfasst. Gemäß IFRIC 11

entsprechen die Übertragungs- bzw. Barzahlungsansprüche einer anteilsbasierten Vergütung

mit Barausgleich; der Zeitwert wird am Ende jeder Berichtsperiode – basierend auf Kursände-

rungen der Allianz Aktie – neu bewertet.

Durch die Ankündigung des Verkaufs der Dresdner Bank AG an die Commerzbank am 31. August

2008 trat die „Change of Control“-Regelung des Dresdner Kleinwort Stock Plans in Kraft. Diese

bestimmt eine Wertanpassung der Übertragungsansprüche und eine vorzeitige Ausübung der

Rechte. Danach werden 50 % der Rechte entweder sechs Monate nach Ankündigung oder am Tag

des Wirksamwerdens des Verkaufs ausübbar. Die verbleibenden Rechte werden zwölf Monate

nach dem ersten Ausübungstermin ausgeübt. Diese Effekte führten im Geschäftsjahr zu einer

zusätzlichen Belastung der Gewinn-und-Verlust-Rechung in Höhe von 37 Mio. .
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Der für diesen Plan im Geschäftsjahr insgesamt erfasste Aufwand betrug 109 Mio. (Vorjahr:

103 Mio. ), die gebildete Rückstellung belief sich auf 128 Mio. (Vorjahr: 194 Mio. ).

53 Honorare des Abschlussprüfers

Mio. 20081) 2007

Abschlussprüfung 17 15

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 1 3

Steuerberatungsleistungen 0 2

Anderweitige Leistungen 2 2

Insgesamt 20 22

1) Seit 1. Oktober 2007 sind die KPMG Deutschland und Großbritannien verbundene Unternehmen; seit 1. Oktober 2008 sind die KPMG Schweiz und Spanien ebenfalls
mit der KPMG Deutschland verbundene Unternehmen. Die Prüfungsgebühren für das Geschäftsjahr 2008 beinhalten deshalb zusätzlich diese beiden Gesellschaften.

54 Wesentliche Tochterunternehmen, assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Neben der Dresdner Bank Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main – eingetragen im

Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 14000 – werden

in den Konzernabschluss, wie nachstehend beschrieben, 143 (Vorjahr: 145) Unternehmen voll

und 14 (Vorjahr: 17) Unternehmen at-Equity einbezogen.

Wesentliche Tochterunternehmen. Zum 31. Dezember 2008 waren 29 inländische (Vorjahr: 43)

und 114 ausländische (Vorjahr: 102) Tochtergesellschaften konsolidiert; davon zehn (Vorjahr: elf)

Fonds sowie 53 (Vorjahr: 50) Zweckgesellschaften, die aufgrund der Anwendung von SIC 12 ein-

zubeziehen waren. Die Zahlen enthalten neun (Vorjahr: sieben) Teilkonzerne, nicht jedoch deren

149 (Vorjahr: 166) Einzelgesellschaften sowie eine (Vorjahr: zwei) auf Equity-Basis einbezogene

Gesellschaft. Die Zahl der Zweckgesellschaften enthält keine Zusammenfassung zu Zweckgesell-

schaftsgruppen.

39 in- und 34 ausländische Konzerngesellschaften (Vorjahr: 50 in- und 36 ausländische) sind

nicht im Konzernabschluss enthalten, da eine Einbeziehung die Struktur des Konzernabschlusses

nicht wesentlich verändert hätte. Die Bilanzsumme des Konzerns nach Konsolidierung wäre um

insgesamt 16 Mio. oder 0,04 % gesunken (Vorjahr: 48 Mio. oder 0,01 % gesunken); das Ergebnis

wäre um 2 Mio. oder -0,02 % (Vorjahr: um -0,4 Mio. oder -0,1 %) beeinflusst.

Die Erstkonsolidierung der neu einzubeziehenden Tochtergesellschaften erfolgt nach der

Erwerbsmethode. Methodische Abweichungen gegenüber dem Vorjahr lagen nicht vor. Die Ent-

wicklung der Firmenwerte wird in Anhangangabe 22 Immaterielle Vermögenswerte beschrieben.

Gegenüber einer Tochtergesellschaft besteht ein bedingter Forderungsverzicht in Höhe von

83 Mio. .

Assoziierte Unternehmen. Beteiligungen an sechs (Vorjahr: sechs) inländischen und acht (Vor-

jahr: zehn) ausländischen Unternehmen sind hinsichtlich des Ausweises und der Bewertung

in der Konzernbilanz als assoziierte Unternehmen behandelt und at-Equity in den Konzern-

abschluss einbezogen. Laufende Erträge aus diesen Anteilen sind im Zinsüberschuss enthalten.

19 Unternehmen wurden nicht konsolidiert, weil sie insgesamt nicht wesentlich waren. In der

Liste des Anteilsbesitzes sind diejenigen assoziierten Unternehmen aufgelistet, die nicht at-

Equity in den Konzernabschluss einbezogen wurden.
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Gemeinschaftsunternehmen. Ein (Vorjahr: ein) Gemeinschaftsunternehmen, an dem der Kon-

zern 49,9 % der Anteile hält, wurde ebenfalls at-Equity einbezogen. Der dem Konzern zuzurech-

nende Anteil am Gewinn bzw. Verlust ist in der Position Laufende Erträge aus Anteilen an at-

Equity-bewerteten Unternehmen im Zinsüberschuss enthalten.

Unsere Anteile an der Gesamtsumme aller Vermögenswerte und Verbindlichkeiten sowie Erträ-

ge und Aufwendungen unserer assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

sind nachfolgend aufgelistet:

Mio. 2008 2007

Vermögenswerte 8.016 6.752

Verbindlichkeiten 7.572 6.334

Erträge 507 450

Aufwendungen 462 389

Liste des Anteilsbesitzes. Die Aufstellung unseres Anteilsbesitzes gemäß § 313 Abs. 2 HGB erfolgt

gesondert gemäß § 313 Abs. 4 S. 1 HGB und wird zusammen mit dem Konzernabschluss im

elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht. Die wesentlichen Tochterunternehmen, die

assoziierten Unternehmen und die Gemeinschaftsunternehmen sind in dieser Liste aufgeführt;

sie gilt als Bestandteil des Anhangs.

55 Wesentliche Veränderungen des Konsolidierungskreises

14 inländische und 23 ausländische Unternehmen (Vorjahr: zwei inländische und zwölf aus-

ländische) sind aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden. Es wurden kein inländisches

und 35 ausländische (Vorjahr: ein inländisches und 22 ausländische) Unternehmen erstmals

einbezogen. Nachfolgend sind die wichtigsten Zu- und Abgänge namentlich aufgeführt:

Zugänge

K2 Corporation, Georgetown, Grand Cayman

K2 (USA) LLC, Wilmington

Abgänge

Name Grund des Ausscheidens

Bankhaus W. Fortmann & Söhne KG, Oldenburg Verkauf

Münsterländische Bank Thie & Co. KG, Münster Verkauf

Oldenburgische Landesbank Aktiengesellschaft, Oldenburg Verkauf

OLB-Beteiligungsgesellschaft mbH , Oldenburg Verkauf

Damien Courtens & Cie, Bruxelles, Belgien verschmolzen auf Dresdner Van Moer Courtens S. A.

Namensänderungen

Neuer Name Vorheriger Name

Dresdner Van Moer Courtens S. A., Brüssel Van Moer Santerre & Cie , Brüssel

DreCo Erste Beteiligungs GmbH , Frankfurt Dresdner Securitized Products GmbH , Frankfurt

F-546

Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG Konzernabschluss .2008 .Dresdner .Bank .AG



Anhang 187

56 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 12. Januar 2009 hat die Commerzbank die Übernahme der Dresdner Bank vollzogen und ist

nun alleiniger Aktionär der Dresdner Bank. Die Verschmelzung beider Unternehmen wird im

Frühjahr 2009 erfolgen.

Mit Vollzug der Übernahme durch die Commerzbank Anfang Januar 2009 gab es eine weitere

Übereinkunft, dass die Allianz die Kapitalausstattung der Dresdner Bank stärkt. Dies erfolgte

durch die Übernahme von verbrieften Wertpapieren (Collateralised Debt Obligations) im No-

minalwert von 2 Mrd. für einen Kaufpreis von 1,1 Mrd. . Zusätzlich wird die Allianz eine stille

Einlage in Höhe von 750 Mio. zeichnen.

Im Januar 2009 kam es zu umfangreichen Veränderungen im Vorstand der Dresdner Bank AG.

Während vier bisherige Mitglieder ausschieden, wurden sechs Commerzbank-Vorstände zu

Mitgliedern ernannt. Dabei kam es auch zu einem Wechsel in der Position des Vorstands-

vorsitzenden.

Der Unternehmensbereich Investment Banking wird im Rahmen der Integration in die Com-

merzbank neu ausgerichtet und sich in seinen zukünftigen Aktivitäten auf kundenorientierte

Produkte konzentrieren. In diesem Zusammenhang kam es Anfang Februar zu Personalfrei-

setzungen.

Angesichts der akuten Bestandsgefährdung und der Unterschreitung der aufsichtsrechtlichen

Mindestquoten hat die Commerzbank am 3. März 2009 beschlossen, das Kapital der Dresdner

Bank noch im ersten Quartal 2009 um 4,0 Mrd. zu erhöhen.
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57 Verzeichnis der Mitglieder des Aufsichtsrats

Klaus-Peter Müller

Vorsitzender

(seit 12.1.2009)

Frankfurt am Main

Michael Diekmann

Vorsitzender

(bis 12.1.2009)

Vorsitzender des Vorstands der Allianz SE,

München

Claudia Eggert-Lehmann

Stellvertretende Vorsitzende

(Stellvertretende Vorsitzende seit 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Dortmund

Peter Haimerl

Stellvertretender Vorsitzender

(bis 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, München

Dr. Olaf Berlien Mitglied des Vorstands der

ThyssenKrupp AG, Düsseldorf

Gunnar de Buhr

(seit 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Hamburg

Thomas Fröhlich Dresdner Bank AG, Frankfurt am Main

Christian Höhn Dresdner Bank AG, München

Stefan Jennes

(seit 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Düsseldorf

Oda-Renate Krauß

(bis 14.3.2008)

ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerk-

schaft, Landesbezirk Berlin/Brandenburg,

Finanzdienstleistungen, Berlin

Prof. Dr. Edward G. Krubasik

(bis 12.1.2009)

München

Frank Lehmhagen

(seit 14.3.2008)

ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerk-

schaft, Berlin

Dr. Dietmar Kuhnt

(bis 12.1.2009)

RWE AG, Essen

Dr. Hartmut Mehdorn Vorsitzender des Vorstands der

Deutsche Bahn AG, Berlin

Klaus Müller-Gebel

(seit 12.1.2009)

Rechtsanwalt, Frankfurt am Main

Prof. Hans Georg Näder

(seit 1.1.2008)

Geschäftsführender Gesellschafter der

Otto Bock Holding GmbH & Co. KG,

Duderstadt

Brunhilde Nast

(bis 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Dresden

Dr. Helmut Perlet Mitglied des Vorstands der Allianz SE,

München

Dr. Bernd Pischetsrieder Volkswagen AG, Wolfsburg
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Konrad Remmele

(seit 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Frankfurt am Main

Jürgen Rose

(bis 14.3.2008)

Dresdner Bank AG, Nürnberg

Dr. Stefan Schmittmann

(seit 12.1.2009)

Mitglied des Vorstands der

Commerzbank AG, Frankfurt am Main

Margit Schoffer Dresdner Bank AG, Aalen

Prof. Dennis J. Snower, Ph.D.

(bis 12.1.2009)

Präsident des Instituts für

Weltwirtschaft, Kiel

Wolfgang Spauszus Dresdner Bank AG, Göttingen

Uwe Spitzbarth Leiter der Bundesfachgruppe Banken bei

der ver.di Vereinte Dienstleistungs-

gewerkschaft, Berlin

Dr. Eric Strutz

(seit 12.1.2009)

Mitglied des Vorstands der

Commerzbank AG, Frankfurt am Main

Dr. Bernd W. Voss Frankfurt am Main

Ehrenvorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Wolfgang Röller Frankfurt am Main
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58 Verzeichnis der Mitglieder des Vorstands

Martin Blessing

Vorsitzender

(seit 19.1.2009)

Dr. Herbert Walter

Vorsitzender

(bis 19.1.2009)

Frank Annuscheit

(seit 12.1.2009)

Markus Beumer

(seit 19.1.2009)

Dr. Andreas Georgi

(bis 19.1.2009)

Wolfgang Hartmann

(seit 12.1.2009)

Franz Herrlein

(bis 12.1.2009)

Dr. Stefan Jentzsch

(bis 12.1.2009)

Dr. Achim Kassow

(seit 19.1.2009)

Wulf Meier

Andree Moschner

Michael Reuther

(seit 12.1.2009)

Klaus Rosenfeld

Otto Steinmetz

(bis 31.5.2008)

Dr. Friedrich Wöbking
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59 Verzeichnis der Mandate von Mitgliedern des Vorstands (per 31. Dezember 2008)

Name Mandate in anderen gesetzlich zu

bildenden Aufsichtsgremien von großen

Kapitalgesellschaften

(Stand 31.12.2008)

Dr. Herbert Walter

Vorsitzender

Deutsche Börse AG, Frankfurt am Main

Deutsche Lufthansa AG, Köln

E.ON Ruhrgas AG, Essen

Dr. Andreas Georgi ABB AG, Mannheim

Deutsche Schiffsbank AG,

Hamburg/Bremen

(Stellvertretender Vorsitzender)

Oldenburgische Landesbank AG,

Oldenburg

Rheinmetall AG, Düsseldorf

RWE Dea AG, Hamburg

Franz Herrlein –

Dr. Stefan Jentzsch adidas AG, Herzogenaurach

Premiere AG, München

Wulf Meier –

Andree Moschner Allianz Dresdner Bauspar AG, Bad Vilbel1)

(Vorsitzender)

Oldenburgische Landesbank AG,

Oldenburg

(Vorsitzender)

Klaus Rosenfeld –

Dr. Friedrich Wöbking Allianz Shared Infrastructure

Services SE, München

1) Konzernmandat.
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60 Verzeichnis der Mandate von Mitarbeitern (per 31. Dezember 2008)

Name Mandate in anderen gesetzlich zu

bildenden Aufsichtsgremien von großen

Kapitalgesellschaften

(Stand 31.12.2008)

Claudia Eggert-Lehmann Allianz SE, München

Dr. Peter Gassmann Düsseldorfer Hypothekenbank

Aktiengesellschaft, Düsseldorf

Detlef Hermann Kaiser’s Tengelmann AG, Viersen

RC Ritzenhoff Cristal Aktiengesellschaft,

Marsberg

Oliver Klink Allianz Dresdner Bauspar AG, Bad Vilbel1)

Rüdiger Maroldt Allianz Dresdner Bauspar AG, Bad Vilbel1)

Jens-Peter Neumann RHÖN-KLINIKUM Aktiengesellschaft,

Bad Neustadt, Saale

1) Konzernmandat.
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Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungs-

grundsätzen der Konzernabschluss der Dresdner Bank AG ein den tatsächlichen Verhältnis-

sen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt

und im Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses

und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen

entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vor-

aussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 16. März 2009

Dresdner Bank

Aktiengesellschaft

Blessing

Annuscheit Beumer Hartmann

Dr. Kassow Meier Moschner

Reuther Rosenfeld Dr. Wöbking

Erklärung des Vorstands
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Wir haben den von der Dresdner Bank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, aufgestellten

Konzernabschluss – bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverän-

derungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang – sowie den Konzernlagebericht für das

Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008 geprüft. Die Aufstellung von Konzern-

abschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den

ergänzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in

der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage

der von uns durchgeführten Prüfung eine Beurteilung über den Konzernabschluss und den

Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprüfung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut

der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Ab-

schlussprüfung sowie unter ergänzender Beachtung der Standards of the Public Company

Accounting Oversight Board (United States) vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu pla-

nen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des

durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-

schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermögens-, Finanz- und

Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-

gung der Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse über die Geschäftstätigkeit und über das

wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen über mögliche

Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-

bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise für die Angaben im Konzernabschluss

und Konzernlagebericht überwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung

umfasst die Beurteilung der Jahresabschlüsse der in den Konzernabschluss einbezogenen

Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-

und Konsolidierungsgrundsätze und der wesentlichen Einschätzungen des Vorstands sowie

die Würdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere Grundlage für unsere

Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht

der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-

achtung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit

dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns

und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers
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Ohne diese Beurteilung einzuschränken, weisen wir auf die Ausführungen im Konzernlage-

bericht in den Abschnitten „Geschäftliche Entwicklung“ und „Ausblick“ sowie im Konzern-

risikobericht im Abschnitt „Zusammenfassung und Ausblick“ hin. Dort ist ausgeführt, dass der

Fortbestand der Dresdner Bank AG davon abhängt, dass in ausreichendem Maße Eigenkapital

zur Stärkung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel sowie der Risikodeckungsmasse zur Ver-

fügung gestellt wird. Hierzu ist insbesondere erforderlich, dass

die Allianz SE eine stille Einlage in Höhe von 750 Mio. leistet;

die Commerzbank AG als 100%iger Gesellschafter der Dresdner Bank AG für diese bis zur

Verschmelzung eine angemessene Kapitalausstattung sicherstellen wird;

das integrierte Institut Commerzbank AG nach der Verschmelzung eine ausreichende Eigen-

kapitalausstattung aufweist;

die zuständigen Behörden keine aufsichtsrechtlichen Maßnahmen ergreifen werden sowie

gegen die vorgenannten Maßnahmen keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-

Verfahren) geltend gemacht werden.

Frankfurt am Main, den 16. März 2009

KPMG AG

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

(vormals

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft)

Pastor Andriowsky

Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer
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Die Entwicklung des Geschäftsjahres 2008 der Dresdner Bank stand ganz im Zeichen der anhal-
tenden Finanzkrise und deren zunehmenden Auswirkungen auf das Marktumfeld und die
Realwirtschaft. Viele der an den internationalen Finanzmärktenmaßgeblichen Indizes haben
sich im Verlauf des Jahres – besonders seit Ende des dritten Quartals – dramatisch verschlech-
tert, wovon der Bankensektor in seiner Entwicklung erheblich betroffen war.

Als Resultat der Finanzmarktkrise musste die Dresdner Bank – wie viele andere Kreditinstitute
weltweit – im gesamten Jahresverlauf, insbesondere jedoch im vierten Quartal, erhebliche
Ertragseinbußen aus Bewertungseffekten und Vorsorgenotwendigkeiten für das Kreditgeschäft
verkraften. Insgesamt summierten sich diese Belastungen aus der Finanzmarktkrise auf rund
6,2 Mrd. (Vorjahr: 1,7 Mrd. ). Zusätzlich fielen im Zusammenhangmit der Transaktion Ab-
schreibungen auf aktivierte latente Steuern in Höhe von 1,3 Mrd. an, da – ausgelöst durch den
Anteilseignerwechsel – Verlustvorträge der Dresdner Bank untergingen. Demgegenüber stan-
den 0,6 Mrd. Erträge aus dem Verkauf von Anteilsbesitz an die Allianz. Ohne diese Effekte
hätte sich aus dem operativen Geschäft ein leicht positives Ergebnis nach Steuern ergeben.
Insgesamt war für das Gesamtjahr 2008 auf Konzernebene ein Jahresfehlbetrag in Höhe von
-6.297 Mio. auszuweisen.

Dieser Jahresfehlbetrag hat sowohl das bilanzielle als auch das aufsichtsrechtliche Kapital
stark reduziert. Vor diesem Hintergrund war die ökonomische Risikotragfähigkeit zum
31. Dezember 2008 nicht mehr gegeben. Daher ist – ohne weitere Gegenmaßnahmen – von
einer Bestandsgefährdung auszugehen.

Im Berichtszeitraum hat die Bank sämtliche nationalen und internationalen Regulatoren lau-
fend über die Geschäftsentwicklung und die Ergebnis- bzw. Kapitalsituation informiert. Die im
Rahmen der Übernahme der Dresdner Bank von der Commerzbank geführten Gespräche las-
sen erwarten, dass aus regulatorischer Sicht die Maßnahmen zur Neuausrichtung der Bank
begleitet werden.

Ergebnis nach Steuern

in Mio.

1.078
1.742

186

-935

-1.978

265

1.786

946

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

-6.235

470

Geschäftliche Entwicklung„
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Auszug aus dem Konzernlagebericht

Nachstehend wird jeweils ein Auszug aus dem Konzernlagebericht und dem Konzernrisikobericht der 
Dresdner Bank AG für das Geschäftsjahr 2008 wiedergegeben, auf die im Bestätigungsvermerk der 
KPMG AG vom 16. März 2009 hingewiesen wird:
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Die Operativen Erträge des Dresdner-Bank-Konzerns lagen mit 693 Mio. deutlich unter dem
Niveau des Vorjahreszeitraums (5.446 Mio. ). Maßgeblich für den Ertragsrückgang waren in
erster Linie Wertkorrekturen im Zusammenhangmit der Finanzmarktkrise, die sich in der
Entwicklung des Handelsergebnisses im Unternehmensbereich Investment Banking nieder-
geschlagen haben, aber auch die spürbaren Auswirkungen der anhaltenden Kapitalmarkt-
schwäche auf das laufende Geschäft.

Operative Erträge

in Mio.

8.718

9.932 9.731

7.410
6.700 6.334 6.025

6.813

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

5.446

693

Der drastische Einbruch beim Handelsergebnis beinhaltete Bewertungserfordernisse in Höhe
von rund 4,6 Mrd. , die überwiegend auf die Bestände an kreditbezogenen strukturierten Pro-
dukten, wie Collateralised Debt Obligations (CDOs) und US-Residential Mortgage-Backed Secu-
rities (US-RMBS) sowie auf Sicherungsgeschäfte mit Monolinern und auf das Structured In-
vestment Vehicle K2 entfielen (detaillierte Erläuterungen hierzu finden sich im Abschnitt „Be-
merkenswerte Teilportfolios im Kontext der Finanzkrise“ des Risikoberichts).

Handelsergebnis

in Mio.

1.274 1.329 1.526
1.044

1.526 1.500
1.104

-481

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

1.278

-4.313

Die Operativen Aufwendungen (Verwaltungsaufwendungen und Sonstige betriebliche Auf-
wendungen) lagenmit 4.620 Mio. – inklusive Zusatzaufwendungen im Zusammenhangmit
der Übernahme durch die Commerzbank einerseits und dem Ausgliederungsvorhaben vor
Übernahme durch die Commerzbank andererseits – um 5,1 % unter dem Niveau des Vorjahres
(4.868 Mio. ).
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Bei der Risikovorsorge für das Kreditgeschäft ergab sich für das Geschäftsjahr 2008 ein starker
Anstieg der Nettozuführungen auf 1.671 Mio. ; diese standen zu rund 90 % im Zusammenhang
mit der Finanzkrise.

Risikovorsorge

in Mio.

1.284

1.586

1.893

2.218

1.016

337

-113

27

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

-132

1.671

Insgesamt führte diese Entwicklung zum Ausweis eines negativen Operativen Ergebnisses des
Dresdner-Bank-Konzerns in Höhe von -5.598 Mio. (Vorjahr: 710 Mio. ).

Das nicht operative Ergebnis betrug für den Berichtszeitraum 897 Mio. (Vorjahr: 133 Mio. ).
Hierin enthalten sind imWesentlichen Erträge aus dem Verkauf von Anteilsbesitz, denen Ab-
schreibungen auf Finanzbeteiligungen und auf Structured Investment Vehicles sowie Veräuße-
rungsverluste im Leveraged-Finance-Geschäft gegenüberstehen. Das Ergebnis vor Steuern war
mit -4.701 Mio. auszuweisen. Nach einem Steueraufwand von 1.534 Mio. (Vorjahr: 373 Mio. )
lag das Ergebnis nach Steuern bei -6.235 Mio. (Vorjahr: 470 Mio. ).

Die negativeGeschäftsentwicklung spiegelt sich auch bei denwesentlichenKennzahlenwider,
derenAussagefähigkeit gegenüber demVorjahr durchdie hohenWertkorrekturen eingeschränkt
ist. Die Cost-Income-Ratio lag für den Dresdner-Bank-Konzern per 31. Dezember 2008 bei 666,7 %
(Vorjahr: 89,4 %). Aufgrund des negativen Ergebnisausweises ergab sich für die Eigenkapitalrendite
vor Steuern (gemessen am durchschnittlichen IFRS-Eigenkapital) ein rechnerischer negativer
Wert von -62,3 % (Vorjahr: 8,5 %). Der Return onRisk-Adjusted Capital (RoRAC) betrug -100,2 %
(Vorjahr: 2,5 %).

Die Bilanzsumme ermäßigte sich im Vergleich zum Vorjahresstichtag um 15,8 %. Der Abbau
beruhte – neben einer Volumenreduzierung aufgrund des Entkonsolidierungseffekts der Ol-
denburgischen Landesbank (OLB) – vornehmlich auf einem deutlichen Rückgang der besicher-
ten Geldmarktgeschäfte. Die Risikoaktiva sind im Vorjahresvergleich um 6,7 % auf 114,8 Mrd.
zurückgegangen; ausschlaggebend hierfür waren unter anderem die Entkonsolidierung der
Oldenburgischen Landesbank, die geringeren Geschäftsaktivitätenmit besicherten Geld-
marktgeschäften sowie ein Volumenabbau bei ABS-Papieren. Abgeschwächt wurde der hieraus
resultierende Rückgang der Risikoaktiva durch gestiegene Anrechnungssätze bei den reklassi-
fizierten ABS-Papieren aufgrund von Ratingherabstufungen.

Die negative Ergebnisentwicklung führte zu einer signifikanten Reduktion des aufsichtsrechtli-
chen Kernkapitals. Bei risikogewichteten Aktiva in Höhe von 114,8 Mrd. wurde per Bilanzstich-
tag eine Kernkapitalquote von 4,0 % und eine Gesamtkapitalquote von 8,4 % gemeldet.
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Unter Berücksichtigung desmit der Allianz vereinbarten Übertrags von CDOs sowie der stillen
Einlage der Allianz in Höhe von 750 Mio. ergäbe sich zum 31. Dezember 2008 auf Pro-forma-
Basis eine Kernkapitalquote von 4,8 %. Unter Einbeziehung aller ergebniswirksamen Effekte des
aufgestellten Jahresabschlusses errechnet sich eine Kernkapitalquote von 3,7 % und eine Ge-
samtkapitalquote von 7,5 %. Damit waren die Mindestanforderungen für die aufsichtsrechtliche
Eigenmittelausstattung nicht mehr erfüllt. Der Vorstand der Commerzbank AG hat daher be-
schlossen, das Kapital der Dresdner Bank AG um 4,0 Mrd. zu erhöhen. Die Kapitalerhöhung
soll von der Hauptversammlung am 17. März 2009 beschlossen werden.

Kernkapitalquote

6,4 % 6,3 %
5,5 % 6,0 %

6,6 % 6,6 %

10,0 % 10,4 %

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

9,1 %

4,0 %/3,7 %1)

1) Details zur Berechnung der Kapitalquoten siehe Anhangabgabe 39.

Mit der Ergebnisentwicklung 2008 hat sich die im Finanzbericht 2007 beschriebene Erwartung,
dass die Finanzkrise auch spürbar in das Jahr 2008 hineinwirken werde, nicht nur bestätigt, sie
wurde im Ausmaß deutlich übertroffen. Neben den direkten Auswirkungen der Finanzmarkt-
krise, die die Ergebnisentwicklung – insbesondere des Investment Bankings – maßgeblich
belastet haben, waren auchmarktbedingte Ergebnisrückgänge im operativen Geschäft zu ver-
zeichnen. Dies zeigte sich u. a. im Rückgang des provisionsabhängigen Geschäfts, besonders
bei wertpapiernahen Produkten.

Entwicklung der Unternehmensbereiche

Im vergangenen Geschäftsjahr 2008 haben wir das Profil unseres Produkt- und Leistungsange-
bots weiter geschärft. Erfolge unserer weiterentwickelten Aufstellung im Kundengeschäft sind
erkennbar; das schwierige Marktumfeld hat dies – vor allem im Investment Banking – deutlich
überlagert.

Im Unternehmensbereich Private & Corporate Clients zählten wir Ende des Jahres 6,3 Millionen
Kunden. Bereinigt um die Kunden der Oldenburgischen Landesbank, die zum Jahresende 2008
entkonsolidiert wurde, stieg damit unsere Kundenzahl auch 2008 an. Durch die etablierte Auf-
stellung nach Personal Banking, Private & Business Banking, Corporate Banking und Private
Wealth Management wird der Vertrieb nicht zuletzt durch die klare Kundenverantwortlichkeit
unterstützt. Ergänzend hat das im Jahr 2008 operationalisierte Beratungskonzept im Kreditge-
schäft zu einem deutlichen Anstieg des Neugeschäftes beigetragen; alleine im Baufinanzie-
rungsgeschäft verzeichneten wir einen Anstieg um 11 %.

Im Personal, Private und Business Banking wurde im Rahmen der im Jahr 2008 eingeführten
strategischen Initiative „Erfolg durch Kundennähe“ ein einheitlicher Führungs- und Verkaufs-
prozess etabliert und damit die Umsetzung des Leistungsversprechens gegenüber unseren
Kunden fest verankert. Wir haben in diesem Geschäftsbereich unseren Kundenstamm erneut
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ausgebaut (+4 %). Die Zusammenarbeit der Dresdner Bank mit den Allianz Agenturen verlief
im Privatkundengeschäft trotz des schwierigen Marktumfelds 2008 weiterhin positiv.

Wir bieten unseren vermögenden Kunden im Private Wealth Management an nunmehrmehr
als 50 Standorten weltweit eine speziell auf diese Kundengruppe zugeschnittene ganzheitliche
Beratung an. Neben der erfolgreichen Intensivierung der Kooperationmit dem Corporate-
Banking-Geschäftsbereich der Bank haben wir unsere Präsenz in ausgewähltenWachstums-
und Kernmärkten – u. a. durch die Eröffnung eines Standortes in Dubai, die Übernahme zweier
niederländischer Vermögensverwalter sowie die Ausweitung des Filialnetzes in Großbritan-
nien und den Niederlanden – weiter gestärkt. Hierdurch haben wir unsere Zahl der vermögen-
den Kunden erneut gesteigert.

Im Corporate Banking betreuen wir unsere mittelständischen Firmenkunden an knapp 60
Standortenmit spezialisierten Beraterteams. Gegenüber dem Vorjahr ist die Kundenzahl um
3 % und das betreute Kreditvolumen um 9 % gewachsen. 2008 haben wir eine umfassende Mit-
telstandsinitiative gestartet. In diesem Zusammenhang lag ein besonderes Augenmerk auf der
ganzheitlichen Betreuung unseres inhabergeführten Mittelstandes. Die umfassende Beratung
von Firmen- und Privatbelangen durch die Verbindung der Expertise aus Corporate Banking
undWealth Management wird von vielen Kunden angenommen.

Der Unternehmensbereich Investment Bankingwar im Geschäftsjahr 2008 verstärkt sowohl von
der Kreditkrise als auch von den sich kontinuierlich verschlechternden Marktbedingungen
betroffen.

Trotz der Krise gelang es uns, die Kundenerträge stabil zu halten. So konnten wir die Erträge in
den Geschäftssparten „International Products“, „Global Cash Management“ und „Fixed Income,
Currency & Commodities“ steigern, wohingegen die Beratungsleistungen und der Aktienhan-
del unter den schlechten Marktbedingung litten. Zu unseren Stärken gehören neben der globa-
len Präsenz auch unsere Fähigkeit, innovative Produkte zu entwickeln und unseren Kunden
optimale Lösungen anzubieten.

Im Devisengeschäft konnten wir aufgrund der hohen Volatilität an den Märkten ein deutliches
Wachstum verzeichnen, was jedoch durch aggressive Abschreibungen, vor allem in Bezug auf
„credit trading assets“ und zusammenmit einer strategischen Risikoreduzierung in den Han-
delsbüchern, konterkariert wurde.

Im Jahr 2008 lag unser Hauptaugenmerk sowohl darauf, unseren Kunden in schwierigen Zeiten
ein verlässlicher Partner zu sein, als auch darauf, unsere Risikopositionen im Handelsbuch in
den Fällen systematisch zu reduzieren, wo dies im Hinblick auf die eingeschränkte Marktliqui-
dität möglich war.

Wesentliche Ereignisse im abgelaufenen Geschäftsjahr

ImMärz 2008 haben Vorstand und Aufsichtsrat über die nächste Stufe unseres Programms
„Neue Dresdner Plus“ beraten und beschlossen, unser Geschäft mit Privat- und Firmenkunden
in eine juristisch eigenständige Einheit auszugliedern. Nachdemwir in den letzten Jahrenmit
unserem Programm „Neue Dresdner Plus“ daran gearbeitet haben, unsere beiden Geschäftsbe-
reiche Private & Corporate Clients und Dresdner Kleinwort auf unsere Kunden zu fokussieren
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und unsere Abwicklungs- und Steuerungsprozesse zu verschlanken, war es Ziel des Ausgliede-
rungsvorhabens, die beiden Geschäftsfelder auch unternehmensrechtlich zu trennen, um die
sich dabei bietenden unternehmerischen Chancen zu nutzen.

Nachdem diese Initiative auch technisch erfolgreich bis zur formalen Eintragung der Ausglie-
derung im Handelsregister und der Beantragung einer Banklizenz umgesetzt worden war,
wurde die Initiative gestoppt und eine andere strategischeWeichenstellung für die Zukunft der
Dresdner Bank beschlossen.

Die Allianz SE und die Commerzbank AG haben am 31. August 2008 eine Vereinbarung zur
Übernahme der Dresdner Bank AG durch die Commerzbank AG getroffen. Die Aufsichtsräte
der Allianz SE und der Commerzbank AG haben der Vereinbarung in ihren Sitzungen am
31. August 2008 zugestimmt. Seit dem 12. Januar 2009 ist die Dresdner Bank AG eine 100%ige
Tochtergesellschaft der Commerzbank AG, Frankfurt amMain. Details zu der Übernahme fin-
den sich unter „Übernahme der Dresdner Bank AG durch die Commerzbank AG“ im Abschnitt
„Überblick“.

Mit der imMai neu aufgelegten Produktlinie „dresdner bank direct24“ baute die Dresdner Bank
ihre Position im Geschäft mit Privatkunden weiter aus. Das neue Angebot richtet sich an Kun-
den, die einfache Bankprodukte über das Internet kaufen wollen – und zwar sowohl Neukunden
als auch Kunden, die bereits die Beratung der Bank nutzen. Bis zum Ende des Berichtsjahres lag
die Zahl der Nutzer der neuen Produktlinie „dresdner bank direct24“ bei rund 700.000 Kunden.

Die Dresdner Bank hat ihre Präsenz in den Beneluxstaaten mit der Akquisition zweier niederlän-
discher Vermögensverwalterweiter ausgebaut. Über ihre 100%ige Tochtergesellschaft Dresdner
VPV NV, Gouda („Dresdner VPV“) erwarb die Dresdner Bank sämtliche Anteile der Unterneh-
men Franke & Partners Pensioenadvies en Vermogensbeheer B. V., Maastricht („Franke & Part-
ners“), und De Vries & Co. B. V., Blaricum („De Vries“). Beide Vermögensverwalter sind auf die
Betreuung vermögender Privatkunden spezialisiert. Mit der Übernahme dieser beiden Vermö-
gensverwalter werden die Geschäftsmöglichkeiten der Dresdner VPV in den Niederlanden wei-
ter ausgebaut.

Mit der Eröffnung ihrer Tochtergesellschaft „Dresdner Bank (DIFC) Limited“ in Dubai Ende No-
vember hat die Bank ihre Präsenz imMittleren und Nahen Osten erweitert. Die neu gegründete
Tochter in Dubai bietet künftig vermögenden Privatkunden Zugang zu Dienstleistungen und
Produkten aus dem Bereich Private Wealth Management der Dresdner-Bank-Gruppe.

ImMärz 2008 hat die Dresdner Bank dem Structured Investment Vehicle K2 eine „Mezzanine“-
Fazilität und eine „Backstop“-Fazilität verbindlich zur Verfügung gestellt. MitWirkung zum
18. März 2008wurde K2 gemäß SIC 12 voll konsolidiert und in den Konzernabschluss einbezogen.

Im Rahmen der Ende August zwischen der Allianz SE und der Commerzbank AG getroffenen
Vereinbarung zur Übernahme der Dresdner Bank AG durch die Commerzbank AG wurden zum
Jahresende bestimmte Vermögenswerte, die im Dresdner-Bank-Konzern gehalten wurden, an
die Allianz SE bzw. an einmit der Allianz SE verbundenes Unternehmen veräußert. Dabei han-
delt es sich um die Oldenburgische Landesbank (OLB) sowie um einige ausgewählte Beteiligun-
gen und Gebäude (detaillierte Informationen hierzu finden sich unter der Anhangangabe 51
„Angaben zu den Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen“).“ “
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

DieWeltwirtschaft ist schwach in das Jahr 2009 gestartet. Das Vertrauen von Investoren und
Konsumenten in die wirtschaftliche Zukunft ist erschüttert. Weitere Einschränkungen bei Kon-
sum und Investitionen sind wahrscheinlich. Das weltwirtschaftlicheWachstumwird vermut-
lich auch im ersten Quartal nochmals schrumpfen, da sich die Konjunktur in den Emerging
Markets weiter abkühlen dürfte. Die konjunkturelle Situation weltweit bleibt weiterhin ange-
spannt. Erfahrungenmit den wirtschaftlichen Folgen einer Finanzkrise, wie wir sie derzeit
erleben, existieren kaum. Ein Hoffnungsschimmer für die wirtschaftlichen Perspektiven 2009
stützt sich imWesentlichen auf drei Punkte:

Diemassive Korrektur der Rohstoffpreise. So kann für Deutschland dieWirkung des Ölpreis-
rückgangsmit einerMehrwertsteuersenkung um 3 bis 4 Prozentpunkte gleichgesetzt werden.

Wichtige Zentralbanken haben – angeführt von den USA – ihre Leitzinsen aggressiv ge-
senkt.

Viele Länder haben umfangreiche Konjunkturpakete angekündigt bzw. bereits beschlossen.
Der Umfang dieser Pakete beträgt schätzungsweise weltweit 1.500 bis 2.000 Mrd. US-Dollar,
was 2 bis 3 % derWeltproduktion entspricht.

Hoffnungen auf eine schnelle Konjunkturwende wären aber übereilt. Die realwirtschaftlichen
Folgen der Finanzmarktkrise werden uns auch 2009 beschäftigen.

In Europa und Deutschland wird die Wirtschaft auch zu Beginn 2009 vermutlich schrumpfen.
Selbst wenn sich im Verlauf von 2009 die wirtschaftlichen Perspektiven infolge der Konjunktur-
pakete und anhaltend niedriger Rohstoffpreise allmählich wieder aufhellen – wovon wir aus-
gehen –, ist für 2009 sowohl in Deutschland als auch im sonstigen Euroraummit einem deutli-
chen Rückgang derWirtschaftsleistung zu rechnen.

In den kommenden Monaten ist von einer weiterhin hohen Volatilität an den Finanzmärkten
auszugehen. Auch weitere Rückschläge an den Aktienmärkten sind für den Fall weiterer Nega-
tivmeldungen im Zusammenhangmit der Konjunkturentwicklung und Finanzmarktkrise nicht
auszuschließen. Eine wirklich nachhaltige Besserung an den Märkten ist erst wahrscheinlich,
wenn sich die wirtschaftlichen Perspektiven stabilisieren. Das dürfte erst im weiteren Verlauf
von 2009 der Fall sein.

Vor allem das Bestreben, Risiken zu vermeiden, hat die Nachfrage nach Staatspapieren erhöht
und damit das Renditeniveau nach unten geführt. Die Rendite zehnjähriger deutscher Staats-
anleihen dürfte in der zweiten Jahreshälfte mit der erwarteten Stabilisierung der konjunkturel-
len Situation im Vergleich zum aktuellen Niveau von rund 3 % wieder ansteigen.

In Deutschland erweisen sich die Aussichten für den Immobilienmarkt als relativ stabil, da es
hier in der Vergangenheit zu keinen größeren preismäßigen Übertreibungen gekommen war.
Insgesamt ist in den kommenden Monaten von leichten Umsatzrückgängen auszugehen. Dies
trifft sowohl auf den privaten Immobiliensektor, mit sich zunehmend verschärfenden Kredit-
vergabekriterien, als auch auf den gewerblichen Flächenmarkt zu. Der Investmentmarkt aller-
dings, der die Immobilie als eigenständige Assetklasse ansieht, wird sich der Finanzmarktkrise
nicht entziehen können, sodass auch hierzulandemit deutlichen Einbrüchen zu rechnen ist.

Ausblick„
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Branchenentwicklung

Der Jahresanfang 2009 wird weiterhin im Zeichen der Finanzmarktkrise stehen. Mit denmassi-
ven staatlichen Eingriffen in die Märkte konnte zwar vorerst die rasante Abwärtsspirale ge-
bremst werden. Damit ist aber erst der Beginn einer Lösungmarkiert, die Reparatur der Bankbi-
lanzen wird auchmit staatlicher Hilfe ein hartes Stück Arbeit bleiben. Zum Abbau der Prob-
lemaktiva, Reduzierung der Verschuldung und Stärkung der Eigenkapitalbasis gibt es in der
derzeitigen Situation keine Alternative. Die Hilfen des Staats machen diese Aufgabe etwas
leichter. Dennoch werden nicht alle Institute diesen Prozess unbeschadet überstehen; die
durch die Krise forcierte Konsolidierung der Branchewird sich fortsetzen. Die Rückkehr des Ver-
trauens und damit die Normalisierung derMärkte werden noch einige Zeit in Anspruch nehmen.

Das Niveau der Kapitalmarktaktivitäten wird 2009 – nach einemmerklichen Rückgang im Jahr
2008 – nochmals leicht hinter dem des Vorjahres zurückbleiben. Verunsicherung und Zurück-
haltung der Investoren werden sich in den Bankbilanzen spürbar niederschlagen. Das Kredit-
und Einlagengeschäft, das 2008 noch relativ gut abschnitt, wird sich 2009 dem allgemeinen
Trend nicht entziehen können. Vor allem ist eine Abschwächung der 2008 noch starken Kredit-
nachfrage der Unternehmen in diesem Jahr vorgezeichnet. Neben der Bewältigung der unmit-
telbar krisenbedingten Lastenmüssen sich die Banken zunehmend auch auf die sich eintrüben-
den Ertragsaussichten einstellen. Das schwache Kapitalmarktgeschehen beeinträchtigt vor allem
die Erträge im Investmentbanking. Hinzu kommen die wachsenden Konjunkturrisiken. So wird
die Rezession imVerlauf von 2009 auch die Unternehmensinsolvenzen in die Höhe treiben, so-
dass eine höhere Risikovorsorge die Folge seinwird. Allgemeinmussmit schwächeren Ertragspo-
tenzialen und einem steigenden Vorsorgebedarf auch im klassischen Bankgeschäft gerechnet
werden.

Geschäftsentwicklung Dresdner Bank

Dieser für die gesamte Kreditbranche ausgesprochen schwierigen Situation wird sich auch die
Dresdner Bank in ihrer Entwicklung bis zur Verschmelzungmit der Commerzbank im Frühjahr
des laufenden Jahres nicht entziehen können. Nach der Verschmelzung wird die Dresdner Bank
als eigenständige rechtliche Einheit nicht mehr existieren. Wesentliche Teile der Geschäftsak-
tivitäten der Dresdner Bank sollen dabei unter dem gemeinsamen Dach der neuen Commerz-
bank weitergeführt werden.

Da die Ergebnisbelastung im Zuge der Finanzmarktkrise zu einer signifikanten Reduktion der
Kapitalbasis der Dresdner Bank geführt hat und für das Geschäftsjahr 2009 bis zur Verschmel-
zung weitere Ergebnisbelastungen nicht ausgeschlossen werden können, war es zwingend
notwendig, bei der Dresdner Bank Maßnahmen zur Kapitalstärkung vorzunehmen. Es wurde in
diesem Zusammenhangmit der Allianz vereinbart, dass die Allianz SE eine stille Beteiligung an
der Dresdner Bank AG in Höhe von 750 Mio. zeichnet und ein CDO-Portfolio mit einem Nomi-
nalwert in Höhe von 2 Mrd. erwirbt. Darüber hinaus wurden angesichts der akuten Bestands-
gefährdung und der Unterschreitung der aufsichtsrechtlichen Mindestquoten am Berichts-
stichtag weitere Maßnahmen zur Stärkung der Kapitalbasis – sei es durch Erhöhung des Kapi-
tals durch die Commerzbank AG als 100%iger Gesellschafter der Dresdner Bank oder durch die
Reduzierung von Risikoaktiva – geprüft und zur Umsetzung vorbereitet.
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Die Commerzbank hat in diesem Zusammenhang beschlossen, das Kapital der Dresdner Bank
um 4,0 Mrd. zu erhöhen. Grundlage für diese Maßnahmen ist das von der Commerzbank mit
dem Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) vereinbarte Programm, das stille Einla-
gen und zusätzlich Eigenkapital in Höhe von insgesamt 18,2 Mrd. bei der Commerzbank AG
vorsieht. Die neue Commerzbank wird damit eine Kernkapitalquote von rund 10 % ausweisen.

Dieses Maßnahmenbündel wird zusammenmit weiteren Maßnahmen betreffend den Abbau
von Risiken, besonders im Unternehmensbereich Investment Banking, die Risikotragfähigkeit
der Bank wieder herstellen. Insoweit ist auch nach der Verschmelzung die Unternehmensfort-
führung gewährleistet.

Wir gehen davon aus, dass sich die Finanzmarktkrise auch im Jahr 2009 weiter fortsetzt und
daher mit weiteren Ergebnisbelastungen zu rechnen ist. Angesichts der ausgeprägten Unwäg-
barkeitenmit Blick aus das Marktumfeld und die weitere konjunkturelle Entwicklung sowie die
bevorstehende Verschmelzung der Dresdner Bank auf die Commerzbank, die im zweiten Quar-
tal erfolgen soll, ist eine belastbare Ergebnisprognose für das Jahr 2009 seriös nicht zu treffen.“
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Im Berichtsjahr haben die Ausweitung der Finanzkrise auf weitere Segmente (z. B. Monoline-
Versicherer), die sprunghaft gestiegene Risikoaversion (insbesondere auch im Handel unter
Banken), der sich tendenziell umkehrende Kreditzyklus, Rezessionserwartungen und Deflati-
onsbefürchtungen unser Risiko- und Liquiditätsmanagement vor neue Herausforderungen
gestellt. Das zeitnahe Bewusstsein über die Risikopositionen sowie die Bereitschaft für die Um-
setzung entsprechender Risikomanagementmaßnahmen spielten im abgelaufenen Geschäfts-
jahr eine große Rolle – und werden dies auch in Zukunft tun.

Ökonomische Risikotragfähigkeit

Nach Verschmelzung der Dresdner Bank auf die Commerzbank kommt ausschließlich das
neue, bereits mit der Aufsicht abgestimmte Risikotragfähigkeitskonzept der neuen Commerz-
bank zur Anwendung. Auf Basis der aktuellen Rahmenbedingungen ist unter Berücksichtigung
der staatlichen Stützungsmaßnahmen (z. B. SoFFin-Einlagen, Kapitalbeteiligung) die Risiko-
tragfähigkeit der neuen Commerzbank sichergestellt.

Im Zusammenhangmit den Beschlüssen des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)
zur weiteren Stärkung der Kernkapitalquote der neuen Commerzbank haben sich SoFFin, Alli-
anz und Commerzbank auf die Etablierung zusätzlicher Maßnahmen zur Stabilisierung der
Kapitalquoten geeinigt:

Die Allianz leistet bei der Dresdner Bank eine stille Einlage in Höhe von 750 Mio. . Die Kon-
ditionen entsprechen hierbei denen der stillen Einlagen der SoFFin bei der Commerzbank.

Darüber hinaus übernimmt die Allianz von der Dresdner Bank zu einem Kaufpreis von rund
1,1 Mrd. verbriefte Wertpapiere, sogenannte Collateralised Debt Obligations (CDOs), im
Nominalwert von rund 2,0 Mrd. . Dies führt bei der Dresdner Bank zu einer deutlichen Ent-
lastung der Risikogewichteten Aktiva.

Die Commerzbank hat darüber hinaus beschlossen, das Kapital der Dresdner Bank um
4,0 Mrd. zu erhöhen.

Der Vollzug der Maßnahmen erfolgt nach dem Bilanzstichtag.

Adressenrisiken

ImWeißbuch erwarten wir für 2009 negative Ratingmigrationen aufgrund des sich verschlech-
ternden wirtschaftlichen Umfelds und somit eine Verschlechterung unserer Portfolioqualität,
die sich voraussichtlich auch in einer erhöhten Risikodichte niederschlagen wird.

Nachdem die Finanzkrise zwischenzeitlich auch die Realwirtschaft erreicht hat, rechnen wir
2009mit einem erheblichen Anstieg von Insolvenzen und Restrukturierungen. Daher geht
unsere derzeitige Schätzung zur Risikovorsorge nicht von einer nennenswerten Absenkung des
Niveaus von 2008 aus. Insbesondere für das PCC-Portfolio rechnen wir für 2009mit einer Erhö-
hung der Ausfallrisiken, vor allem imMittelstandssegment.

Hinsichtlich der Portfoliokonzentration im Portfolio des Unternehmensbereichs Investment
Banking gehen wir – trotz des Verkaufs von kritischen strukturiertenWertpapieren an die Alli-
anz zu Jahresbeginn 2009 – aufgrund der bestehenden Illiquidität der verbleibenden Positionen
nicht von einer deutlichen Reduktion im weiteren Jahresverlauf aus.

Zusammenfassung und Ausblick„

E-12

Auszug aus dem Konzernrisikobericht



100 Dresdner Bank – Finanzbericht 2008

Im Kontext der Finanzkrise bemerkenswerte Portfolios

Angesichts der anhaltend hohen Ausfälle auf die von Monolinern versicherten strukturierten
Portfolios ist deren Überlebensfähigkeit infrage gestellt. Weitere Restrukturierungenmit Aus-
wirkungen auf unser Portfolio sind 2009 daher nicht auszuschließen.

Bezogen auf das Conduit-Geschäft rechnen wir, aufgrund der starken Fokussierung auf US-
Konsumentenkredite und der anhaltenden US-Rezession, insbesondere mit Belastungen aus
dem Beethoven-Conduit.

Wir erwarten auch für 2009 ein insgesamt schwieriges gesamtwirtschaftliches Umfeld, sodass
angesichts der höheren Verschuldungsgrade im LAF-Portfolio negative Ratingmigrationen
sowie weitere Kreditausfälle im Final Take und Underwriting-Portfolio nicht auszuschließen
sind.

Marktrisiken

Den nach wie vor sehr volatilen Märkten und Rezessionsängsten begegnen wir mit einem strik-
ten Risikomanagement, etwa durch die stringente oder im Zusammenhangmit der aktuellen
Marktsituation verschärfte Begrenzung von Risikopositionen sowie durch eine enge Überwa-
chung von risikobehafteten Asset-Klassen.

Liquidität

Eine vorausschauende Liquiditätsplanung und ein hoher Diversifizierungsgrad der Refinanzie-
rung sichern der Dresdner Bank trotz einer anhaltend schwierigen Lage auf den Geld- und
Kapitalmärkten eine angemessene Liquiditätsausstattung.

Operationelle Risiken

Im Rahmen der anstehenden Fusionmit der Commerzbank sind wir uns neben den Risiken, die
hierbei aus der noch anhaltenden Unsicherheit im Finanzsektor resultieren können, der Prob-
lempotenziale – wie z. B. aus dem Bereich der technischen und prozessualen Umsetzung –
bewusst.

Integration in die neue Commerzbank

Im Rahmen der anstehenden Integration in die Commerzbank wird unsere Geschäfts- und
Risikostrategie einer grundlegenden Überprüfung und Anpassung unterzogen. Umgehende
Downsizing- und De-Risking-Maßnahmen sowie eine umfassende Erneuerung der Risikostra-
tegie werden eingeleitet, große Teile der kritischen Portfolios sind dem Discontinued Business
zugeordnet.“
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PRO-FORMA-FINANZINFORMATIONEN  
 
Die nachfolgenden Pro-Forma-Darstellungen (basierend auf IDW-Rechnungslegungs-
hinweis: Erstellung von Pro-Forma-Finanzinformationen (IDW RH HFA 1.004)) erfolgen 
lediglich zu Anschauungszwecken. Sie beschreiben aufgrund ihrer Wesensart eine lediglich 
hypothetische Situation und spiegeln daher nicht die aktuelle Situation der COMMERZBANK 
AG oder deren Ergebnis wider. Da die Darstellungen auf Annahmen basieren und 
Unsicherheiten unterworfen sind, sind sie nicht repräsentativ dafür, wie die konsolidierte 
wirtschaftliche Entwicklung gewesen wäre, wäre der Erwerb der Dresdner Bank AG bereits 
zum 1. Januar 2008 vollzogen gewesen. Sie sind auch kein Indikator dafür, wie sich die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des COMMERZBANK-Konzerns nach dem Vollzug 
der Akquisition der Dresdner Bank AG entwickeln wird. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

P-�

Pro-Forma-Finanzinformationen Pro-Forma-Finanzinformationen



  

A. Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum 
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008  

 Ausgangszahlen     
 Historische 

Finanzinformationen 
     

 Commerz-
bank 

Konzern 
in Mio € 

Dresdner 
Bank 

Konzern 
in Mio € 

Summe 
 
 

in Mio € 

Pro-Forma 
Anpassungen 

 
in Mio € 

Fuß- 
note 

Pro-Forma 
Konzern 
in Mio € 

Zinsüberschuss 4.729 3.017 7.746 -435 1 7.311 

Risikovorsorge netto -1.855 -1.671 -3.526 -28 2 -3.554 

Zinsüberschuss nach 
Risikovorsorge 

 
2.874 

 
1.346 

 
4.220 

 
-463 

  
3.757 

Provisionsüberschuss 2.846 2.162 5.008 -252 3 4.756 

Handelsergebnis -450 -4.313 -4.763 66 4 -4.697 

Ergebnis aus 
Finanzanlagen 

 
-665 

 
731 

 
66 

 
21 

 

5 
 

87 

Sonstiges Ergebnis -27 -68 -95 -23 6 -118 

ERTRÄGE 4.578 -142 4.436 -651  3.785 

Verwaltungs- 
aufwendungen 

 
4.956 

 
4.519 

 
9.475 

 
-201 

 

7 
 

9.274 

OPERATIVES 
ERGEBNIS 

 
-378 

 
-4.661 

 
-5.039 

 
-450 

  
-5.489 

Abschreibungen 
auf Geschäfts- oder 
Firmenwerte 

 
 

- 

 
 

39 

 
 

39 

 
 

- 

  
 

39 

Restrukturierungs- 
aufwendungen 

 
25 

 
- 

 
25 

 
- 

  
25 

ERGEBNIS 
VOR STEUERN 

 
-403 

 
-4.700 

 
-5.103 

 
-450 

  
-5.553 

Steuern vom Ein- 
kommen und Ertrag 

 
-465 

 
1.535 

 
1.070 

 
-108 

 

8 
 

962 

KONZERN- 
ÜBERSCHUSS 

 
62 

 
-6.235 

 
-6.173 

 
-342 

  
-6.515 

Den Minderheitenanteilen 
zurechenbarer 
Konzernüberschuss 

 
59 

 
62 

 
121 

 
-37 

 

9 
 

84 

Den COMMERZBANK AG-
Aktionären zurechenbarer 
Konzernüberschuss 

 
3 

 
-6.297 

 
-6.294 

 
-305 

 

10 
 

-6.599  

Ergebnis je Aktie in €     11 -9,77 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

P-�

Pro-Forma-Finanzinformationen Pro-Forma-Finanzinformationen



  

B. Erläuterungen zu den Pro-Forma-Finanzinformationen 
 

I. Einleitender Abschnitt 

Mit Vollzug des Kaufvertrages vom 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK AG 
100 % der Stimmrechte an der Dresdner Bank AG. Die Dresdner Bank AG wurde 
dann einschließlich ihrer Tochtergesellschaften – allerdings mit Ausnahme der 
Oldenburgische Landesbank AG und weiterer Beteiligungen – Teil des 
COMMERZBANK-Konzerns. Die Dresdner Bank AG wurde am 11. Mai 2009 auf die 
COMMERZBANK AG verschmolzen. Nachfolgend bezeichnet der Begriff „Dresdner 
Bank AG“ daher die bis zur Verschmelzung rechtlich selbständige ehemalige 
Dresdner Bank AG. 

Der Erwerb der Dresdner Bank AG hatte einen erheblichen Einfluss auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der COMMERZBANK AG. Aus diesem Grund 
veröffentlicht die COMMERZBANK AG ergänzend zu den historischen 
Finanzinformationen zum 31. Dezember 2008 Pro-Forma-Finanzinformationen. 
Diese umfassen eine Pro-Forma-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung für den 
Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008 sowie dazugehörige Pro-Forma-
Erläuterungen. 

Die Aufstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen erfolgt gemäß der Verordnung 
(EG) Nr. 809/2004 für Zwecke der Zulassung zum Börsenhandel der 163.461.537 im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage an die Allianz SE ausgegebenen 
Stückaktien der Gesellschaft sowie der 295.338.233 aus der von der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen Kapitalerhöhung gegen 
Bareinlage stammenden, an den Finanzmarktstabilisierungsfonds/Sonderfonds zur 
Finanzmarktstabilisierung ausgegebenen Stückaktien der Gesellschaft. 

Anhand der Pro-Forma-Finanzinformationen soll dargestellt werden, welche 
wesentlichen Auswirkungen der Erwerb der Dresdner Bank AG durch die 
COMMERZBANK AG  auf den historischen Konzernabschluss der Gesellschaft 
gehabt hätte, wenn der Konzern während des gesamten Berichtszeitraums in der 
durch den Unternehmenserwerb geschaffenen Struktur bestanden hätte. Die Pro-
Forma-Finanzinformationen sind nur in Verbindung mit den historischen 
Konzernabschlüssen der COMMERZBANK AG und der Dresdner Bank AG 
aussagekräftig.  

Grundlage für die Erstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen waren die 
folgenden veröffentlichten historischen Abschlüsse: 
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• Konzernabschluss der COMMERZBANK AG für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 

• Konzernabschluss der Dresdner Bank AG für das Geschäftsjahr 2008; 
insbesondere Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar 
2008 bis zum 31. Dezember 2008 

Der Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 wurde von 
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Olof-
Palme-Straße 35, 60439 Frankfurt am Main geprüft und uneingeschränkt testiert. Die 
Ausgangszahlen für den Dresdner Bank-Konzern wurden auf Basis des von der 
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft (seit Oktober 2008 KPMG AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft), Marie-Curie-Straße 30, 60439 Frankfurt am Main 
geprüften und uneingeschränkt testierten Konzernabschlusses erstellt. 

Die historischen Finanzinformationen der COMMERZBANK AG und der Dresdner 
Bank AG wurden hinsichtlich des Ausweises, der Bilanzierung und Bewertung nach 
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Für Zwecke der Pro-Forma-
Finanzinformationen wurden den historischen Finanzinformationen dieselben 
Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zugrunde gelegt, wie sie im 
veröffentlichten Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 
beschrieben sind. 

Folgende Ausweisunterschiede wurden angepasst: 

• Umgliederung der sonstigen Steuern von den Verwaltungsaufwendungen in das 
sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung des Ergebnisses aus Forderungsverkäufen und dem Rückkauf eigener 
Verbindlichkeiten vom Ergebnis aus Finanzanlagen in den Zinsüberschuss; 

• Umgliederung der Erträge aus Kostenerstattungen aus dem Provisionsüberschuss in 
das sonstige Ergebnis; 

• Umgliederung planmäßiger Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstücke und 
Gebäude vom sonstigen Ergebnis in die Verwaltungsaufwendungen; und 

• Umgliederung von realisierten Gewinnen und Verlusten und Bewertungen auf 
fremdgenutzte Grundstücke und Gebäude aus dem Ergebnis aus Finanzanlagen in 
das sonstige Ergebnis und in die Verwaltungsaufwendungen. 

Die Umgliederungen hatten keine Auswirkungen auf das Ergebnis des Dresdner 
Bank-Konzerns. 
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Wesentliche Bewertungsunterschiede für die Pro-Forma-Gewinn- und 
Verlustrechnung waren nicht vorzunehmen. Die Aufdeckung stiller Reserven und 
Lasten wurden in den Pro-Forma-Anpassungen berücksichtigt. Hinsichtlich der 
angewandten Rechnungslegungsgrundsätze sowie der einheitlichen Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wird auf den Anhang zum 
Konzernabschluss der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2008 verwiesen. 

Alle Beträge in den Pro-Forma-Finanzinformationen werden in € Mio angegeben, 
sofern nichts anderes vermerkt ist. Sowohl Einzel- als auch Summenwerte stellen 
den Wert mit der kleinsten Rundungsdifferenz dar. Bei Additionen der dargestellten 
Einzelwerte können deshalb kleine Differenzen zu den ausgewiesenen Summen 
auftreten. 

II. Grundlagen der Erstellung 

1. Abgebildete Unternehmenstransaktion 

Die in den Pro-Forma-Anpassungen abgebildete Unternehmenstransaktion betrifft 
den Erwerb der Aktien der Dresdner Bank AG durch die COMMERZBANK AG. 

Sonstige Unternehmenstransaktionen sind ihrer Größe nach entsprechend IDW RH 
HFA 1.004 nicht wesentlich bzw. sind in den historischen Finanzinformationen 
enthalten und erfordern daher keine weiteren Pro-Forma-Anpassungen. 

Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK AG von der Allianz SE 92,9 % der 
Aktien der Dresdner Bank AG (was aufgrund von der Dresdner Bank AG gehaltener 
eigener Aktien in Höhe von 7,1 % des Grundkapitals 100 % der Stimmrechte 
entsprach) für einen Kaufpreis von € 4,7 Mrd. Der Kaufpreis setzte sich aus 
mehreren Komponenten zusammen. Der Barkaufpreis betrug € 3,2 Mrd., der 
Gegenwert der im Rahmen einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage von 
163.461.537 an die Allianz SE emittierten Stückaktien betrug € 0,8 Mrd. (Wert gemäß 
Xetra Schlusskurs zum 12. Januar 2009) und der Wert der cominvest-Gruppe betrug 
ca. € 0,7 Mrd. 

Die Erstkonsolidierung der Dresdner Bank AG im Konzernabschluss der 
COMMERZBANK AG erfolgte zum 12. Januar 2009.  

2. Pro-Forma-Annahmen 

Gemäß den IDW-Grundsätzen zu Pro-Forma-Finanzinformationen wurde für die 
Erstellung der Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnungen die Annahme getroffen, 
dass der Erwerb der Dresdner Bank AG durch die COMMERZBANK AG bereits zum 
1. Januar 2008 erfolgte.  
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Den Pro-Forma-Finanzinformationen liegt eine vorläufige Kaufpreisallokation zum 12. 
Januar 2009 im Sinne von IFRS 3 zugrunde.  

In die Pro-Forma-Finanzinformationen wurden neben den zum Konsolidierungskreis 
der COMMERZBANK AG zählenden Unternehmen auch die zur Dresdner Bank AG 
gehörenden Unternehmen einbezogen.  

Folgende Sachverhalte wurden als Pro-Forma-Anpassungen vorgenommen, die 
einen dauerhaften Einfluss auf die zukünftige Ertragslage haben: 

• Der Ergebnisbeitrag für das Geschäftsjahr 2008 wurde für folgende 
Gesellschaften eliminiert, da diese im Zuge des Erwerbs der Anteile an der 
Dresdner Bank AG auf die Allianz SE übertragen wurden: 

o die cominvest-Gruppe (bestehend aus der cominvest Asset 
Management GmbH, der cominvest Asset Management S.A., der 
Münchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft und der MK LUXINVEST 
S.A.) 

o die Oldenburgische Landesbank AG und weitere Beteiligungen aus der 
Dresdner Bank AG 

• An der Deutsche Schiffsbank AG wurden am 12. Januar 2009 durch den 
Erwerb der Dresdner Bank AG indirekt weitere 40% der Kapitalanteile und 
Stimmrechte erworben, so dass nunmehr insgesamt 80 % der Anteile an 
dieser Gesellschaft zum COMMERZBANK-Konzern gehören. Der 
Ergebnisbeitrag der Deutsche Schiffsbank AG für das Geschäftsjahr 2008 wird 
somit so dargestellt, als ob die Deutsche Schiffbank AG bereits zum 1. Januar 
2008 vollkonsolidiert worden wäre. 

Aufgrund der vorläufigen, im März 2009 vorgenommenen Bewertung der 
Vermögenswerte und Schulden des Dresdner Bank-Konzerns zum beizulegenden 
Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde im Rahmen der Kaufpreisallokation in 
Übereinstimmung mit IFRS 3 der Unterschiedsbetrag zwischen den 
Anschaffungskosten und dem anteiligen Eigenkapital soweit wie möglich auf 
bilanzierte Vermögenswerte, sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte und 
Schulden verteilt. Die daraus resultierenden Amortisierungen der aufgedeckten 
Reserven und Lasten wurden im Rahmen der Pro-Forma-Gewinn- und 
Verlustrechnung bereits für das Geschäftsjahr 2008 erfolgswirksam einbezogen.  

Nach vorläufiger Bewertung der Vermögenswerte, Schulden und Eventualschulden 
der Dresdner Bank AG zum beizulegenden Zeitwert auf den Erwerbsstichtag wurde 
der Unterschiedsbetrag (€ 2,4 Mrd.) zwischen den Anschaffungskosten und dem 
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Eigenkapital (€ 2,3 Mrd.) soweit wie möglich auf bilanzierte Vermögenswerte (saldiert 
€ 0,3 Mrd. stille Lasten), sonstige einzeln identifizierbare Vermögenswerte 
(Kundenbeziehungen und Markennamen € 0,8 Mrd.) und Schulden wie auch 
Eventualverbindlichkeiten (saldiert € 1,1 Mrd. stille Reserven) verteilt. Nach 
Verteilung der stillen Reserven und Lasten, wie auch dem Ansatz der 
Eventualverbindlichkeiten, ergibt sich ein der Gesellschaft zuzurechnendes 
Eigenkapital von € 3,9 Mrd. Als Restgröße ergibt sich ein Geschäfts- und Firmenwert 
(Goodwill) von € 0,8 Mrd. Dieser Geschäfts- und Firmenwert resultiert insbesondere 
aus der Nutzung des Mitarbeiter- und Bank-Know-hows, der Erschließung 
zusätzlicher zukünftiger Marktpotenziale sowie erwarteten Kosteneinsparungen 
durch die Nutzung von Skaleneffekten. Aufgrund der Komplexität der Transaktion 
konnten die Bewertungsparameter und Planungsprämissen noch nicht endgültig 
erhoben werden, so dass die Verteilung des Kaufpreises vorläufig ist. Die nach 
IFRS 3 mögliche 12-Monatsfrist für die Zeitwertermittlung wird seitens der 
COMMERZBANK AG in Anspruch genommen, somit wird auch die Zuordnung des 
vorläufigen Goodwills auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten erst in dieser 
Frist vorgenommen.  

Die Pro-Forma-Finanzinformationen berücksichtigen keine mit der Transaktion 
verbundenen Synergien oder Kosteneinsparungen und keine Integrationskosten.  

Ferner wurde angenommen, dass keine steuerliche Organschaft zwischen der 
COMMERZBANK AG und der Dresdner Bank AG besteht. Die Berechnung der aus 
den Pro-Forma-Anpassungen resultierenden Steuern wurde grundsätzlich auf Basis 
des Konzernertragsteuersatzes des COMMERZBANK-Konzerns von 30,9 % 
vorgenommen.  
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III. Erläuterung der Pro-Forma-Anpassungen 
 

Die aus der Unternehmenstransaktion folgenden Pro-Forma-Anpassungen in der Pro-
Forma-Gewinn- und Verlustrechnung werden in den Fussnoten 1 bis 10 detailliert 
dargestellt. 

 
• Fußnote 1) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank AG (€ 

+54 Mio.) sowie der Entkonsolidierung der cominvest-Gruppe (€ +56 Mio.) und der 
Oldenburgische Landesbank AG (€ -90 Mio.)  gleichen sich nahezu aus. Die 
wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des Zinsüberschusses führen, 
resultieren aus der Amortisierung der im Rahmen der Kaufpreisallokation 
aufgedeckten Reserven und Lasten (€ -0,3 Mrd., im Wesentlichen verursacht durch 
die Aufzinsung des Nachrang- und Hybridkapitals) und aus dem geänderten Ausweis 
der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/Delaware 
(€ -0,1 Mrd.). Die Aufzinsung der  Nachrang- und Hybridmitttel wird bis maximal 2031 
vorzunehmen sein, hierbei werden jedoch weit über der Hälfte der Aufwendungen 
bereits in den nächsten 9 Jahren vollständig entstehen. 

• Fußnote 2) In der Anpassungsspalte der Risikovorsorge spiegeln sich die 
Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank AG (€ -43 Mio.) und die 
Entkonsolidierung der Oldenburgischen Landesbank (€ +16 Mio.) mit einem nur 
geringen negativen Effekt wider.  

• Fußnote 3) Die wesentlichen Anpassungen, die zu einem Rückgang des 
Provisionsüberschuss führen, resultieren wiederum aus der Entkonsolidierung der 
cominvest-Gesellschaften (€ -182 Mio.) sowie der Oldenburgischen Landesbank (€ -
72 Mio.) von insgesamt € -0,2 Mrd. 

• Fußnote 4) Die Effekte aus der Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank AG (€ + 
72 Mio.)  sowie der Entkonsolidierung der Oldenburgischen Landesbank (€ - 6 Mio.) 
gleichen sich bis auf € +0,1 Mrd. aus. 

• Fußnote 5) Der Anpassungsbetrag im Ergebnis aus Finanzanlagen resultiert aus 
verschiedenen Pro-Forma-Anpassungen, die sich jedoch nahezu ausgleichen. Als 
wesentlichste Posten sind die gegenläufigen, einmaligen Effekte aus den 
Veräußerungen der Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen (€ -
479Mio.) seitens der Dresdner Bank AG sowie das Ergebnis aus der Übertragung der 
cominvest-Gesellschaften auf die Allianz SE (€ +451 Mio.) zu nennen.  

• Fußnote 6) Die Anpassung im sonstigen Ergebnis ist zum einen auf die 
Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften (€ -9 Mio.) und zum anderen auf 
Abschreibungen im Zusammenhang mit der Veräußerung von Vermögenswerten 
zurückzuführen. 

• Fußnote 7) Der Rückgang in den Verwaltungsaufwendungen geht auf die 
Entkonsolidierung der cominvest-Gesellschaften (€ -121 Mio.) und der 
Oldenburgischen Landesbank (€ -188 Mio.) zurück, saldiert mit der nun 
vollkonsolidierten Schiffsbank AG (€ +26 Mio.) ergeben sich € -0,3 Mrd. Gegenläufig 
erhöht sich der Verwaltungsaufwand durch die Amortisation der immateriellen 
Vermögenswerte Markenname und Kundenbeziehungen (€ +0,1 Mrd.). Die 
Amortisation wird sich über die nächsten 3 bzw. 15 Jahre erstrecken. 

• Fußnote 8) Der Anpassungsbetrag der Steuern vom Einkommen und Ertrag resultiert 
u. a. aus verschiedenen Pro-Forma-Anpassungen (Voll- und Entkonsolidierung), die 
sich jedoch vollständig ausgleichen. Die Ermittlung der Steuern auf die Amortisation 
der Reserven und Lasten führt zum verbleibenden Steuerertrag. 

• Fußnote 9) Als wesentlicher Anpassungseffekt auf den Minderheiten zurechenbaren 
Konzernüberschuss/-fehlbetrag ist der geänderte Ausweis der Anteile Dritter (€ 0,1 
Mrd.) an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., Wilmington/Delaware und die 
Vollkonsolidierung der Deutsche Schiffsbank AG zu nennen. 
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• Fußnote 10) Insgesamt wirken sich die Pro-Forma-Anpassungen auf den der 
COMMERZBANK AG-Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss/-fehlbetrag mit 
€ -0,3 Mrd. aus. Die Veräußerungsergebnisse der cominvest-Gruppe, der 
Oldenburgischen Landesbank und weiterer Beteiligungen sowie der geänderte 
Ausweis der Anteile Dritter an der Dresdner Kleinwort Holdings I, Inc., 
Wilmington/Delaware kompensieren einander nahezu vollständig. Als Effekt verbleibt 
somit die Amortisation der Reserven und Lasten nach Steuern von € -0,3 Mrd. 

• Fußnote 11) Bei dem Pro-Forma-Ergebnis pro Aktie handelt es sich um das 
verwässerte und unverwässerte Ergebnis je Aktie. 

 
Frankfurt am Main, 2. Juni 2008 
Der Vorstand 
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Bescheinigung 
An die COMMERZBANK AG, Frankfurt am Main 
 
Wir haben geprüft, ob die Pro-Forma-Finanzinformationen zum 31. Dezember 2008 der 
COMMERZBANK AG, Frankfurt am Main auf den in den Pro-Forma-Erläuterungen 
dargestellten Grundlagen ordnungsgemäß erstellt worden sind und ob diese Grundlagen im 
Einklang mit den Rechnungslegungsgrundsätzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden der Gesellschaft stehen. Die Pro-Forma-Finanzinformationen 
umfassen eine Pro-Forma-Gewinn- und Verlustrechnung für den Zeitraum vom 1. Januar bis 
31. Dezember 2008 sowie Pro-Forma-Erläuterungen.  
Zweck der Pro-Forma-Finanzinformationen ist es darzustellen, welche wesentlichen 
Auswirkungen die in den Pro-Forma-Erläuterungen dargestellte Unternehmenstransaktion 
auf den historischen Abschluss gehabt hätte, wenn der Konzern während des gesamten 
Berichtszeitraums in der durch die Unternehmenstransaktion geschaffenen Struktur 
bestanden hätte. Da Pro-Forma-Finanzinformationen eine hypothetische Situation 
beschreiben, vermitteln sie nicht in allen Einzelheiten die Darstellung, die sich ergeben hätte, 
wenn die zu berücksichtigenden Ereignisse tatsächlich zu Beginn des Berichtszeitraums 
stattgefunden hätten. 
Die Erstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen liegt in der Verantwortung der 
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.  
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung ein Urteil 
darüber abzugeben, ob die Pro-Forma-Finanzinformationen auf den in den Pro-Forma-
Erläuterungen dargestellten Grundlagen ordnungsgemäß erstellt worden sind und ob diese 
Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrundsätzen sowie den Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft stehen. Nicht Gegenstand 
unseres Auftrags ist die Prüfung der Ausgangszahlen, einschließlich ihrer Anpassung an die 
Rechnungslegungsgrundsätze, Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der 
Gesellschaft sowie der in den Pro-Forma-Erläuterungen dargestellten Pro-Forma-
Annahmen. 
Wir haben unsere Prüfung unter Beachtung des vom Institut der Wirtschaftsprüfer in 
Deutschland e.V. (IDW) herausgegeben IDW Prüfungshinweis: Prüfung von Pro-Forma-
Finanzinformationen (IDW PH 9.960.1) so geplant und durchgeführt, dass wesentliche 
Fehler bei der Erstellung der Pro-Forma-Finanzinformationen auf den in den Pro-Forma-
Erläuterungen dargestellten Grundlagen sowie bei der Erstellung dieser Grundlagen in 
Übereinstimmung mit den Rechnungslegungsgrundätzen sowie den Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft mit hinreichender Sicherheit 
erkannt werden. 
Nach unserer Beurteilung sind die Pro-Forma-Finanzinformationen auf den in den Pro-
Forma-Erläuterungen dargestellten Grundlagen ordnungsgemäß erstellt. Diese Grundlagen 
stehen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrundätzen sowie den Ausweis-, 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft. 

 Frankfurt am Main, 0 .  2009  
PricewaterhouseCoopers 
Aktiengesellschaft 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft  

Lothar Schreiber Clemens Koch 

Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer 

5 Juni
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JÜNGSTE ENTWICKLUNG UND AUSBLICK 

Aufgrund der anhaltenden Marktverwerfungen und des generell volatilen Umfelds ist 
jede Prognose für das Ergebnis des Geschäftsjahres 2009 mit erheblichen 
Unsicherheiten behaftet. Es wird jedoch insbesondere durch das weiterhin 
schwierige Marktumfeld und die Integration der Dresdner Bank in die 
COMMERZBANK geprägt sein. Die Restrukturierungsaufwendungen für die 
Integration dürften im Geschäftsjahr 2009 ca. € 2 Mrd. betragen. Die Risikovorsorge 
sollte auf dem Niveau der addierten Werte der COMMERZBANK und der Dresdner 
Bank für das Geschäftsjahr 2008 liegen, bei allerdings beachtlichen 
Strukturverschiebungen. Die Kreditausfälle sollten im Geschäftsjahr 2009 mit ca. € 
3,5 Mrd. ungefähr auf gleicher Höhe wie im Geschäftsjahr 2008 liegen, wobei die 
größeren Belastungen für das zweite Halbjahr 2009 erwartet werden. Aufgrund der 
sinkenden Kreditnachfrage wird erwartet, dass das Kreditvolumen im Geschäftsjahr 
2009 zurückgehen wird. Ertragsbelastungen aus der Finanzmarktkrise bei den zur 
Veräußerung verfügbaren finanziellen Vermögenswerten sowie bei den Beständen 
des Handelsbuchs dürften im wahrscheinlichsten Fall unter den addierten Werten für 
2008 bleiben. Insgesamt erwartet die Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2009 ein 
negatives Ergebnis. Bei einer positiven Marktentwicklung könnte bereits ab dem 
Geschäftsjahr 2011 mit der Rückzahlung der stillen Einlagen des SoFFin begonnen 
werden. Zudem erwartet die Gesellschaft, im Geschäftsjahr 2012 ihr mittelfristiges 
Ziel einer Eigenkapitalrendite von 12 % nach Steuern zu erreichen. 

Mit Ausnahme der oben beschriebenen erwarteten Entwicklungen für das Jahr 2009 
hat sich zwischen dem 31. März 2009 und dem Datum des Prospekts keine 
wesentliche Veränderung der Finanzlage oder der Handelsposition (aktuelle 
Geschäftsentwicklung) des Konzerns ergeben. 
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GLOSSAR 

Abgeltungsteuer Die zum 1. Januar 2009 eingeführte Abgeltung-
steuer auf Einkünfte aus Kapitalvermögen 

Adressenausfallrisiko Risiko aus möglichen Wertverlusten, die durch 
Bonitätsveränderungen oder durch die Zahlungs-
unfähigkeit eines Geschäftspartners (z. B. durch 
Insolvenz) verursacht werden 

Adressrisiko Das Adressrisiko lässt sich in Kredit-, 
Kontrahenten-, Emittenten- und Länderrisiken 
untergliedern und bezeichnen jeweils den 
potenziellen Wertverlust, der durch den Ausfall oder 
durch Bonitätsverschlechterungen von Kunden im 
Kreditgeschäft, von Emittenten von Schuldschein-
darlehen und Wertpapieren sowie von 
Kontrahenten von Geldhandels-, Wertpapier- und 
Derivatgeschäften entstehen kann. 

Advanced Internal Ratings 
Based Approach (Advanced 
IRBA oder AIRBA) 

Eine Methode, die es einer Bank mit einem 
ausreichend entwickelten Verfahren für die interne 
Kapitalallokation (strenge Auflagen in Bezug auf 
Methodik und Offenlegung) gestattet, ihre internen 
Einschätzungen der Bonität eines Schuldners für 
die Beurteilung des Kreditrisikos in ihren Portfolios 
zu verwenden. Spezielle Analyseverfahren gibt es 
für verschiedene Arten von Kreditengagements, 
z. B. Kredite an Unternehmen und Privatkunden, 
deren Verlustmerkmale sich unterscheiden. Dabei 
wird nicht nur die Ausfallwahrscheinlichkeit der 
Schuldner aufgrund interner Methoden des Instituts 
bestimmt, sondern das Institut kann auch 
Verlustquoten, Verlustrisiken zum Ausfallzeitpunkt 
und Restlaufzeiten der Position als andere 
maßgebliche Parameter festlegen. 

AfS (Available for Sale) Finanzielle Vermögenswerte, die dem Unter-
nehmen zur Veräußerung zur Verfügung stehen, 
bei denen es sich nicht um Forderungen, zu 
Handelszwecken gehaltene Finanzinstrumente oder 
HtM-Finanzinstrumente handelt. Zu den AfS-
Finanzinstrumenten zählen v. a. festverzinsliche 
Wertpapiere, die nicht bis zur Endfälligkeit gehalten 
werden können bzw. sollen, sowie Eigenkapital-
instrumente, denen es an einer Endfälligkeit fehlt. 

AGI Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft 
mbH 

AktG Aktiengesetz 
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Aktienübernahmevertrag Vertrag vom 3. Juni 2009 zwischen dem SoFFin 
und der COMMERZBANK über die Übernahme 
neuer Aktien durch den SoFFin in Höhe von 25 %
plus einer Aktie 

Allianz Allianz SE, München, operative Holdinggesellschaft 
der Allianz-Gruppe 

Allianz BVAG Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG  

Allianz Finanz Allianz Finanzbeteiligungs GmbH 

Allianz Leben Allianz Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 

Allianz-Beteiligungsvertrag Vertrag vom 3. Juni 2009 zwischen der 
COMMERZBANK und der AZ-Arges über die 
Errichtung einer stillen Gesellschaft 

Allianz-Gesellschaften Allianz Finanz, Allianz Leben und AZ-Asopos 

Anlagebuch Bankenaufsichtsrechtlicher Begriff für Positionen in 
Finanzinstrumenten, die nicht dem Handelsbuch 
zugeordnet sind 

Anlagebuch-Großkredite Begrenzung von Großkrediten, die das Anlagebuch 
betreffen 

Asset-Backed Securities (ABS) Wertpapiere oder Schuldscheine, die Zahlungs-
ansprüche gegen eine ausschließlich dem Zweck 
einer ABS-Transaktion dienende Zweckgesellschaft 
zum Gegenstand haben. Die Zahlungsansprüche 
werden durch einen Bestand unverbriefter 
Forderungen gedeckt, die auf die Zweckgesell-
schaft übertragen werden und im Wesentlichen den 
Inhabern der Asset-Backed Securities als 
Haftungsgrundlage zur Verfügung stehen. 

Aufwandsquote im operativen 
Geschäft 

Die Aufwandsquote im operativen Geschäft 
errechnet sich aus dem Verhältnis des Ver-
waltungsaufwands zu den Erträgen vor Risiko-
vorsorge. Die Quote sagt aus, welcher Anteil der 
Erträge für Verwaltungskosten aufgewendet wird; je 
niedriger der Wert ist, desto effizienter arbeitet das 
Unternehmen. 

Ausfallrisiko Gefahr des teilweisen oder vollständigen Ausfalls 
einer Forderung 

Ausfallwahrscheinlichkeit Erwartete durchschnittliche Wahrscheinlichkeit, 
dass ein Geschäftspartner seinen Verpflichtungen 
nicht nachkommt, basierend auf statistischen 
Analysen der historischen Ausfälle 
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AZ-Asopos AZ-Asopos Vermögensverwaltungsgesellschaft 
oHG, München, eine 100 %ige Tochtergesellschaft 
der Allianz SE 

Bank Soweit sich aus dem Zusammenhang nichts anders 
ergibt, COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiser-
straße 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main 

Bank Forum Joint Stock Commercial Bank Forum, eine Bank, 
die ihren Satz in Kiew, Ukraine hat und an der die 
COMMERZBANK einen Anteil in Höhe von 63,0 %
hält. 

Bank für Internationalen 
Zahlungsausgleich (BIZ) 

Als Zentralbank der Zentralbanken ist die BIZ 
insbesondere für die grenzüberschreitende Banken-
aufsicht und für die Schaffung international 
geltender Eigenkapitalforderungen an überregional 
tätige Banken zuständig. 

Bankenstrukturstudie Bankenstrukturstudie der EZB vom Oktober 2008 

Basel II Basel II bezeichnet die Gesamtheit der Eigen-
kapitalvorschriften, die vom Baseler Ausschuss für 
Bankenaufsicht in den letzten Jahren vorge-
schlagen wurden. Die Regeln müssen gemäß den 
EU-Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG seit 
dem 1. Januar 2007 in den Mitgliedstaaten der 
Europäischen Union für alle Kreditinstitute und 
Finanzdienstleistungsinstitute angewendet werden. 
Die Umsetzung in deutsches Recht erfolgte durch 
das KWG, die MaRisk für die „zweite Säule“ von 
Basel II sowie die Solvabilitätsverordnung (SolvV) 
für die „erste“ und „dritte Säule“ von Basel II. 

Basis-point-value (BPV) Der Betrag, um den sich der Barwert von 
zinstragenden Positionen verändert, wenn die 
Marktrendite um einen Basispunkt (also um 0,01 %) 
steigt 

Beizulegender Wert Der Preis, zu dem ein Vermögenswert zwischen 
sachverständigen, vertragswilligen und voneinander 
unabhängigen Geschäftspartnern getauscht bzw. 
die Verbindlichkeit beglichen werden könnte 

Beteiligungsvertrag 1 Vertrag vom 19. Dezember 2008 zwischen dem 
SoFFin und der COMMERZBANK über die 
Errichtung einer stillen Gesellschaft 

Beteiligungsvertrag 2 Vertrag vom 3. Juni 2009 zwischen dem SoFFin 
und der COMMERZBANK über die Errichtung einer 
zweiten stillen Gesellschaft 
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BRE Bank BRE Bank SA, eine Bank, die ihren Satz in 
Warschau, Polen hat und an der die 
COMMERZBANK einen Anteil in Höhe von 69,8 %
hält 

Bruttoinlandsprodukt (BIP) Das BIP gibt den Gesamtwert aller Güter (Waren 
und Dienstleistungen) an, die innerhalb eines 
Jahres innerhalb der Landesgrenzen einer 
Volkswirtschaft hergestellt wurden und dem 
Endverbrauch dienen. 

Bundesanstalt für Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) 

Selbstständige Bundesanstalt mit Sitz in Bonn und 
Frankfurt am Main. Sie untersteht der Rechts- und 
Fachaufsicht des Bundesministeriums der 
Finanzen. Die BaFin beaufsichtigt und kontrolliert 
als Finanzmarktaufsichtsbehörde im Rahmen einer 
Allfinanzaufsicht alle Bereiche des Finanzwesens in 
Deutschland. 

Capital Requirements Directive 
(CRD) 

Eine Richtlinie der Europäischen Union zur Banken-
aufsicht, die die Rahmenvereinbarung über die 
Eigenkapitalanforderungen bei Kreditinstituten in 
EU-Recht überträgt 

Cash Flow Hedge Absicherung des Risikos zukünftiger Zinszahlungen 
aus einem variabel verzinslichen Bilanzgeschäft mit 
einem Swap 

Clearing-System In einem Clearing-System erfolgt eine Verrechnung 
von Forderungen und Verbindlichkeiten aus 
eingelieferten Zahlungsaufträgen zwischen den 
Teilnehmern. 

Collaterized Bond Obligations 
(CBOs) 

Wertpapiere, die durch einen Pool von Forderungen 
aus Anleihen besichert sind. 

Collaterized Debt Obligations 
(CDOs) 

Wertpapiere, die durch einen Pool verschiedener 
Vermögensgegenstände besichert sind. Die 
Vermögensgegenstände sind meist Forderungen 
aus Darlehen oder Anleihen. Als Unterkategorien
gibt es Collateralized Bond Obligations („CBOs“) 
und Collateralized Loan Obligations („CLOs“): Bei 
CBOs sind die Wertpapiere ausschließlich mit 
Forderungen aus Anleihen besichert und bei CLOs 
ausschließlich mit Forderungen aus Darlehen. 

Collaterized Loan Obligations 
(CLOs) 

Wertpapiere, die durch einen Pool von Forderungen 
aus Darlehen besichert sind 

comdirect bank comdirect bank Aktiengesellschaft, eine Bank, die 
ihren Sitz in Quickborn hat und an der die 
COMMERZBANK einen Anteil in Höhe von 80,5 %
hält 
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cominvest-Gruppe Die cominvest Asset Management GmbH, die 
cominvest Asset Management S.A., die Münchener 
Kapitalanlage Aktiengesellschaft und die MK 
LUXINVEST S.A. 

Commercial Mortgage Backed 
Securities (CMBSs) 

ABSs, bei denen die zu verbriefenden Kredit-
forderungen aus Immobilienkreditforderungen 
bestehen, die mit Grundpfandrechten auf Gewerbe-
immobilien besichert sind 

Commerz Real Die Commerz Real AG ist ein Tochterunternehmen 
der COMMERZBANK AG. REAL steht für Real 
Estate, Assets, Leasing. Die Commerz Real AG ist 
im September 2007 als Zusammenschluss der 
Tochterunternehmen Commerz Grundbesitz 
Gruppe (CGG) und Commerz Leasing und 
Immobilien AG (CLI) entstanden. 

COMMERZBANK COMMERZBANK Aktiengesellschaft, 
Kaiserstraße 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am 
Main 

COMMERZBANK-Konzern Die COMMERZBANK und ihre Tochtergesell-
schaften. Der Konzern betreute zum 31. März 2009 
11,3 Mio. Privat- und Geschäftskunden. Der 
Konzern hatte zum 31. März 2009 eine Bilanz-
summe von € 1.012 Mrd. Im Geschäftsjahr 2008 
erwirtschaftete der Konzern einen den Aktionären 
zurechenbaren Konzernüberschuss von € 3 Mio. Im 
Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 betrug der 
den Aktionären zurechenbare Konzernfehlbetrag 
€ 861 Mio. 

Conduits Spezielle Zweckgesellschaften (sog. Special 
Purpose Vehicles oder SPVs), deren alleiniger 
Unternehmensgegenstand in der Emission von 
Wertpapieren zum Ankauf von Forderungen im 
Rahmen einer Verbriefung von Forderungen (sog. 
Asset Securitisation) besteht 

Corporate Governance Unter Corporate Governance wird der rechtliche 
und faktische Rahmen zur Leitung und 
Überwachung von Unternehmen verstanden. Die 
Empfehlungen des Corporate Governance-Kodex 
schaffen Transparenz und sollen das Vertrauen in 
eine gute und verantwortungsvolle Unternehmens-
führung stärken; sie dienen v. a. dem Schutz der 
Aktionäre. 

Cost Income Ratio Kennziffer zur Darstellung der Effizienz eines Unter-
nehmens 
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Credit Default Swap (CDS) Finanzkontrakt, bei dem das Risiko eines vorab 
spezifizierten Kreditereignisses (z. B. Insolvenz 
oder Bonitätsverschlechterung) von einem 
Sicherungsnehmer auf einen Sicherungsgeber 
übertragen wird. Unabhängig vom tatsächlichen 
Eintritt des Kreditereignisses erhält der Sicherungs-
geber für die Übernahme des Kreditrisikos vom 
Sicherungsnehmer eine regelmäßige Prämien-
zahlung 

Credit Spread Renditeabstand festverzinslicher Wertpapiere zu 
risikolosen Anlagen (Swapsatz). Der Credit Spread 
spiegelt also die Kreditwürdigkeit eines Emittenten 
bzw. eines Marktsegments wider. 

Credit Value-at-Risk, 
Credit VaR 

Methode zur Risikoquantifizierung; misst, um 
welchen Betrag die Verluste aus Kreditrisiken die 
über die Marge einkalkulierten, erwarteten 
Standardrisikokosten innerhalb eines Jahres 
potenziell übersteigen könnten (Betrag des 
höchstmöglichen Ausfalls unter einer gegebenen 
Wahrscheinlichkeit) 

D&O-Versicherung Pauschale Vermögensschaden-Haftpflicht-Grup-
penversicherung für die Mitglieder des Vorstands 
sowie des Aufsichtsrats 

Deckungsmasse Die Sicherheit der durch Pfandbriefbanken 
ausgegebenen Hypothekenpfandbriefe und öffent-
lichen Pfandbriefe soll durch Vorschriften über die 
Deckung dieser Pfandbriefe mit bestimmten 
Vermögenswerten gewährleistet werden. 

Derivative Finanzinstrumente/ 
Derivate 

Finanzinstrumente, deren Preise sich nach den 
Kursschwankungen oder den Preiserwartungen 
anderer Investments richten. Derivate sind so 
konstruiert, dass sie die Schwankungen der Preise 
dieser Anlageobjekte überproportional nachvoll-
ziehen. Daher lassen sie sich sowohl zur 
Absicherung gegen Wertverluste als auch zur 
Spekulation auf Kursgewinne des Basiswerts 
verwenden. Zu den wichtigsten Derivaten zählen 
Zertifikate, Optionen, Futures und Swaps. 

Deutscher Corporate 
Governance Kodex 
(Kodex/DCGK) 

Der DCGK ist ein von einer Regierungskommission 
der Bundesrepublik Deutschland erarbeitetes 
Regelwerk, das v. a. Vorschläge enthält, was eine 
gute Corporate Governance, also ethische 
Verhaltensweisen von Mitarbeitern und Führungen 
von Unternehmen und Organisationen, ausmacht. 
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Dresdner Bank Die Dresdner Bank AG war bis zum 10. Mai 2009 
ein Kreditinstitut mit Sitz in Frankfurt am Main. Das 
Unternehmen war die drittgrößte Bank Deutsch-
lands und ist seit 2009 eine Marke der 
COMMERZBANK AG. 

Erste Europäische Pfandbrief- 
und Kommunalkreditbank 
Aktiengesellschaft (EEPK) 

Die EEPK ist ein internationaler Staatsfinanzierer. 
Seit März 2009 ist die COMMERZBANK alleinige 
Gesellschafterin der EEPK. 

Eigenkapitalrendite des 
Ergebnisses vor Steuern 

Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor 
Steuern wird gebildet als Quotient aus dem 
Ergebnis vor Steuern und dem durchschnittlich 
gebundenen Eigenkapital. 

Einlagensicherungsfonds Freiwilliges Einlagensicherungssystem in der 
Rechtsform eines unselbstständigen Sonder-
vermögens des Bundesverbands deutscher Banken 
e.V. für private deutsche Kreditinstitute. Der 
Einlagensicherungsfonds hat die Aufgabe, bei 
drohenden oder bestehenden finanziellen 
Schwierigkeiten von Kreditinstituten, insbesondere 
bei drohender Zahlungseinstellung, im Interesse 
der Einleger Hilfe zu leisten, um Beeinträchtigungen 
des Vertrauens in die privaten Kreditinstitute zu 
verhindern.  

Electronic Banking Dienstleistungen, die Privat- und Geschäftskunden 
von Banken angeboten werden, um mit EDV-
Unterstützung Daten automatisch bzw. beleglos zu 
erfassen, zu verarbeiten, zu transportieren und 
danach aufbereitet wieder zur Verfügung zu stellen

Endfälligkeit Termin zur Rückzahlung einer Anleihe oder eines 
Darlehens 

EStG Einkommensteuergesetz 

Eurohypo Eurohypo Aktiengesellschaft, eine Bank, die ihren 
Sitz in Eschborn hat und an der die 
COMMERZBANK einen Anteil in Höhe von 100,0 %
hält. 

Europäische Zentralbank (EZB) Die EZB mit Sitz in Frankfurt am Main ist die 
gemeinsame Währungsbehörde der Mitgliedstaaten 
der Europäischen Währungsunion und bildet mit 
den nationalen Zentralbanken (NZB) der EU-
Staaten das Europäische System der Zentral-
banken (ESZB). 

Europäischer Wirtschaftsraum 
(EWR) 

Der europäische Wirtschaftsraum besteht aus den 
EU-Mitgliedstaaten sowie Island, Liechtenstein und 
Norwegen. 
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European Bank for Fund 
Services (ebase) 

Die ebase ging 2002 aus den Fachgebieten Depot-
verwaltung und Informationstechnologie der 
damaligen ADIG Allgemeine Deutsche Investment 
GmbH, heutige cominvest Asset Management 
GmbH, hervor. 

European Interbank Offered 
Rate (EURIBOR) 

Zinssatz, den europäische Banken voneinander 
beim Handel von Einlagen mit einer festgelegten 
Laufzeit von einer Woche sowie zwischen einem 
und zwölf Monaten verlangen. Er ist für variabel 
verzinsliche Euro-Anleihen der wichtigste 
Referenzzinssatz. 

Factoring Ankauf von Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen durch ein Kreditinstitut oder ein 
spezielles Finanzierungsinstitut. Factoring dient als 
Finanzierungsform, durch die sich Unternehmen 
Liquidität beschaffen können. 

Finanzinstrument Ein Finanzinstrument ist nach der Definition der
International Accounting Standards (IAS) bzw. der 
International Financial Reporting Standards (IFRS)
jeder Vertrag, der die finanziellen Vermögenswerte 
eines Rechtsträgers und im Gegenzug die 
finanziellen Verbindlichkeiten eines anderen erhöht.

Finanzmarktstabilisierungs-
anstalt (FMSA) 

Eine unselbstständige Anstalt des öffentlichen 
Rechts, die am 20. Oktober 2008 durch das FMStG
und eine darauf basierende Rechtsverordnung 
gegründet wurde 

Finanzmarktstabilisierungs-
beschleunigungsgesetz 
(FMStBG) 

Gesetz zur Beschleunigung und Vereinfachung des 
Erwerbs von Anteilen an sowie Risikopositionen 
von Unternehmen des Finanzsektors durch den 
SoFFin 

Finanzmarktstabilisierungs-
ergänzungsgesetz (FMStErgG) 

Gesetz zur weiteren Stabilisierung des 
Finanzmarktes 

Finanzmarktstabilisierungsfonds/
Sonderfonds zur Finanzmarkt-
stabilisierung (SoFFin) 

Der SoFFin wurde am 17. Oktober 2008 durch das 
FMStG zur Stabilisierung des Finanzmarktes
geschaffen. Er hat ein Volumen von € 480 Mrd. und 
unterliegt als Sondervermögen des Bundes den 
Regeln der Haushaltsplanung. Der SoFFin wird 
durch die FMSA verwaltet. 65 % der Kosten werden 
vom Bund und 35 %, maximal aber € 7,7 Mrd., von 
den Bundesländern getragen. Der Fonds ist bis 
zum 31. Dezember 2009 befristet. 

Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetz (FMStFG) 

Gesetz zur Errichtung eines Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds 
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Finanzmarktstabilisierungs-
gesetz (FMStG) 

Gesetz zur Umsetzung eines Maßnahmenpakets 
zur Stabilisierung des Finanzmarktes 

Garantievertrag Vertrag vom 30. Dezember 2008 zwischen dem 
SoFFin und der COMMERZBANK über die 
Übernahme von Garantien durch den SoFFin mit 
einem Garantiekreditrahmen von € 15 Mrd. 

Geldmarkt Markt für kurzfristige Geldgeschäfte (i.d.R. bis zwölf 
Monate) der Kreditinstitute unter einander und der 
Kreditinstitute mit den Zentralbanken. 

Gesamt-Überschreitungsposition Obergrenze von 25 % (bzw. 20 %) der Eigenmittel 

Gesellschaft Soweit sich aus dem Zusammenhang nichts anders 
ergibt, COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiser-
straße 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main 

Going-Concern-Grundsatz Begriff aus dem Rechnungswesen, der besagt, 
dass bei der Rechnungslegung von der Fortführung 
der Unternehmenstätigkeit auszugehen ist 

Grundsatzvereinbarung Vereinbarung vom 31. August 2008 zwischen der 
COMMERZBANK und der Dresdner Bank unter 
Beteiligung der Allianz über den Zusammenschluss 
der COMMERZBANK und der Dresdner Bank 

Handelsbuch Bankenaufsichtsrechtlicher Begriff für Positionen in 
Finanzinstrumenten, die von einem Kreditinstitut 
zum Zwecke des kurzfristigen Wiederverkaufs unter 
Ausnutzung von Preis- und Zinsschwankungen 
gehalten werden. Darunter fallen auch eng mit 
Handelsbuchpositionen verbundene Geschäfte 
(z. B. zur Absicherung). Nicht zum Handelsbuch 
gehörige risikotragende Positionen werden dem 
Anlagebuch zugeordnet. 

Hedge Accounting Darstellung gegensätzlicher Wertentwicklungen 
eines Sicherungsgeschäfts (z. B. eines Zinsswaps) 
und eines Grundgeschäfts (z. B. eines Kredits). Ziel 
des Hedge Accounting ist es, den Einfluss der 
erfolgswirksamen Bewertung und Erfassung der 
Bewertungsergebnisse aus derivativen Geschäften 
auf die Gewinn- und Verlust-Rechnung zu 
minimieren. 

HGB Handelsgesetzbuch 

HRE Hypo Real Estate Holding AG 

Hypothekendarlehen Hypothekarisch oder durch Grundschulden 
besicherte Darlehen 
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Inhaberkontrollverordnung 
(InhkontrollV) 

Verordnung über die Anzeigen nach § 2c KWG und 
§ 104 des Versicherungsaufsichtsgesetzes vom 
20. März 2009 

Internal Ratings Based 
Approaches (IRBAs) 

Methoden zur Bestimmung von Adressrisiken, 
deren Bonitätsgewichtungen über schuldner-
bezogene Risikoparameter bestimmt werden, die 
grundsätzlich auf institutseigenen Ratingverfahren 
basieren. Je nach Umfang der Heranziehung von 
internen Ratingverfahren unterscheidet man 
zwischen dem Basis-IRBA und dem AIRBA. 

International Financial Reporting 
Standards (IFRS)/International 
Accounting Standards (IAS) 

Zum einen Oberbegriff aller vom International
Accounting Standards Committee veröffentlichten 
Rechnungslegungsvorschriften. Zum anderen vom 
International Accounting Standards Board (IASB) 
seit 2003 neu verabschiedete Rechnungslegungs-
vorschriften. Die bis 2002 verabschiedeten 
Vorschriften werden weiterhin unter der 
Bezeichnung International Accounting Standards 
(IAS) veröffentlicht. Nur bei grundlegenden 
Änderungen der Vorschriften bereits vorhandener 
Standards werden die IAS in IFRS umbenannt. 

International Securities 
Identification Number (ISIN) 

Zwölfstellige Buchstaben-Zahlen-Kombination die 
eine Identifikation für ein Wertpapier darstellt, das 
an der Börse gehandelt wird 

IT Informationstechnologie 

Kapitalrichtlinie Zweite Richtlinie 77/91/EWG des Rates vom 
13. Dezember 1976 zur Koordinierung der Schutz-
bestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den 
Gesellschaften im Sinne des Art. 58 Abs. 2 des 
Vertrags im Interesse der Gesellschafter sowie 
Dritter für die Gründung der Aktiengesellschaft 
sowie für die Erhaltung und Änderung ihres Kapitals 
vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen 
gleichwertig zu gestalten 

Kommunaldarlehen Darlehen an Gemeinden und kommunale 
Unternehmen zur langfristigen Finanzierung, 
insbesondere von Infrastrukturmaßnahmen, wie 
Schulen, Krankenhäuser, Wasserversorgungs-
anlagen, usw. 

Konfidenzniveau Die Wahrscheinlichkeit, mit der ein potenzieller 
Verlust innerhalb des Intervalls liegt, das durch den 
Value-at-Risk angegeben wird 
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Konzern Die COMMERZBANK und ihre Tochtergesell-
schaften. Der Konzern betreute zum 31. März 2009 
11,3 Mio. Privat- und Geschäftskunden. Der 
Konzern hatte zum 31. März 2009 eine 
Bilanzsumme von € 1.012 Mrd. Im Geschäftsjahr 
2008 erwirtschaftete der Konzern einen den 
Aktionären zurechenbaren Konzernüberschuss von 
€ 3 Mio. Im Dreimonatszeitraum zum 31. März 2009 
betrug der den Aktionären zurechenbare Konzern-
fehlbetrag € 861 Mio. 

Korrekturposten Abzug vom Kernkapital des Kreditinstituts, den die 
BaFin v. a. im Hinblick auf nicht realisierte Verluste 
eines Kreditinstituts verlangen kann 

KPMG KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft (seit 
Oktober 2008 KPMG AG Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft), Marie-Curie-Straße 30, 60439 
Frankfurt am Main 

Kreditersatzgeschäft Geschäft mit strukturierten Kreditprodukten 

Kreditportfolio-Management/ 
-Steuerung 

Zielbezogene Gestaltung eines Kreditportfolios, um 
das Portfolio unter Ertrags- und Risikogesichts-
punkten zu optimieren 

Kreditrisiko Risiko aus möglichen Wertverlusten, die durch 
Bonitätsveränderungen oder durch die Zahlungs-
unfähigkeit eines Geschäftspartners (z. B. durch 
Insolvenz) verursacht werden können, auch
Adressenausfallrisiken genannt 

Kreditrisio-Standardansatz 
(KSA) 

Methode zur Bestimmung von Adressrisiken, deren 
Bonitätsgewichtungen grundsätzlich an externe 
Ratings anknüpfen; der KSA ist von den IRBAs zu 
unterscheiden 

KWG Kreditwesengesetz 

Leasing Vermietung bzw. Verpachtung beweglicher oder 
unbeweglicher Güter durch ein Finanzierungs-
institut, das Leasing-Gesellschaft genannt wird, 
oder durch den Hersteller der jeweiligen Güter. 
Leasing ist eine Sonderform der Finanzierung. 
Anstelle des Kaufs mit Eigen-, Fremd- oder 
Mischfinanzierung tritt Miete oder Pacht. 

Lehman Lehman Brothers Holding Inc. 
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Lettre-de-Gage-Publiques Spezielle Form besicherter Anleihen, die von 
Luxemburger Hypotekenbanken (Banques 
d’émission de Lettres de Gage) ausgegeben 
werden 

Leveraged Buyout (LBO) Fremdfinanzierte Unternehmensübernahme über 
(teils) hohe Kredite bei nur geringem Einsatz von 
Eigenkapital. Die Rückzahlung der Kredite und der 
fälligen Zinsen erfolgt über den Cash-Flow der 
Zielgesellschaft bzw. des bei einem Exit generierten 
Veräußerungserlöses 

Liquiditätsfazilität/Back-up-Linie Vertraglicher Anspruch gegen eine Partei, 
kurzfristig liquide Mittel zur Verfügung zu stellen. Im 
Rahmen einer Verbriefung eine in ihrer Höhe 
entsprechend bemessenen Position. Sie soll die 
zeitgerechte, reibungslose Weiterleitung der 
Zahlungen der Ursprungsforderungen an den 
Originator (die originierende Bank), von diesem an 
die Zweckgesellschaft und von dieser an die 
Anleger der einzelnen Tranchen gewährleisten. 
Falls es zu Zahlungsstörungen kommen sollte, 
federt die Liquiditätsfazilität das Risiko ab; denn die 
in der Regel schwach kapitalisierte Zweckgesell-
schaft ist dazu allein häufig nicht in der Lage. 

Liquiditätsrisiko/Refinanzierungs
risiko 

Als Refinanzierungsrisiko definiert der Konzern das 
Risiko, dass ein Kreditinstitut seinen gegenwärtigen 
und zukünftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder 
nicht fristgerecht nachkommen kann. 

Liquiditätsverordnung Die Verordnung über die Liquidität der Kredit-
institute ist eine Verordnung des Bundes-
ministeriums der Finanzen, die auf § 11 KWG 
beruht. Sie erlegt Kreditinstituten und Finanz-
dienstleistungsinstituten bestimmte Verpflichtungen 
auf, mit denen deren jederzeitige Zahlungsfähigkeit 
(Liquidität) sichergestellt werden soll. 

Langfrist-Incentive-Plan (LFI) Ein Programm zur Schaffung langfristiger 
Leistungsanreize für Führungskräfte der Eurohypo. 
Long-Term Performance-Plan für Führungskräfte 
und ausgewählte Mitarbeiter 

Long-Term Performance-Plan 
(LTP) 

Ein Programm zur Schaffung langfristiger 
Leistungsanreize für Führungskräfte und ausge-
wählte Mitarbeiter des Konzerns. Teilnahme-
berechtigt sind Mitarbeiter der COMMERZBANK, 
verschiedener inländischer Tochtergesellschaften 
sowie ausgewählter operativer Auslandseinheiten. 
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Marktrisiko Risiko möglicher Verluste, die bei Finanz-
transaktionen durch Veränderungen von Zinsen, 
Spreads, Rohwarenpreisen, Volatilitäten, Fremd-
währungs- und Aktienkursen ausgelöst werden 
können 

Mindestanforderungen an das 
Risikomanagement (MaRisk) 

Vorgaben von Mindestanforderungen an das 
Risikomanagement von Kreditinstituten durch die 
BaFin, mit denen die „zweite Säule“ von Basel II 
umgesetzt wurde 

Neubewertungsrücklage In der Neubewertungsrücklage werden Marktwert-
änderungen von Wertpapieren und Beteiligungen 
im Finanzanlagebestand erfolgsneutral erfasst. Der 
Ausweis in der Bilanz erfolgt nach Berücksichtigung 
latenter Steuern. 

Neue Aktien Die insgesamt 458.799.770 neuen, auf den Inhaber 
lautenden Stammaktien ohne Nennbetrag (Stück-
aktien) der Gesellschaft, die mit diesem Prospekt 
zum Börsenhandel zugelassen werden sollen, und 
zwar 163.461.537 Stückaktien aus der am 
9. Dezember 2008 vom Vorstand der Gesellschaft 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom 
10. Dezember 2008 auf der Grundlage der im § 4 
Abs. 6 und Abs. 8 der Satzung der Gesellschaft 
niedergelegten Ermächtigung durch die ordent-
lichen Hauptversammlungen vom 12. Mai 2004 und 
17. Mai 2006 beschlossenen Kapitalerhöhung 
gegen Sacheinlagen von € 1.878.638.205,60 um 
insgesamt € 424.999.996,20 auf 
€ 2.303.638.201,80 aus genehmigtem Kapital sowie 
295.338.233 Stückaktien aus der von der 
ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 
beschlossenen Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen 
von € 2.303.638.201,80 um € 767.879.405,80 auf 
€ 3.071.517.607,60, jeweils mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von € 2,60 je Stückaktie 
und mit voller Gewinnberechtigung ab dem 
1. Januar 2009 

Operationelles Risiko Gefahr von Verlusten, die in Folge der Unange-
messenheit oder des Versagens von internen 
Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge 
von externen Ereignissen eintreten. Der Begriff 
schließt Rechtsrisiken ein. 

Operative Eigenkapitalrendite Die operative Eigenkapitalrendite wird gebildet als 
Quotient aus dem operativen Ergebnis und dem 
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital. 
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Option Recht, nicht aber Verpflichtung, eine bestimmte 
Menge eines Basiswertes (z. B. Aktien, Anleihen 
u. a.) zu einem vorab festgelegten Preis zu kaufen 
(Call Option) oder zu verkaufen (Put Option) 

Organisation für wirtschaftliche 
Zusammenarbeit und 
Entwicklung (OECD) 

Eine internationale Organisation mit 30 Mitglieds-
ländern, die sich Demokratie und Marktwirtschaft 
verpflichtet fühlen. Der Sitz der Organisation ist 
Paris. 

Projected Unit Credit Method 
(PUCM) 

Bei der PUCM handelt es sich um ein 
versicherungsmathematisches Bewertungsver-
fahren für Verpflichtungen aus betrieblicher Alters-
versorgung, das im internationalen Rechnungs-
legungsstandard IAS 19 und in vielen aus-
ländischen Rechnungslegungsstandards wie 
FAS 87 (US GAAP) und FRS 17 (UK GAAP) 
vorgeschrieben ist. 

Public Private Partnership (PPP) Als Public Private Partnership wird die 
Mobilisierung privaten Kapitals und Fachwissens 
zur Erfüllung staatlicher Aufgaben bezeichnet. Im 
weiteren Sinn steht der Begriff auch für andere 
Arten des kooperativen Zusammenwirkens von 
Hoheitsträgern mit privaten Wirtschaftssubjekten. 

PwC PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft, Olof-Palme-Straße 35, 
60439 Frankfurt am Main 

Rahmenvertrag Rahmenvertrag vom 19. Dezember 2008 zwischen 
dem SoFFin, vertreten durch die FMSA, und der 
COMMERZBANK, zur Gewährung von 
Stabilisierungsmaßnahmen in Umsetzung der 
Eckpunktevereinbarung vom 3. November 2008 

Rahmenvertrag Vertrieb Vertrag vom 31. August 2008 zwischen der 
COMMERZBANK und der Dresdner Bank in 
Umsetzung der Transaktionsvereinbarung in den 
Bereichen Bankassurance und Assurbanking über 
die Zusammenarbeit in Bezug auf den Vertrieb von 
Versicherungs-, Anlage- und Bankprodukten sowie 
Bausparprodukten 

Real Estate Investment Trusts 
(REITs) 

Je nach Rechtsordnung steuerbegünstigte 
Immobiliengesellschaften oder -trusts. Typisch für 
einen REIT ist eine weitgehende Steuerbefreiung 
auf REIT-Ebene und eine Pflicht zur Ausschüttung 
zumindest eines erheblichen Teils der Gewinne. 
Die genaue rechtliche Ausgestaltung des REIT ist 
je nach Rechtsordnung unterschiedlich. 
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Reduziertes 
Mehrheitserfordernis 

Das FMStErgG sieht vor, dass abweichend vom 
AktG im Zusammenhang mit einer Re-
kapitalisierung für eine Kapitalerhöhung gegen 
Einlagen, eine bedingte Kapitalerhöhung oder ein 
genehmigtes Kapital lediglich der Mehrheit der 
abgegebenen Stimmen in der Hauptversammlung 
bedarf. Abweichende Satzungsbestimmungen sind 
unbeachtlich und der jeweilige Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre zugunsten des SoFFin 
bedarf lediglich einer Mehrheit, die mindestens zwei 
Drittel der abgegebenen Stimmen oder des 
vertretenen Grundkapitals umfasst oder der 
einfachen Mehrheit, wenn die Hälfte des 
Grundkapitals vertreten ist. 

Repurchase (Repo)-Markt  Markt, auf dem kurzfristige Liquidität gegen 
Sicherheiten gehandelt wird 

Residential Mortgage Backed 
Securities (RMBSs) 

Asset-Backed Securities (ABS), bei denen die zu 
verbriefenden Kreditforderungen aus Immobilien-
kreditforderungen bestehen, die mit Grundpfand-
rechten auf Wohnimmobilien besichert sind 

Rettungsübernahmegesetz Gesetz zur Rettung von Unternehmen zur 
Stabilisierung des Finanzmarktes 

Return on Equity Kennziffer zur Ertragslage eines Unternehmens/ 
Kreditinstituts, die das Ergebnis (Jahresüber-
schuss) im Verhältnis zum eingesetzten Eigen-
kapital darstellt (= Eigenkapitalrentabilität) 

Reuschel Die Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft ist eine 
deutsche Privatbank mit Sitz in München. 

Risikobegrenzungsgesetz Gesetz zur Begrenzung der mit Finanzinvestitionen 
verbundenen Risiken 

Risikosteuerungs- und 
-controllingprozesse 

Aufbau- und Ablauforganisation und Prozesse zur 
Identifizierung, Beurteilung, Steuerung, Über-
wachung sowie Kommunikation der Risiken 

Risk/Return Betrifft das Verhältnis zwischen dem eingegangen 
Risiko und dem erwirtschafteten Gewinn 

Sacheinlagevertrag Vertrag vom 9. Januar 2009 zwischen der 
COMMERZBANK und den Allianz-Gesellschaften 
über die Erbringung von Sacheinlagen 
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Single Euro Payment Area 
(SEPA) 

Einheitlicher Euro-Zahlungsverkehrsraum; bezeich-
net im Bankwesen das Projekt eines europaweit 
einheitlichen Zahlungsraums für Transaktionen in 
Euro. In diesem Zahlungsraum sollen für Kunden 
keine Unterschiede mehr zwischen nationalen und 
grenzüberschreitenden Zahlungen erkennbar sein 

SolvV Solvabilitätsverordnung 

Special Investment Vehicles 
(SIVs) 

Zweckgesellschaften, über die Banken Risiken aus 
(im Regelfall variabel verzinslichen) Subprime-
Hypothekendarlehen an den internationalen 
Kapitalmärkten platzierten 

Swap Austausch von Zahlungsströmen: Tausch von 
festen und variablen Zinszahlungsströmen gleicher 
Währung (= Zinsswap) bzw. Tausch von 
Zahlungsströmen in unterschiedlichen Währungen 
(= Währungsswap) 

Syndizierung Instrument zur Übertragung von Krediten bzw. 
Kreditausfallrisiken. Die Syndizierung von Krediten 
erfolgt durch gemeinschaftliche Kreditvergabe 
durch mehrere Kreditgeber (Konsortialkredit-
geschäfte) 

Teilschuldverschreibung Verbrieftes Recht auf einen der Anlagesumme 
entsprechenden Teil der Emission einer Schuld-
verschreibung 

Tier I Capital Kernkapital; besteht in erster Linie aus dem 
gezeichneten Kapital, den Kapital- und Gewinn-
rücklagen, hybriden Kapitalbestandteilen wie z. B. 
nicht kumulativen Vorzugsaktien und Vermögens-
einlagen stiller Gesellschafter, abzüglich 
immaterieller Vermögenswerte (im Wesentlichen 
Goodwill) sowie den Effekten aus der Änderung von 
Steuergesetzen (siehe nachstehende Erläuterung) 

Tier II Capital Ergänzungskapital; besteht im Wesentlichen aus 
Genussrechtskapital, kumulativen Vorzugsaktien, 
langfristigen nachrangigen Verbindlichkeiten, 
unrealisierten Gewinnen in börsennotierten Wert-
papieren und den Vorsorgen für inhärente Risiken 
im Kreditgeschäft 

Tier III Capital Drittrangmittel; bestehen überwiegend aus kurz-
fristigen nachrangigen Verbindlichkeiten und dürfen 
nur zur Unterlegung von Marktpreisrisiken 
verwendet werden 
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Transaktion Am 12. Januar 2009 erwarb die COMMERZBANK 
92,9 % der Aktien der Dresdner Bank von der 
Allianz (was aufgrund von der Dresdner Bank 
gehaltener eigener Aktien in Höhe von 7,1 % des 
Grundkapitals 100 % der Stimmrechte entsprach) 
im Wege einer Sacheinlage für eine Gegenleistung 
von € 4,7 Mrd. 

Transaktionsvereinbarung Vereinbarung vom 31. August 2008 zwischen der 
COMMERZBANK und der Allianz, die den Verkauf 
und die Übertragung der von der Allianz gehaltenen 
Dresdner Bank-Aktien auf die COMMERZBANK zu 
bestimmten Bedingungen in zwei Schritten bis 
spätestens Ende 2009 vorsah 

Transaktionsvereinbarung 
(geändert) 

Neufassung der Transaktionsvereinbarung vom 
27. November 2008, mit der der vollständige 
Erwerb der Dresdner Bank auf Januar 2009 
vorgezogen wurde. Ferner sah die Neufassung eine 
Änderung der von der COMMERZBANK an die 
Allianz zu zahlenden Gegenleistung für den 
Risikoschirm vor. 

Treasury Geschäftsfeld, in dem die Aufgabenbereiche 
Refinanzierung und Liquiditätssteuerung, Aktiv/ 
Passiv-Steuerung, Market- und Credit-Treasury 
zusammengefasst sind. 

Unit Credit Method (PUC) Versicherungsmathematisches Bewertungsver-
fahren für Verpflichtungen aus betrieblicher Alters-
versorgung, das im internationalen Rechnungs-
legungsstandard IAS 19 und in vielen 
ausländischen Rechnungslegungsstandards wie 
FAS 87 (US-GAAP) und FRS 17 (UK-GAAP) 
vorgeschrieben ist 

Value at Risk (VaR) Methode zur Risikoquantifizierung; misst die 
potenziellen künftigen Verluste, die innerhalb eines 
vorgegebenen Zeitraums mit einer bestimmten 
Wahrscheinlichkeit nicht überschritten werden 

Verbriefung Umwandlung von Kreditforderungen oder anderen 
Zahlungsströmen in handelbare Wertpapiere 

Verkaufsaufforderung Ein an alle Aktionäre gerichtetes öffentliches 
Kaufangebot oder eine an alle Aktionäre gerichtete 
öffentliche Aufforderung zur Abgabe eines 
Verkaufsangebots 
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Volatilität Ausmaß der Schwankung von Finanzmarkt-
parametern wie Zinsen, Aktien oder Währungs-
kursen. Oftmals wird sie als Standardabweichung 
der Veränderungen aus der Kurshistorie berechnet 
bzw. implizit aus einer Preissetzungsformel. Je 
höher die Volatilität, desto risikoreicher ist das 
Halten der Anlage. 

VorstOG Vorstandsvergütungs-Offenlegungsgesetz 

Weitere Deckung Die Deckung von Hypothekenpfandbriefen darf 
grundsätzlich – innerhalb gewisser Grenzen – in 
weiteren bestimmten Werten erfolgen, namentlich 
bis zu 10 % des Gesamtbetrages der umlaufenden 
Hypothekenpfandbriefe in Einlagen bei bestimmten 
Kreditinstituten und bestimmten Staatspapieren. 

WpPG Wertpapierprospektgesetz 

WpÜG Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz 
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UNTERSCHRIFTENSEITE 

Frankfurt am Main, den 17. Juli 2009  

COMMERZBANK Aktiengesellschaft 

   
Christoph Trapp  Kristina Kürschner 
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