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kennzahlen des commmerzbank-konzerns

2003 2002
Gewinn- und Verlustrechnung
Operatives Ergebnis (Mio €) 559 192
Operatives Ergebnis je Aktie (€) 1,03 0,36
Ergebnis vor Steuern (Mio €) -1980 -372
Verlust (Mio €) -2 320 -298
Verlust je Aktie (€) —-4,26 -0,56
Operative Eigenkapitalrendite (%) 4,9 1,6
Aufwandsquote im operativen Geschaft (%) 73,3 77,3
Eigenkapitalrendite vor Steuern (%) -17,4 -3,1
31.12.2003 31.12.2002
Bilanz
Bilanzsumme (Mrd €) 381,6 4221
Risikotragende Aktiva nach BIZ (Mrd €) 140,8 160,2
Bilanzielles Eigenkapital (Mrd €) 9,1 8,8
Bilanzielle Eigenmittel (Mrd €) 18,7 19,3
Kapitalquoten nach BIZ
Kernkapitalquote ohne Marktrisikoposition (%) 7,6 7,5
Kernkapitalquote inklusive Marktrisikoposition (%) 7,3 7,3
Eigenmittelquote (%) 13,0 12,3
Aktie
Zahl der ausgegebenen Aktien (Mio Stiick) 597,9 542,2
Aktienkurs (€, 1.1.-31.12.) Hoch 17,58 21,29
Tief 5,33 5,04
Buchwert je Aktie™ (€) 17,37 18,98
Borsenkapitalisierung (Mrd €) 9,3 4,0
Kunden 6 840 000 6 039 000
Mitarbeiter
Inland 25 426 28 603
Ausland 6951 7 963
Gesamt 32377 36 566
Kurz-/Langfrist-Rating
Moody'’s Investors Service, New York P-1/A2 P-1/A2
Standard & Poor’s, New York A-2/A- A-2/A-
Fitch Ratings, London F2/A- F2/A-

*) ohne Cash Flow Hedges



struktur des commmerzbank-konzerns
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[ ideen nach vorn |/

Der ,werbliche Kampf“ um die Kunden findet im Die Ubertragung des Slogans

Bankenbereich vorrangig auf der emotionalen in Werbung berucksichtigt die
Ebene statt: Wie positionieren wir unsere Bank unterschiedlichen Zielgrup-
bei unseren Kunden so, dass sie uns mehr ver- pen, spricht sie aber mit der
trauen oder zutrauen als anderen? gleichen Tonalitat an: Fur die

Commerzbank ist vieles selbst-
verstandlich, was flir andere

Auf Basis einer breit angelegten Umfrage bei durchaus aulRergewohnlich ist.
verschiedenen Zielgruppen in Deutschland, Die Commerzbank hat fiir an-
Frankreich und Italien haben wir zwei wesent- scheinend komplexe Probleme
liche Punkte identifiziert, durch die wir uns Uberraschend einfache Losungen.
vom Wettbewerb unterscheiden: Unsere Unsere werbliche Kommunikation
Kunden zeigen eine vergleichsweise hohe bringt das Problem auf den Punkt
Zufriedenheit mit ihrer Commerzbank. und prasentiert eine Gberzeugende,

Nichtkunden vermuten, dass wir als ,kleine”  zielgruppenorientierte Losung.
GroB3bank flexibler, kreativer und schneller
handeln als unsere Wettbewerber.

Die Bildmotive in unserer Werbung

— beispielhaft tGiber diesen Bericht ver-

Die folgerichtige Positionierung heif3t: teilt —zeigen immer wieder Menschen
,Die Commerzbank ist die kreative in Situationen, die im Zusammenspiel

GrolRbank. Sie bietet in interaktiver mit der Headline ganze Geschichten er-
Beziehung zu Kunden und Partnern zahlen. Spannend, ungewo6hnlich, tber-

beste Finanzdienstleistungen”. Das ist raschend und plakativ, aber immer ganz
Ausgangspunkt all unserer werblichen  nah am Thema. Wir sind die flexible

Aussagen und Darstellungen. Dabei Bank, die ideenreich auf die Wiinsche
unterscheidet uns der Kernbegriff ihrer Kunden eingeht. Der bewusste Ein-
LKreativitat” zum einen vom Wett- satz von Farbe, Kontrast und Scharfe zeigt
bewerb und bedeutet zum anderen die Wirklichkeit schoner und eindrucks-
ein Versprechen. voller, als sie eigentlich ist. Kleines wird

grofRer und Normales ungewdhnlicher. Die
Kampagne soll auffallen, sie soll auch mal

Unser Slogan ,ldeen nach vorn” polarisieren und neugierig machen auf die
fasst dies zusammen. Er dient als Commerzbank. Denn wir haben Ideen, und
,pointierte Ubersetzung” der an die bringen unsere Kunden nach vorn.

uns gerichteten Erwartungen und
ist gleichzeitig unser Angebot
zur kreativen Zusammenarbeit
mit dem Kunden. Er erh6ht die
Attraktivitat der Bank, macht
sie sympathischer und weckt
Neugier auf ihre Dienstleistun-
gen. Auf die Mitarbeiter wirkt
er motivierend, fordert aber
auch zu ideenreichem

Denken auf.
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Klaus-Peter Miiller Im Marz 2004
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die Commerzbank ist jetzt eine bessere Bank. Schritt flir Schritt sind wir
auf unserem Weg der Wiedererlangung einer befriedigenden Rentabilitat
vorangekommen. Natirlich sind dabei Kunden- und Mitarbeiter-Orientie-
rung nicht auf der Strecke geblieben. Im Gegenteil: Sie sind Voraussetzung
fir unseren langfristigen Erfolg. Wir wollen fiir alle, firr die gesamte Offent-
lichkeit, ein leistungsstarker, glaub- und vertrauenswirdiger Partner in
Finanzfragen sein.

Die Kiindigung der Betriebsvereinbarungen zum 31. Dezember 2004 bezlig-
lich der vom letzten Nettogehalt abhangigen Betriebsrente ist — bei allem
Verstandnis fir die Enttauschung der betroffenen Mitarbeiter — in der
Offentlichkeit teils sehr polemisch und meist nicht sachkundig kommen-
tiert worden. Dass es im Wesentlichen darum ging, auch die Betriebsrenten
kalkulierbar zu machen und fiir zukiinftige Generationen zu erhalten, haben
wir nicht in geeigneter und ausreichender Form kommuniziert.

Inzwischen konnten wir in unserem Haus sachliche und konstruktive Ver-
handlungen fiihren. Wir sind dem Betriebsrat und den Vertretern der Lei-
tenden Angestellten dafiir dankbar, dass sie gemeinsam mit uns nach einer
angemessenen Losung suchen. Bereits Mitte Februar haben wir mit dem
Gesamtbetriebsrat Eckpunkte flir eine neue beitragsorientierte Betriebs-
rente vereinbart. Die Details sollen bis zur Jahresmitte einvernehmlich
geklart sein.



Dabei bekennen wir uns ausdriicklich zu der betrieblichen Altersvorsorge
als einer immer wichtiger werdenden Saule im System der Alterssicherung
in Deutschland. Fiir die Unternehmen ist es allerdings eine unverzichtbare
Bedingung, dass die kiinftigen Aufwendungen — die Teil der Lohnneben-
kosten sind — klar kalkulierbar und in ertraglichem Rahmen bleiben.

Schneller und besser konnten wir mit den Ergebnissen unserer schmerz-
haften Umstrukturierungsphase lberzeugen, die Mitte 2001 begonnen
hatte. Nachdem die vorhandenen Kapazitaten nun an die verringerte Nach-
frage fur Bankdienstleistungen angepasst sind, eroffnen sich jetzt wieder
Wachstumsspielraume, die wir gezielt nutzen werden. Ein Beispiel dafiir ist
die kiirzlich vereinbarte Ubernahme des Filialgeschifts der SchmidtBank.
Dadurch steigern wir nicht nur die Zahl der von uns betreuten Kunden
um etwa zehn Prozent, sondern verstarken auch unsere Prasenz in einer
Region, in der die Commerzbank bisher nur schwach vertreten war.

Unsere Kapitalausstattung ist umfangreich genug, um auch weitere Zu-
kaufe oder organisches Wachstum zu erlauben. Restriktionen kommen hier
eher aus der festgefligten ,Drei-Saulen-Struktur” des deutschen Banken-
markts. Ob und wann die Politik in der Lage sein wird, dieses in modernen
Industrienationen einmalige, unseres Erachtens tGberholte Modell zu refor-
mieren, ist immer noch nicht abzusehen. Die internationale Kritik seitens
der EU-Kommission in Brissel oder seitens des IWF in Washington hat
jedoch offenbar einen Umdenkprozess eingeleitet, ebenso der Versuch des
Stadtparlaments von Stralsund, die dortige Sparkasse zu verkaufen.

Die Commerzbank jedenfalls ist nach ihrer Fitnesskur jetzt auf dem Weg, flir

In

Privatkunden in Deutschland die , erste Wahl” zu werden. Um den Mittel-
stand kimmern wir uns intensiv, denn auch hier wollen wir flachendeckend
die ,Nummer Eins” sein. Und europaischen GroBunternehmen und multi-
nationalen Konzernen mochten wir ein interessanter Relationship-Partner
sein. Zugegeben, das sind anspruchsvolle Ziele, die nur durch besten
Service, hervorragende Produkte und engagierte Mitarbeiter erreicht

werden konnen. Aber es sind auch Ziele, die wir fur realistisch halten.



Unsere Aktionare werden die Erfolge, die wir Schritt flir Schritt erreichen
werden, an steigenden Aktienkursen ablesen konnen und an Dividenden-
Zahlungen, die sich an der wachsenden Ertragskraft der Bank orientieren.

Unser internationales Stitzpunktnetz haben wir in den letzten Jahren
fokussiert und mit Blick auf die langfristig notwendigen Strukturen kon-
sequent umgebaut. Besonders in den Vereinigten Staaten sind wir seit
Jahrzehnten ausgesprochen erfolg- und ertragreich. In Mittel- und Ost-
europa haben wir ebenfalls ein Netz von Filialen und Tochtergesellschaf-
ten, die im Markt etabliert sind und die uns eine hervorragende Ausgangs-
position fiir die Osterweiterung der Europaischen Union verschaffen. Wir
versprechen uns fir die Erweiterung der Union ab Mai dieses Jahres ein
weiter kraftig wachsendes Geschaft in dieser Region.

In einer breit angelegten 6ffentlichen Diskussion wird seit Jahren speku-
liert, dass die Commerzbank zu klein sei, um allein weiterbestehen zu
konnen. Aber Grole ist relativ, und wer kennt schon die optimale GrolRe
einer Bank?

Im Konzern betreuen wir gut 6,8 Millionen Kunden. Zu klein? Unser
Geschaftsvolumen liegt bei rund 380 Milliarden Euro. Zu wenig? Die deut-
schen Ex- und Importe addierten sich 2003 auf fast 1200 Milliarden Euro;
davon gingen rund 16% durch die Bicher der Commerzbank. Zu klein?
Gewiss, mit solchen Zahlen lasst sich die Frage nicht beantworten. Richtig
ist viel eher zu fragen, ob wir langfristig in der Lage sein werden, eine ver-
niinftige, marktgerechte Verzinsung des in der Commerzbank eingesetzten
Eigenkapitals zu erreichen. Wir haben uns vorgenommen, diesen Beweis
bis 2005 zu erbringen. Die Grundlagen dazu sind gelegt, und daher blicken
wir mit Zuversicht und Selbstbewusstsein in eine eigenstandige und unab-
hangige Zukunft der Commerzbank. Das sind wir unseren Kunden, unseren
Mitarbeitern und unseren Aktionaren schuldig.



Dennoch ist das Management auch verpflichtet, Alternativen im laufenden
Konsolidierungsprozess des deutschen oder europaischen Finanzmarkts
zu prifen. Die theoretischen Moglichkeiten sind sehr zahlreich; es gibt aber
viel weniger praktische Ansatze. Wir werden auch in Zukunft alle realis-
tischen Optionen priifen. Doch von der Verantwortung, den richtigen Weg
einzuschlagen, stellt uns niemand frei. Und letztlich miissen Sie, unsere
Aktionare, dariiber entscheiden, wie und ob Sie mit der Perspektive lhrer
Investition in Commerzbank-Aktien zufrieden sind.

Wir wissen nicht, welche Moglichkeiten die Zukunft fir uns er6ffnet. Aber
wir sind selbstbewusst und stark genug, um im europaischen Wettbewerb
eine aktive Rolle zu spielen.

Ich hoffe, Sie zu unserer Hauptversammlung am 12. Mai in der Jahrhundert-

halle Frankfurt zahlreich begrif3en zu kdnnen. Ich werde Ilhnen dann auch
den Zwischenbericht tiber das erste Quartal 2004 prasentieren.

Mit freundlichen GriiRen

« e 0 S
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Deutschland:
Investitionen springen an

commerzbank-konzern
im iiberblick

Wachsende Zuversicht in der Weltwirtschaft

Die expansive Geldpolitik in den Industrielandern und die damit verbundenen
extrem niedrigen Zinsen haben 2003 Wirkung entfaltet. Die Wachstumsperspek-
tiven verbesserten sich weltweit. Erneut spielten die Vereinigten Staaten die Vor-
reiterrolle, weil dort durch massive Steuersenkungen und staatliche Ausgaben-
programme die geldpolitischen Impulse noch verstarkt wurden. Aber auch in
Asien zeigen sich Zeichen friherer Dynamik, wobei China als der Wachstums-
lokomotive fiir die Region eine besondere Bedeutung zukommt. Der Grundstein
fir ein beschleunigtes Wachstum der Weltwirtschaft im laufenden Jahr ist somit
gelegt. Wir erwarten ein reales Wachstum von 4,6%; der Welthandel diirfte sogar
merklich starker zulegen.

Im Vergleich dazu sind die wirtschaftlichen Fortschritte in Westeuropa beschei-
den. Aber auch hier I6ste sich die Konjunktur etwa zur Jahresmitte 2003 aus ihrer
Stagnation. Entscheidend war die Entwicklung in Deutschland, wo nach einem
Riickgang des Bruttoinlandsprodukts in der ersten Jahreshalfte seit dem Sommer
wieder ein verhaltenes Wachstum zu verzeichnen ist. Zunachst getrieben von
einer lebhaften Exportnachfrage stiegen im vierten Quartal nach langerer Pause
auch endlich die Investitionen an. Wir rechnen mit einer Fortsetzung dieser Bele-
bung im laufenden Jahr, so dass etwa ab dem Sommer 2004 auch am Arbeits-
markt erste positive Effekte der Konjunkturbesserung spiirbar werden dirften.

Fir die Finanzmarkte waren historisch niedrige Zinsen verbunden mit der Er-
wartung eines Aufschwungs die treibenden Krafte, um insbesondere den Aktien-
markten wieder Leben einzuhauchen. Weltweit haben sich die Borsenindizes stark
verbessert; der DAX gehdrte mit einem Anstieg von 37% sogar zur Spitzengruppe.
Wenn sich die Aufschwungshoffnungen flir Deutschland erfiillen und die Regie-
rung in ihren Reformanstrengungen nicht nachlasst, werden sich die Bedingun-
gen fir die Finanzmarkte und damit auch fiir die Banken weiter positiv entwickeln.

2003 von Neubewertungsaktion gepragt

Im Herbst vergangenen Jahres haben wir uns dazu entschlossen, den Commerz-
bank-Konzern von stillen Lasten zu befreien. Einerseits wurde damit eine Voraus-
setzung geschaffen, um unsere Rentabilitat nachhaltig zu erhéhen. Andererseits
haben wir unsere Position verbessert, um bei moglichen Veranderungen der
Bankenlandschaft eine aktive, gestaltende Rolle spielen zu kdnnen.

reale Ausrustungsinvestitionen ifo Geschaftsklima
4 (ab 1. Quartal 2004 Prognose) (gewerbliche Wirtschaft in Westdeutschland) 100
3 Veranderung gegeniber Vorquartal in % Index 2000=100
2
1 95
0
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90
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COMMERZBANK-KONZERN IM UBERBLICK

Bei unserer Neubewertungsaktion wurden die per 30. September identifizier-
ten stillen Lasten, die auf unseren Wertpapieren und Beteiligungen lagen, abge-
schrieben. Im Einzelnen haben wir die Buchwerte der bérsennotierten Beteiligun-
gen, die trotz der Erholung der Kurse seit der Jahresmitte 2003 noch Uber ihren
Borsenwerten lagen, auf einen im Markt realisierbaren Wert heruntergesetzt. Das
betraf sowohl Industriebeteiligungen als auch Anteile an Finanzunternehmen wie
Mediobanca, Generali und Santander Central Hispano.

Weitere Beteiligungen haben wir auf einen Fair Value abgeschrieben. Hier
handelt es sich vor allem um die Eurohypo AG sowie um unsere Londoner Asset
Management-Tochter Jupiter. Bei der Eurohypo haben sich Marktverhaltnisse
und Geschaftsplane seit 2002 so stark geandert, dass uns eine Berichtigung des
Wertansatzes erforderlich erschien. Diese MalBnahme wirkt sich kiinftig direkt
auf unsere GuV aus. Der Zinsaufwand wird dadurch erheblich entlastet, denn
bei dieser at equity konsolidierten Gesellschaft wird auch die Abschreibung auf
IAS-Bewertungskomponenten vom Zinsergebnis abgesetzt. Bei Jupiter bedeutet
die Reduzierung des Firmenwerts flir unser Geschaftsfeld Asset Management eine
wesentliche Unterstitzung bei der Riickkehr in die Gewinnzone.

Die Neubewertungsaktion, fiir die wir 2,3 Mrd Euro aufgewendet haben, fiihrt
im Abschluss 2003 zu einem hohen Jahresfehlbetrag, der durch Entnahme aus der
Kapitalriicklage ausgeglichen wird. Um den Riickgang unseres aufsichtsrecht-
lichen Kapitals zu kompensieren, haben wir im November eine Kapitalerh6hung
ohne Bezugsrecht platziert, durch die uns netto 742 Mio Euro zugeflossen sind.

Insgesamt wird uns die Neubewertung unserer Wertpapier- und Beteiligungs-
bestande im laufenden Jahr deutlich entlasten, und zwar durch niedrigere
Goodwill-Abschreibungen sowie niedrigere Refinanzierungskosten fiir unsere
Beteiligungen.

Konzernbilanzsumme bei 382 Mrd Euro

Im Jahresverlauf 2003 ermaligte sich die Bilanzsumme des Commerzbank-
Konzerns um 9,6% auf 381,6 Mrd Euro. Zu diesem Riickgang hat mit 12 Mrd Euro
die Dollarschwéache beigetragen. Und wir haben konsequent unsere Strategie
fortgesetzt, die Risikoaktiva selektiv abzubauen. Sie verringerten sich um 12,1%
auf 140,8 Mrd Euro.

Die Forderungen an Kreditinstitute fihrten wir um 2,7 Mrd Euro auf 51,7 Mrd
Euro zurlick; die Kundenforderungen schmolzen um 10,1 Mrd Euro auf 138,4 Mrd
Euro ab.

Im Beteiligungs- und Wertpapierbestand, der insgesamt um 3,9% auf 87,8 Mrd
Euro zunahm, haben wir vor allem die Position Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere aufgestockt. Dagegen zeigt die Position
.Beteiligungen an assoziierten Unternehmen” einen Riickgang um 35,8%. Er
resultiert zum einen aus der Abschreibung auf den Firmenwert der Eurohypo und
zum anderen aus der Umgliederung unseres Anteils an der Korea Exchange Bank
in die Position ,Beteiligungen”. Im vierten Quartal des vergangenen Jahres haben
wir unseren Anteil an der KEB teilweise verkauft. Gleichzeitig hat die KEB eine
Kapitalerhéhung durchgefiihrt, die von uns nicht gezeichnet wurde. Damit redu-
zierte sich unsere Beteiligung von 32,6% auf 14,8%. Das hatte zur Folge, dass wir
seit Abschluss der Transaktion die KEB nicht mehr at equity bilanzieren.
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Auf der Passivseite der Bilanz gingen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten um 19,7 Mrd Euro auf 95,2 Mrd Euro und die verbrieften Verbindlich-
keiten um 8,7 Mrd Euro auf 84,0 Mrd Euro zuriick. Dagegen konnten wir bei den
Kundeneinlagen ein Plus von 4,3 Mrd Euro auf 100,0 Mrd Euro erzielen. Die Spar-
einlagen legten leicht um 200 Mio Euro zu; mit 2,9 Mrd Euro brachten die Termin-
einlagen den grofRten Zuwachs. Hierzu trugen auch die attraktiven Zinssatze bei,
die sowohl die Commerzbank AG als auch die comdirect zur Neukundengewin-
nung einsetzten.

Eigenkapital leicht gestiegen

Per Ende 2003 weisen wir ein bilanzielles Eigenkapital von 9,1 Mrd Euro aus, nach
8,8 Mrd Euro ein Jahr zuvor. Die Kapitalquoten liegen weiter liber unseren Ziel-
groRen: Mit 7,3% blieb die Kernkapitalquote auf Vorjahresniveau; die Eigenmittel-
quote stieg auf 13,0%. Die Neubewertungsricklage ist in Folge der Beseitigung
unserer stillen Lasten von -769 Mio Euro am Jahresende 2002 auf jetzt 1240 Mio
Euro gestiegen.

Operativ deutliche Ergebnisverbesserung erreicht

Unsere Anstrengungen — vor allem auf der Kostenseite — haben im vergangenen
Jahr Friichte getragen: Gegenliber 192 Mio Euro im Jahr zuvor haben wir fiir 2003
ein operatives Ergebnis von 559 Mio Euro erzielt.

Der Zinsliberschuss allerdings hat zur Ergebnisverbesserung nicht beigetra-
gen: Er sank um 11,4% auf 2,8 Mrd Euro. Neben der Dollarschwache und den feh-
lenden Zinsertragen der Rheinhyp (rund 220 Mio Euro) machte sich der weitere
Abbau der Risikoaktiva bemerkbar. Zwar konnten wir in der Commerzbank AG die
Margen 2003 weiter steigern. Das reichte aber nicht aus, um den Volumensrick-
gang zu kompensieren.

Die Risikovorsorge ist von 1,3 Mrd Euro im Jahr 2002 um fast 240 Mio Euro
zurlickgegangen. Zu Jahresanfang waren wir noch von 1,2 Mrd Euro ausgegan-
gen. Endgliltig aufgewendet haben wir nun 1084 Mio Euro, obwohl die wirt-
schaftliche Lage 2003 angespannt blieb und die Zahl der Insolvenzen sogar noch
stieg. Wir fiilhren den Rilickgang der Wertberichtigungserfordernisse auf unser
weiter verbessertes Risikomanagement und insbesondere auf den Abbau von
Klumpenrisiken zuriick. AuRerdem haben wir konsequent latent gefahrdete Kre-
dite reduziert. Auf diese Weise sind wir in den vergangenen Jahren von einigen
grolRen Insolvenzfallen verschont geblieben.

Struktur der Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Commerzbank-Konzern, in Mio € 2003 2002 2001 2000 1999
Inland 813 946 555 529 522
Ausland 260 365 325 148 89

pauschale Vorsorge

11 10 47 8 78

Nettozufiihrung Risikovorsorge insgesamt 1084 1321 927 685 689




COMMERZBANK-KONZERN IM UBERBLICK

Geschafft haben wir den Turnaround auch im Provisionsergebnis, das nach
zwei Jahren des Riickgangs wieder einen leichten Anstieg auf 2,14 Mrd Euro zeigt.
Wir profitierten vor allem von seit der Jahresmitte wieder freundlicheren Wert-
papiermarkten und erzielten auch im Auslandsgeschaft sowie im Zahlungsver-
kehr Zuwachse.

Beim Handelsergebnis waren wir ebenfalls erfolgreicher als im Jahr zuvor; es
stieg um 35,5% auf 737 Mio Euro. Wir konnten auf unsere Starke im Aktienbereich
setzen, die von der beginnenden Erholung der Markte noch unterstiitzt wurde.

Das Ergebnis aus dem Beteiligungs- und Wertpapierbestand erreichte 291 Mio
Euro, nach einem Minus von 11 Mio Euro im Jahr zuvor. Wir haben unter anderem
unsere Anteile an Buderus und T-Online verkauft. Abschreibungen waren in nur
sehr geringem Umfang vorzunehmen, nachdem wir im Herbst 2003 die Neu-
bewertungsaktion durchgefiihrt hatten.

Das sonstige betriebliche Ergebnis, in dem vor allem Zufiihrungen zu und Auf-
I6sungen von Riuckstellungen sowie Aufwendungen und Ertrage aus Bau- und
Architektenleistungen enthalten sind, erreichte 174 Mio Euro. In dieser Position
hatten wir 2002 durch den Erlds aus der Entkonsolidierung der Rheinhyp einen
erheblich hoheren Uberschuss erzielt.

Verwaltungsaufwand um fast 650 Mio Euro gesenkt

Unsere Erfolge aus den beiden Kostenoffensiven zeigen sich in den Aufwands-
positionen unserer Gewinn- und Verlustrechnung deutlich: Die Verwaltungsauf-
wendungen sanken um 12,5% auf 4,5 Mrd Euro. Mit diesem Wert haben wir unser
flir 2004 gesetztes Ziel bereits ein Jahr friiher erreicht.

Wir beschéftigten Ende 2003 im Konzern insgesamt 32 377 Mitarbeiter, fast
4 200 weniger als ein Jahr zuvor. Vor allem aufgrund dieser Entwicklung verrin-
gerte sich der Personalaufwand um 8,8% auf 2,4 Mrd Euro.

Den Sachaufwand haben wir um 16,5% auf 1,6 Mrd Euro zurickgefiihrt, die
Abschreibungen auf Inventar und Immobilien um 16,2% auf 475 Mio Euro.

In unseren Anstrengungen, die Kosten in engen Grenzen zu halten, werden wir
nicht nachlassen. Gerade in diesen Zeiten, in denen wir auf Ertragswachstum
setzen, missen wir weiter aufmerksam mit dem Thema Kosten umgehen. Nur
so werden wir nachhaltige Erfolge erzielen und unsere Rentabilitdt dauerhaft
erhohen.

Die genannten Ertrage und Aufwendungen ergeben das operative Ergebnis in
Hohe von 559 Mio Euro. Davon abzusetzen sind zum einen die Goodwill-Abschrei-
bungenin Hohe von 110 Mio Euro. Zum anderen haben wir bereits im ersten Quar-
tal 2003 Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von 104 Mio Euro fiir die MaR3-
nahmen unserer zweiten Kostenoffensive berlicksichtigt. SchlieBlich ist der aus
unserer Neubewertungsaktion entstandene Verlust in Héhe von 2,3 Mrd Euro in
der Position ,,Aufwendungen aus Sonderfaktoren” enthalten. Nach Abzug dieser
Positionen verbleibt fiir 2003 ein Ergebnis vor Steuern in Hohe von -1980 Mio
Euro, gegentiber -372 Mio Euro im Jahr zuvor.

Angesichts des hohen Verlusts erscheint die Steuerposition 2003 auf den
ersten Blick mit 249 Mio Euro hoch — gerade im Vergleich zum Vorjahr, in dem wir
einen Steuerertrag von 103 Mio Euro ausgewiesen hatten. Dabei ist allerdings zu
bericksichtigen, dass einige unserer Tochtergesellschaften im In- und Ausland
Gewinne erzielt und darauf Steuern gezahlt haben. AulRerdem ist der hohe Verlust
durch die Neubewertung steuerlich nicht relevant.

9
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Operatives Ergebnis
nach Segmenten

in Mio Euro

Nach Abzug des Steueraufwands und der Gewinnanteile Dritter in HOhe von
91 Mio Euro errechnet sich fiir den Commerzbank-Konzern ein Jahresfehlbetrag
von 2,32 Mrd Euro, der durch Entnahme aus der Kapitalriicklage ausgeglichen
wird. Da wir auch in der Commerzbank AG ein Ergebnis von ,Null” ausweisen,
konnen wir fir das Geschaftsjahr 2003 keine Dividende zahlen. Die Inhaber
der Genussscheine werden voll bedient. Dieser Aufwand ist im Zinsergebnis 2003
enthalten.

Segmente mit unterschiedlicher Entwicklung

Im Geschéaftsfeld Private Kunden setzte sich der 2002 begonnene Aufschwung
verstarkt fort. Die Ertrage entwickelten sich allerdings sehr unterschiedlich. Der
Zinsliberschuss war niedriger als im Vorjahr und folgte damit dem allgemeinen
Trend. Das heif3t: Die Margenerh6hung auf der Kreditseite konnte den Volumens-
abbau nicht ausgleichen, und die Passivmarge sank aufgrund des niedrigen Zins-
niveaus. Dagegen wuchs der Provisionsiiberschuss um 12,6%. Dabei kompen-
sierte unser attraktives Angebot an Immobilienfonds, Zertifikaten und Aktien-
anleihen die noch im ersten Halbjahr schwachere Nachfrage nach Aktien.

Besonders hervorzuheben ist der um 11,0% niedrigere Verwaltungsaufwand.
Das operative Ergebnis nahm von 53 Mio Euro 2002 auf beachtliche 258 Mio Euro
zu. Die operative Eigenkapitalrendite wuchs von 3,2% auf 14,3%, die Aufwands-
quote sank von fast 90% auf 79,2%.

Eine durchaus gute Entwicklung sehen wir auch im Asset Management,
obwohl sich der Provisionsiiberschuss um 14,2% verringerte. Hier fehlten 2003 die
Einnahmen der Montgomery Asset Management und der Commerzbank Asset
Management ltalia. Beide Gesellschaften haben wir verkauft. Positive Wirkung
zeigten die KonsolidierungsmaBnahmen auf der Kostenseite: Der Verwaltungs-
aufwand ging um immerhin 28,3% auf 345 Mio Euro zuriick.

Dadurch stieg das operative Ergebnis betrachtlich von 13 Mio Euro auf 90 Mio
Euro. Die Eigenkapitalrendite verbesserte sich von 1,6% auf 14,1%, die Aufwands-
quote von 97,4% auf 79,3%.

Im Segment Firmenkunden und Institutionen machte sich die hohe Abhangig-
keit von Konjunktur und Zinsentwicklung bemerkbar. Der Zinsiiberschuss er-
maligte sich um 20,6%. Unser Kreditvolumen war ricklaufig, einerseits bewusst
wegen aktiver Portfoliobereinigung, andererseits ungewollt wegen der Dollar-
schwache und der geringen Investitionstatigkeit der Unternehmen.

2002
2003
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Trotz der stagnierenden Konjunktur ermoglichten unsere Frihwarnsysteme
eine deutliche Entlastung bei der Risikovorsorge. Erfreulich entwickelte sich auch
der Provisionsuberschuss, der durch intensive und kreative Vertriebsleistungen
um 19,8% auf 726 Mio Euro stieg.

Der Riickgang des Verwaltungsaufwands fiel mit einem Minus von 4,6% nicht
so hoch aus wie in den anderen Segmenten. Daher konnten die niedrigeren
Ertrage nicht kompensiert werden, so dass das operative Ergebnis um 21,6% unter
dem Vorjahr blieb. In diesem Segment ist mit 5,2 Mrd Euro der bei weitem gré3te
Teil unseres Kapitals gebunden. Die Eigenkapitalrendite sank von 8,5% auf 6,9%,
die Aufwandsquote stieg von 45,9% auf immer noch sehr gute 49,8%.

Den groRRten Swing im operativen Ergebnis zeigte das Geschaftsfeld Securi-
ties. Zwar verminderten sich Zins- und Provisionsuberschuss, das Handelsergeb-
nis aber wurde um 56,6% auf 783 Mio Euro gesteigert.

Da auch der Verwaltungsaufwand —insbesondere durch Personalabbau - deut-
lich reduziert wurde, erreichte das operative Ergebnis ein Plus von 3 Mio Euro,
nach einem Minus von 296 Mio Euro im Jahr zuvor. Das bedeutete eine Eigenkapi-
talrendite von 0,3%, nach -22,7%, und eine Aufwandsquote von 99,7%, nach
136,1%.

Im Group Treasury nahmen die Ertrage gegeniiber Vorjahr um 15,5% zu, die
Verwaltungsaufwendungen gingen um 20,0% zurlick. Daher stieg das operative
Ergebnis kraftig auf 220 Mio Euro an. Bei niedrigem gebundenen Kapital errech-
neten sich eine Rendite von 203,7%, nach 100,6%, und eine weiterhin sehr
niedrige Aufwandsquote von 20,3%, nach 29,3%.

Bei den Hypothekenbanken ist ein Vergleich mit dem Vorjahr schwierig. Denn
in den ersten sieben Monaten 2002 war die Rheinhyp mitihren Konzernzahlen ent-
halten. Seit August 2002 sind in diesem Segment die Hypothekenbank in Essen,
die Erste Européische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in Luxemburg sowie
die at equity konsolidierte Eurohypo enthalten. Diese Institute erzielten insgesamt
ein durchaus gutes operatives Ergebnis von 242 Mio Euro. Daraus ergab sich eine
Eigenkapitalrendite von 27,3%, nach 14,6% im Jahr zuvor. Die Aufwandsquote ist
in diesem Segment traditionell niedrig und erreichte 2003 mit 10,2% (nach 22,4%)
einen extremen Tiefstand.

Im Konzern insgesamt fuihrte das operative Ergebnis von 559 Mio Euro zu einer
operativen Eigenkapitalrendite von 4,9%. Im Vorjahr hatte sie 1,6% erreicht. Die
Aufwandsquote verbesserte sich von 77,3% auf 73,3%.

Hypothekenbanken

2003
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 888
Operative Eigen-
kapitalrendite 27,3%
Aufwandsquote im
operativen Geschaft 10,2%
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Die Entwicklung in den einzelnen Quartalen

Geschaftsjahr 2003

Mio € Gesamt IV. Quartal I1l. Quartal Il. Quartal I. Quartal
Zinslberschuss 2776 663 662 746 705
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -1084 -256 -273 -303 -252
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 1692 407 389 443 453
Provisionsiiberschuss 2136 591 509 516 520
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 40 3 12 15 10
Handelsergebnis 737 121 107 278 231
Ergebnis aus Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 291 68 64 54 105
Verwaltungsaufwendungen 4511 1113 1078 1141 1179
Sonstiges betriebliches Ergebnis 174 15 98 29 32
Operatives Ergebnis 559 92 101 194 172
PlanmaRige Abschreibungen auf

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

vor Aufwendungen aus Sonderfaktoren und

Restrukturierungsaufwendungen 449 71 72 164 142
Aufwendungen aus Sonderfaktoren 2325 - 2325 - -
Restrukturierungsaufwendungen 104 - - - 104
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

nach Aufwendungen aus Sonderfaktoren und

Restrukturierungsaufwendungen -1980 rAl -2 253 164 38
AuBerordentliches Ergebnis - - - - -
Ergebnis vor Steuern -1980 71 -2 253 164 38
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 249 139 30 78 2
Ergebnis nach Steuern -2 229 -68 -2 283 86 36
Konzernfremden Gesellschaftern

zustehende Gewinne/Verluste -91 -20 -22 -16 -33
Jahresfehlbetrag/-iiberschuss -2 320 -88 -2 305 70 3
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Geschaftsjahr 2002

Mio € Gesamt IV. Quartal I1l. Quartal Il. Quartal I. Quartal
Zinslberschuss 3133 678 721 861 873
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -1321 -323 -436 -308 -254
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 1812 355 285 553 619
Provisionsiiberschuss 2120 490 501 554 575
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen -56 -54 -21 51 -32
Handelsergebnis 544 91 36 104 313
Ergebnis aus Beteiligungs- und

Wertpapierbestand -1 368 -531 60 92
Verwaltungsaufwendungen 5155 1220 1229 1308 1398
Sonstiges betriebliches Ergebnis 938 2 884 40 12
Operatives Ergebnis 192 32 -75 54 181
PlanmaRige Abschreibungen auf

Geschafts- oder Firmenwerte 108 25 26 29 28

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
vor Aufwendungen aus Sonderfaktoren und

Restrukturierungsaufwendungen 84 7 -101 25 153
Aufwendungen aus Sonderfaktoren 247 247 - - -
Restrukturierungsaufwendungen 209 177 32 - -

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
nach Aufwendungen aus Sonderfaktoren und

Restrukturierungsaufwendungen -372 -417 -133 25 153
AuBerordentliches Ergebnis - - - - -
Ergebnis vor Steuern =372 -417 -133 25 153
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -103 -141 -20 6 52
Ergebnis nach Steuern -269 -276 -113 19 101
Konzernfremden Gesellschaftern

zustehende Gewinne/Verluste -29 33 -16 -17 -29

Jahresfehlbetrag/-iiberschuss -298 -243 -129 2 72
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corporale governance
in der commmerzbank

Am 26. Februar 2002 hat eine von der Bundesregierung eingesetzte unabhan-
gige Kommission erstmals den Deutschen Corporate Governance Kodex vorge-
legt. Er fasst wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften zusammen und beinhaltet internatio-
nal und national anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung. Der Kodex macht das deutsche Corporate Governance System
transparent und nachvollziehbar. AuBerdem soll das Vertrauen der Anleger, der
Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung
deutscher bérsennotierter Aktiengesellschaften gefordert werden.

Verantwortungsvolle Corporate Governance hat in der Commerzbank seit
jeher einen hohen Stellenwert. Daher begri3en und unterstitzen wir — Auf-
sichtsrat und Vorstand — den Kodex und die damit verfolgten Ziele und Zwecke
ausdricklich. Am 4. Februar 2003 haben wir die jahrliche Entsprechenserklarung
gemall & 161 AktG abgegeben und im Internet veroffentlicht. Darin haben wir
festgehalten, dass wir bis auf eine Ausnahme allen Empfehlungen des Kodex
entsprechen. Die eine Ausnahme bezieht sich auf Ziffer 5.3.2, nach der sich im
Aufsichtsrat der Prifungsausschuss auch mit den Fragen des Risikomanage-
ments befassen soll. Wir haben diese Aufgaben dem Risikoausschuss (iber-
tragen, der sich seit Jahren primar mit den Kredit- und Marktrisiken der Bank
beschaftigt.

Die Satzung der Commerzbank AG sowie die Geschaftsordnungen von Vor-
stand und Aufsichtsrat entsprachen schon bei Erlass des Deutschen Corporate
Governance Kodex weitestgehend dessen Anforderungen. Soweit erforderlich,
haben wir die Satzung der Commerzbank AG sowie die Geschaftsordnungen von
Vorstand und Aufsichtsrat den Regelungen des Corporate Governance Kodex
angepasst. Die Satzungsanderungen sind von der Hauptversammlung am
30. Mai 2003 beschlossen worden.

Deutscher Corporate Governance Kodex in der Fassung vom Juli 2003

Im Juli 2003 wurde eine in Teilen neu gefasste Version des Deutschen Corporate
Governance Kodex im Bundesanzeiger verdffentlicht. Wir haben daraufhin unse-
ren Kodex einer Priifung unterzogen und am 11. November 2003 unsere Ent-
sprechenserklarung aktualisiert. Insgesamt weichen wir von drei Empfehlungen
des Kodex ab. Zu der bereits bestehenden Abweichung von Ziffer 5.3.2 sind
durch die Anderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex zwei neue
hinzugekommen:

Nach Ziffer 4.2.2 soll das Aufsichtsratsplenum Uber die Struktur des Ver-
gltungssystems fir den Vorstand beraten und sie regelmaRig tiberpriifen. Das
Aufsichtsratsplenum hat die Fragen der Verglitung dem Prasidialausschuss zur
selbstandigen Entscheidung und Erledigung Ubertragen. Dieses Verfahren hat
sich bewahrt. Der Prasidialausschuss berat liber die Struktur des Verglitungs-
systems, Uberprift diese regelmal3ig und legt die Hohe der Vergitung fiir die
Vorstandsmitglieder fest. Er berichtet regelmaRig dem Plenum Uiber seine Bera-
tungen und Entscheidungen in diesem Punkt.
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In Ziffer 4.2.4 wird empfohlen, die Vergltung der Vorstandsmitglieder im
Anhang des Konzernabschlusses aufgeteilt nach verschiedenen Komponenten
individualisiert anzugeben. Wir stellen im Anhang auf den Seiten 161f. die Ver-
gltung aufgeteilt nach Fixum, variablen erfolgsbezogenen Komponenten und
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung dar, jedoch nicht individualisiert.
Lediglich die Gesamtverglitung des Vorstandssprechers wird gesondert aus-
gewiesen. Dies ermdglicht den Aktionaren Riickschlisse auf die Vergltung der
Ubrigen Vorstandsmitglieder und bietet damit aus unserer Sicht einen guten
Kompromiss zwischen den Informationswiinschen von Aktionaren und dem Per-
sOnlichkeitsschutz der Mitglieder des Vorstands.

Grundziige des Vergiitungssystems

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder setzt sich zusammen aus einer Festver-
gltung sowie einer variablen Tantieme, die auf den geschéftlichen Erfolgen des
Konzerns und dem Erreichen individueller Ziele basiert. Hinzu kommen Sach-
beziige im Ublichen Umfang sowie gegebenenfalls Bezlige fiir Organfunktionen
bei Tochterunternehmen. Einzelheiten sind in diesem Geschéaftsbericht auf den
Seiten 161f. dargestellt. Darliber hinaus haben die Mitglieder des Vorstands
ebenso wie andere Fiihrungskrafte und ausgewahlte Mitarbeiter des Konzerns
die Moglichkeit, im Rahmen so genannter Long Term Performance Plane (LTP)
LVvirtuelle” Aktienoptionen mit einer Laufzeit von drei bis finf Jahren zu er-
werben. Die genaue Ausgestaltung dieser LTP ist auf den Seiten 103f. dieses
Geschaftsberichts erlautert; Angaben zum aktuellen Wert dieser Optionen fin-
den Sie auf Seite 162. Die Vergutungsstruktur wurde im vergangenen Jahr nicht
geandert.

Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
Die Anregungen des Deutschen Corporate Governance erflllen wir freiwillig fast
vollstandig und weichen in lediglich fiinf Punkten ab:

In Ziffer 2.3.4 wird angeregt, die Hauptversammlung vollstandig Ulber das
Internet zu Ubertragen. Wir bieten die Mdglichkeit, die Reden des Aufsichtsrats-
vorsitzenden und des Vorstandssprechers zu verfolgen. Die Generaldebatte wird
nicht Ubertragen. Zum einen erscheint das angesichts der Lange unserer Haupt-
versammlungen nicht angemessen, zum anderen wollen wir auch die Person-
lichkeitsrechte des einzelnen Redners nicht antasten.

Ziffer 3.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex regt an, regelmallig
getrennte Anteilseigner- und Arbeitnehmervorbesprechungen durchzufiihren.
Wir fihren solche Vorbesprechungen bei Bedarf durch.

Ziffer 5.3.2 regt an, dass der Vorsitzende des Priufungsausschusses kein ehe-
maliges Vorstandsmitglied sein sollte. Diesem Vorschlag sind wir nicht gefolgt,
da es uns hier ausschlieRBlich um die fachliche Kompetenz der betreffenden
Person geht.
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Die Anregung in Ziffer 5.4.4, die Wahl der Aufsichtsratsmitglieder zu unter-
schiedlichen Terminen und fiir unterschiedliche Amtsperioden vorzunehmen,
passt nicht zum deutschen System der Mitbestimmung. Denn die Arbeitneh-
mervertreter missen gleichzeitig fir finf Jahre gewahlt werden. Die Anregung
konnte also nur fiir die Anteilseigner ilbernommen werden und wiirde zu einer
Ungleichbehandlung fiihren.

SchlieBlich wird im Corporate Governance Kodex angeregt, die variable
Vergltung fur die Aufsichtsratsmitglieder an den langfristigen Unternehmens-
erfolg anzuknipfen. In der Commerzbank ist die variable Verglitung an den
Dividendensatz gekoppelt. Dies halten wir fiir ein transparentes und nachvoll-
ziehbares System.

Vorstand
Der Vorstand der Commerzbank leitet das Unternehmen in eigener Verantwor-
tung. Er ist dabei an das Unternehmensinteresse gebunden und der Steigerung
des nachhaltigen Unternehmenswerts verpflichtet. Er entwickelt die strategische
Ausrichtung des Unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt
fur ihre Umsetzung. Der Vorstand fiihrt die Geschafte der Commerzbank nach
dem Gesetz, der Satzung, seiner Geschaftsordnung und den jeweiligen Anstel-
lungsvertragen. Er arbeitet mit den anderen Organen der Commerzbank und den
Arbeitnehmervertretern vertrauensvoll zusammen.

Die Zusammensetzung des Vorstands und die Zustandigkeiten der einzelnen
Vorstandsmitglieder sind im Geschaftsbericht auf den Seiten 180 und 181 dar-
gestellt.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat berat und iberwacht den Vorstand bei der Leitung des Unter-
nehmens. Er fiihrt seine Geschafte nach den Vorschriften des Gesetzes, der Sat-
zung der Commerzbank und seiner Geschaftsordnung; er arbeitet vertrauensvoll
und eng mit dem Vorstand zusammen. Der Aufsichtsrat tiberprift regelmaRig,
mindestens alle zwei Jahre, die Effizienz seiner Tatigkeit.

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse ist auf den
Seiten 177f. des Geschiftsberichts dargestellt. Uber Einzelheiten zur Arbeit des
Gremiums, seiner Struktur und seiner Kontrollfunktion informiert der Bericht
des Aufsichtsrats auf den Seiten 173 bis 176.

Bilanzierung

Die Bilanzierung des Commerzbank-Konzerns erfolgt nach den International
Accounting Standards (IAS), der Einzelabschluss der Commerzbank AG unter-
liegt noch den Vorschriften des HGB. Konzern- und AG-Abschluss werden vom
Vorstand aufgestellt und vom Aufsichtsrat gebilligt. Die Prifung obliegt dem
von der Hauptversammlung gewahlten Abschlusspriifer. Zum Jahresabschluss
gehort auch ein ausfiihrlicher Risikobericht, der (iber den verantwortungsvollen
Umgang des Unternehmens mit den unterschiedlichen Risikoarten informiert. Er
ist auf den Seiten 52 bis 79 abgedruckt.
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Aktionarsbeziehungen und Kommunikation

Einmal pro Jahr findet die ordentliche Hauptversammlung statt. Sie beschliel3t
insbesondere Uber die Verwendung des Bilanzgewinns, die Entlastung von
Vorstand und Aufsichtsrat, Satzungsanderungen und erteilt dem Vorstand die
Ermachtigung zu KapitalmaBnahmen. Dabei besitzt jeweils eine Aktie eine
Stimme.

Unsere Aktionare werden regelméafig — vier Mal pro Jahr — tber die Finanz-
und Ertragslage der Bank informiert; weitere kursrelevante Unternehmens-
nachrichten werden als Ad-hoc-Meldung verodffentlicht. Im Rahmen von
Pressekonferenzen und Analystenveranstaltungen berichtet der Vorstand lber
den Jahresabschluss beziehungsweise die Quartalsergebnisse. Zur Bericht-
erstattung nutzen wir verstarkt die Maoglichkeiten des Internet; unter
www.commerzbank.de. findet der Interessierte eine Fiille von Informationen
tiber den Commerzbank-Konzern. Wir fihlen uns zu offener und transparenter
Kommunikation mit unseren Stakeholdern verpflichtet. Diesen Anspruch wollen
wir auch kinftig erfillen.

Frankfurt am Main, 23. Marz 2004

Commerzbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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| was machen wir mit fonds, die besser sind
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SO UND NICHT ANDERS WAHLEN WIR FONDS FUR SIE AUS. DAZU ANALYSIEREN WIR
VOLLKOMMEN NEUTRAL DAS TAUSENDFACHE ANGEBOT. UND WENN FONDS ANDERER
GESELLSCHAFTEN FUR SIE IN FRAGE KOMMEN, DANN EMPFEHLEN WIR SIE.

| ideen nach vorn |




20

LAGEBERICHT

Geschaftsfeld
Private Kunden

2003
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 1804
Operative Eigen-
kapitalrendite 14,3%
Aufwandsquote im
operativen Geschaft 79,2%

private kunden und
assel management

Die im Unternehmensbereich Private Kunden und Asset Management zusammen-
gefassten Geschaftsfelder haben im Jahr 2003 ihre Umstrukturierungs- und Kon-
solidierungsanstrengungen fortgesetzt und zum gro3en Teil bereits erfolgreich
abgeschlossen. Die Zahlen der Segmentberichterstattung zeigen eindrucksvoll,
dass wir mit diesen MaRRnahmen den richtigen Weg eingeschlagen haben.

Geschaftsfeld Private Kunden

Eine hervorragende Vertriebsleistung und das 2002 gestartete Restrukturierungs-
programm ,play to win” haben dazu gefiihrt, dass im Privatkundengeschaft
bereits 2003 die Ertragswende erreicht wurde. Das operative Ergebnis lag mit 258
Mio Euro deutlich liber unseren mittelfristigen Planungen. Dabei konnte trotz des
anhaltend schwierigen Marktumfelds und mit weniger Vertriebsmitarbeitern der
Ertrag auf Vorjahresniveau gehalten werden. Das entspricht einer Produktivitats-
steigerung von uber 20%.

Die Pilotierung der Bankagentur, der Beraterfiliale mit rund um die Uhr ver-
figbaren automatisierten Kassenfunktionen, wurde 2003 gestartet. Nach erfolg-
reichem Abschluss der Testphase werden wir mit der Bankagentur unsere
Flachenprasenz an ausgewahlten Standorten effizient und kostenbewusst aus-
bauen kénnen.

Gegen den Markttrend erfolgreich

In Deutschland hat sich die Zahl der Bankverbindungen in den letzten zwolf Jahren
um 9,4 Millionen reduziert. Die Commerzbank konnte entgegen dem Trend in den
letzten zehn Jahren ihren Marktanteil auf stabilem Niveau halten. Insbesondere
im Wertpapier- und Kreditgeschaft hat die Commerzbank durch individualisierte
und professionelle Beratung zugelegt.

Commerzbank Ideenlabor

Erkenntnisse aus Kundengesprachen und aus der Marktforschung haben uns ver-
anlasst, das Thema Finanzielle Allgemeinbildung zu untersuchen. Denn trotz
hoher Kompetenz ist bei vielen Kunden eine tief gehende Verunsicherung gegen-
Gber finanziellen Themen zu spiiren. Im ,Commerzbank Ideenlabor” erforschen
unabhangige Experten daher Themen rund um die persodnlichen Finanzen. Die
Experten formulierten die Forderung nach einem Kanon der finanziellen Allge-
meinbildung. Hiermit wurde eine gesellschaftliche Debatte angestol3en, diein den
Medien und in der Politik groBe Aufmerksamkeit fand. Bei der Neustrukturierung
der Beratungsprozesse hat die Bank dem Ergebnis bereits vorgegriffen und setzt
zum Beispiel konsequent auf eine umfassende strukturierte Bedarfserhebung.
Das Ideenlabor wird das Thema Finanzielle Allgemeinbildung innerhalb und
aullerhalb der Bank weiter verfolgen.
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Den Anspruch ,Ideen nach vorn” setzen wir in Beratungs- und Produktinno-
vationen um. Dabei bleibt es unser Ziel, unseren Kunden alle Finanzdienstleistun-
gen aus einer Hand anzubieten —sei es durch eigene Produkte oder durch Produkte
anderer Anbieter.

Vorreiter im Fremdfondsvertrieb

Um die Beratungsqualitat und die Kundenzufriedenheit zu erhéhen, haben wir
unser Angebot um Investmentfonds anderer Hauser erweitert. Im Mai 2001 wurde
erstmals eine Kaufempfehlung fiir einen konzernfremden Fonds ausgesprochen,
den Fidelity European Growth Fund. Mittlerweile stammt die Halfte der zum Kauf
empfohlenen Investmentfonds nicht aus der eigenen Produktion.

Mit dieser Entscheidung fiir die Offene Architektur nimmt die Commerzbank
eine Vorreiterrolle unter den deutschen GroRRbanken ein. Im Jahr 2003 lag der
Anteil konzernfremder Investmentfonds am Gesamtnettomittelaufkommen be-
reits bei 37%. Die Commerzbank beriicksichtigt bei der Auswahl eigener und frem-
der Produkte auch die Beurteilungen externer Ratingagenturen. Dieses Verfahren
flhrt zu einem qualitativ hochwertigen Fondsangebot und erlaubt eine objektive,
kundenorientierte Beratung.

Attraktive Produkte fiir Privatanleger

Kundennahe ist fiir uns eine wichtige Voraussetzung, um attraktive, innovative
Produkte zu kreieren. 2003 waren wir insbesondere mit den Wertsicherungsfonds
erfolgreich. So ermdglicht das ,Best End Zertifikat”, aus einem Anlageprodukt
innerhalb der Laufzeit zum hoéchstmadglichen Kurs auszusteigen — ein in Zeiten
volatiler Borsen haufig gedulRerter Anlegerwunsch.

Auch der ,ADIG Total Return Protect” antwortet auf die unsichere Lage an den
Wertpapiermarkten. Durch die flexible Anlage in Aktien und Renten kann der
Anleger je nach Marktphase von Zinsdanderungen oder von steigenden Aktien-
kursen profitieren. Zudem dient der Rentenanteil zur Absicherung des Invest-
ments und der erzielten Gewinne.

Noch mehr Schutz vor den Marktbewegungen bietet das ,Comas-Unlimited
Zertifikat”: es koppelt sich systematisch von den schnelllebigen Wertentwicklun-
gen an den Aktien-, Renten- und Devisenmarkten ab. Hierfiir bezieht sich das Zer-
tifikat auf einen Index, der sich durch breite Streuung in professionell gemanagte
Hedgefonds auszeichnet. Das Anlageziel ist einfach: eine kontinuierliche Rendite
von rund 10% p.a. bei einer geringen Schwankungsbreite von 3 bis 6%. Mit diesen
Produktinnovationen stellt die Commerzbank Privatanlegern das umfangreiche
Wissen einer GroBbank Giber Kapitalmarktinstrumente zur Verfligung.

Als erste Bank hat die Commerzbank 2003 dariber hinaus ein Zinssonder-
produkt der KfW fir Privatkunden an den Markt gebracht. Hiermit machte die
Bankin der Immobilienfinanzierung staatliche Forderung auf innovative Weise fiir
den Privatkunden nutzbar und ermdglichte eine sehr glinstige Marktkondition fir
Eigenheimerwerber.

Allfinanz mit starkem Wachstumsschub

Mit unserem strategischen Partner AMB Generali-Gruppe konnten wir die erfolg-
reiche Zusammenarbeit weiter ausbauen. Dazu trugen vor allem unsere mobilen
Vorsorge- und Baufinanzierungsberater unter dem Dach der gemeinsamen Toch-
ter CommerzPartner bei. In Verbindung mit einer Vertriebsoffensive im Filial-

21



22

LAGEBERICHT

geschéaft konnte 2003 das Lebensversicherungs-Volumen um 50% auf 760 Mio
Euro gesteigert werden. Noch deutlicher war der Anstieg beim Bausparvolumen
um 70% auf 660 Mio Euro. Wir sehen uns somit auch fiir die Zukunft gut gerstet,
am wachsenden Markt der privaten Altersvorsorge erfolgreich zu partizipieren.

Wieder steigende Kundenzahlen im Filialgeschaft

Auch 2003 haben wir unsere Aktivitaten zur Neukundengewinnung verstarkt. Eine
Reihe innovativer Vertriebsaktionen brachte zusatzlich tiber 100 000 Kunden zur
Bank. Fir Neukunden wurde ein attraktiver Einlagen-Zinssatz angeboten. Damit
ging die Bank erstmals den Weg, neuen Kunden mit einem Incentive den Einstieg
und die Testphase leicht zu machen.

Die strategische Kooperation mit TUl wurde bis 2012 verlangert. Rund 450 000
Karteninhaber der TUI nutzen die Kreditkarten der Commerzbank. Ein systema-
tisches Ansprache- und Angebotsprogramm soll diese Kunden noch enger an die
Commerzbank binden. Durch die langjahrige gute Erfahrung mit der TUI ist die
Commerzbank ein professioneller Partner flir weitere Kooperationen dieser Art.

Stetiges Wachstum im Online Banking

commerzbanking.de, die virtuelle Filiale flir Privatkunden, ist seit dem Start 1997
auf immer groBeres Interesse gestoRen. Mitte 2003 wurde commerzbanking.de
starker auf Vertrieb und Neukundengewinnung umgestellt und bietet seither
neben dem breiten Informationsangebot nun auch Nichtkunden die Moglichkeit,
Bankgeschafte online abzuschlieBen. Ende 2003 nutzten iber 500 000 Kunden die
Moglichkeit, ihre Bankgeschafte online zu erledigen. Die comdirect bank einge-
schlossen, sind wir mit rund 1,2 Millionen Online Banking-Kunden einer der fiih-
renden Anbieter im deutschen Markt.

Wachstumsinitiative ,grow to win”

Das erfreuliche Ergebnis des Geschaftsfelds Private Kunden 2003 zeigt, dass der
Turnaround durch nachhaltige Senkung der Kosten und Steigerung der Produk-
tivitat geschafft ist. Auf dem Weg zur besten flaichendeckenden Privat- und
Geschéftskundenbank brauchen wir jetzt eine nachhaltige Wachstumsstrategie.
Daher haben wir nach , play to win” kurzfristig ein Programm gestartet, das zum
einen das Geschéaftsmodell und die Prozesse signifikant optimiert (Exzellenz)
sowie nachhaltiges Wachstum generiert. Durch das Programm ,,grow to win” wol-
len wir bis Ende 2005 ein marktunabhangiges Ergebnis auf dem Niveau unserer
Zielrendite erreichen und nachhaltig sichern.

Internationale Benchmarks im Retail Banking zeigen, dass operative Exzellenz
der entscheidende Erfolgsfaktor im Geschéaft mit Privatkunden und Voraussetzung
fur profitables und nachhaltiges Wachstum ist.

Natirlich prifen wir auch immer wieder, ob wir durch gezielte Zukaufe
wachsen kénnen. Der erste Schritt ist uns mit dem Kauf des Filialgeschafts der
SchmidtBank mit rund 360 000 Privatkunden gelungen.

Wir sind sicher, mit diesem Programm die Voraussetzungen flir ein ertrags-
starkes Wachstum im Privatkundengeschaft zu schaffen.
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comdirect mit bestem Ergebnis seit Griindung

Die comdirect bank hat im Geschaéftsjahr 2003 ein Konzernergebnis vor Steuern in
Hohe von 39,1 Mio Euro erzielt — das mit Abstand hochste seit Grindung der Bank
im Jahr 1994. Gegenliber dem Vorjahr bedeutete dies eine Verbesserung um 57,7
Mio Euro. Das Ergebnis ermoglicht es der comdirect, erstmals eine Dividende zu
zahlen: Der Vorstand wird der Hauptversammlung am 28. April 2004 vorschlagen,
0,16 Euro pro Aktie auszuschitten.

Die Ergebnissteigerung beruht im Wesentlichen auf zwei Effekten: Zum einen
wurde der Verwaltungsaufwand erneut deutlich um knapp 19% auf 112,5 Mio Euro
gesenkt; zum anderen erzielte die comdirect hhere Provisionsertréage. Dies ist vor
allem Folge des bereits 2002 gestarteten Zukunftsprogramms com one, mit dem
die comdirect Ertrage stabilisiert, Kosten gesenkt und Strukturen gestrafft hat.

Im Vergleich zum Vorjahr ist die Zahl der Kunden um fast 18 000 auf konzern-
weit 640 220 gestiegen. comdirect ist damit weiterhin Deutschlands Marktfiihrer
im Online Investment. Die comdirect Itd., die Tochtergesellschaft in GroRbritan-
nien, steigerte die Zahl ihrer Kunden auf 49 700.

Die Wertpapiermarkte haben sich von ihrem niedrigen Niveau aus kontinuier-
lich erholt. Mit einer Steigerung der Wertpapierorders um 11,8% gegenuber Vor-
jahr konnte die comdirect von dieser Entwicklung lberproportional profitieren.
Der Provisionsuberschuss erreichte 83,1 Mio Euro; das entspricht einem Anstieg
gegeniber Vorjahr um 7,7%. Der Zinstiberschuss vor Risikovorsorge ging dage-
gen um 10,5% auf 57,2 Mio Euro zurtick. Ursachlich ist neben dem Riickgang des
Zinsniveaus der Anstieg des Zinsaufwands, getrieben durch Spezialkampagnen
zur Gewinnung neuer Kunden. Dahinter steht die Uberzeugung, dass Investitio-
nen in attraktive Zinsprodukte einen effizienten Weg zur Gewinnung neuer Kun-
den darstellen. Dem gestiegenen Zinsaufwand stehen neben den 800 Mio Euro
Mittelzufliissen rund 25700 Neukunden gegenliber. Das verwaltete Kundenver-
maogen ist insgesamt um 3,4 Mrd Euro auf 10,4 Mrd Euro gestiegen und erreichte
damit das hochste Niveau seit drei Jahren.

Den Kundenbediirfnissen entsprechend hat die comdirect bank im Geschafts-
jahr 2003 — parallel zur laufenden Erweiterung des Angebots im Online Invest-
ment — zwei weitere strategische Saulen auf- und ausgebaut. Im Kompetenzfeld
Direct Banking biindelt sie die Produkte fir kurzfristige Geldanlage und modernen
Zahlungsverkehr. Im Kompetenzfeld Finanz- und Vermoégensberatung betreut die
comdirect ihre Kunden in Fragen der Vorsorge und Vermdgensbildung. Hierzu
wurde im Jahr 2003 die Tochtergesellschaft comdirect private finance AG gegriin-
det. Die erste Geschaftsstelle hat am 1. Oktober 2003 in Miinchen er6ffnet. Ham-
burg und Disseldorf starteten noch im selben Jahr, Frankfurt im Januar 2004. Mit
der Umsetzung dieser Drei-Saulen-Strategie folgt die comdirect ihrem Leitbild,
die Bank fir den modernen Anleger zu sein. Sie verbindet die Effizienz des online-
zentrierten Geschaftsmodells mit der individuellen, persénlichen und ganzheit-
lichen Kundenansprache.

Der Aktienkurs der comdirect ist im Geschéftsjahr 2003 um 182% gestiegen.
Die Aktie hat damit die hochste Wertsteigerung im MDAX erzielt, in den die
comdirectim September als einzige Bank mit einem online-zentrierten Geschafts-
modell aufgenommen wurde.
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Geschaftsfeld
Asset Management

2003
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 639
Operative Eigen-
kapitalrendite 14,1%

Aufwandsquote im
operativen Geschaft 79,3%

Geschaftsfeld Private Banking

Das Geschaftsfeld Private Banking konnte 2003 seine Position als eines der drei
fuhrenden Institute im deutschen Private Banking festigen. Basis fur diesen Erfolg
ist die ganzheitlich strukturierte Betreuung unserer vermégenden Kunden durch
umfassend qualifizierte Private Banking-Berater. Sie entwickeln, durch systema-
tische Analyseinstrumente unterstiitzt, kundenspezifische Lésungen. Weitere Fak-
toren fiir den Geschéftserfolg 2003 waren die gute Performance unserer Ver-
mogensverwaltung sowie die innovative Erweiterung unserer Produktpalette.
Auch die Private Banking-Einheiten in der Schweiz, Luxemburg und Singapur kon-
nen auf ein erfolgreiches Jahr zuriickblicken. 2004 wird Private Banking durch
gezielte Investitionen in Kundennahe, Produktinnovationen und Kundenberatung
weiter auf Wachstumskurs steuern. Wir sind zuversichtlich, durch diese MaRnah-
men die Neukundengewinnung fortsetzen zu kdnnen.

Geschaftsfeld Asset Management

Das Asset Management verwaltete Ende 2003 insgesamt 83,3 Mrd Euro. Der Gber-
wiegende Teil des Volumens ist dabei auf unsere europédischen Produktions-
gesellschaften in Frankfurt, London und Paris konzentriert. Die im Jahr 2002
gegriindete COMINVEST mit Sitz in Frankfurt verwaltete fiir ihre privaten und
institutionellen Kunden deutlich mehr als die Halfte der gesamten Assets under
Management.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir das bisher verfolgte Konzept in
Italien verandert und unsere Commerzbank Asset Management Italia verkauft. Im
Rahmen der europaischen Fokussierung haben wir uns zudem von unserer ame-
rikanischen Tochter Montgomery Asset Management getrennt und uns damit in
diesem Segment vollstandig aus den Vereinigten Staaten zurlickgezogen. Durch
beide Verkaufe wurde die Kostenseite im Geschaftsfeld Asset Management deut-
lich entlastet.

COMINVEST mit positivem Ergebnis

Mit der COMINVEST erzielten wir im ersten Jahr ihres Bestehens durch Prozess-
optimierung und effektives Kostenmanagement auch nach Abzug aller Kosten
und Abschreibungen ein deutlich positives Ergebnis. EinschlieRlich der in der
COMINVEST-Gruppe zusammengefassten Administrations- und Serviceeinheiten
in Luxemburg, Dublin und Miinchen wurden 28 Mio Euro erzielt. Dartber hinaus
unternahmen wir zahlreiche Initiativen zum Ausbau markt- und kundenbezogener
Aktivitaten sowie zur Verbesserung der Marktposition.

Publikumsfonds im Aufwind

2003 konnte der Publikumsfondsbereich der COMINVEST-Gruppe mit der Marke
ADIG trotz anhaltend schwieriger Marktsituation und weiterhin verunsicherter
Anleger ein positives Nettomittelaufkommen in ertragsstarken Wertpapierfonds
in Hohe von 493 Mio Euro generieren. Von Kunden und Vertriebspartnern
besonders nachgefragt wurden unsere erfolgreichen Wertsicherungsfonds wie
die ADIG Europa Invest-Familie mit Zuflissen von 346 Mio Euro, unsere etablier-
ten Rentenfonds sowie der neu aufgelegte ADIG Total Return Protect mit einem
Zufluss von 340 Mio Euro. Dabei ist das Fondsvermogen im Geschéaftsjahr 2003



PRIVATE KUNDEN UND ASSET MANAGEMENT

von 23,8 Mrd Euro auf 24,4 Mrd Euro gestiegen. Einen Teil dazu beigetragen hat
auch die erfolgreiche Revitalisierung der Marke ADIG durch das FuRballsponso-
ring des Traditionsclubs Hamburger Sportverein.

Auch bei der Wertentwicklung unserer Fonds blicken wir auf ein sehr erfreu-
liches Ergebnis: Fast 70% aller Fonds haben ihre zugrunde liegende Benchmark
geschlagen; teilweise liegen die Zuwachse sogar deutlich dartber.

Die Neuausrichtung der Produktpalette, Effizienzsteigerungen in Administra-
tion und Abwicklung sowie ein stringentes Kostenmanagement flihrten zu einer
deutlichen Steigerung der Profitabilitat.

Innovative Produkte fir institutionelle Kunden

Der institutionelle Geschaftsbereich der COMINVEST managte per Jahresultimo
2003 ein Gesamtvolumen von 25,2 Mrd Euro in 336 Spezialfonds, 25 Portfolios im
Rahmen der freien Vermdgensverwaltung und 15 Publikumsfonds mit nicht-
offentlichem Vertrieb. Zusatzlich waren 2,2 Mrd Euro in 33 Beratungsmandaten
investiert.

Im Juni 2003 legte COMINVEST Institutional den ersten deutschen Anlage-
fonds auf, der fast ausschliel8lich in Verbriefungen (Asset Backed Securities)
investiert. Mit diesem innovativen Produkt wurden Mittelzuflisse in H6he von
81,6 Mio Euro generiert.

Depotservice und Depot-Outsourcing

Die European Bank for Fund Services GmbH (ebase), eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der Commerz Asset Management Holding GmbH, ist eine Full Service-Platt-
form fiir Depotservices und Depot-Outsourcing. Im zweiten Jahr nach ihrer Griin-
dung konnte sie weitere Meilensteine in ihrer geschéftlichen Entwicklung errei-
chen. Im Geschaftsfeld des KAG-Outsourcing wurde eine Zusammenarbeit mit
der Siemens KAG und der Credit Suisse Asset Management GmbH vereinbart. Die
Depots der Gesellschaften wurden in den juristischen Bestand der ebase liber-
nommen und erfolgreich in das ebase IT-System migriert. Mit ihrem IT-Know-how
und professionellem Projektmanagement setzte die ebase Akzente am hart um-
kampften Markt der Serviceplattformen. Im zweiten Produktsegment, den Multi-
fonds-Depots, kann sie den Kooperationspartnern mittlerweile ein Universum von
rund 3 500 Fonds zur Verfligung stellen. Die ebase verwaltete per Ende 2003 insge-
samt 910 000 Depots mit einem Volumen (Assets under Control) von 6,2 Mrd Euro.

Tochtergesellschaften in Europa

Unsere britische Tochtergesellschaft Jupiter International Group plc profitierte
von der positiven Entwicklung am Aktienmarkt in Gro3britannien. Das verwaltete
Vermdégen wuchs um 22%. Besonders erfolgreich war das Hedgefonds-Manage-
ment mit dem Flaggschiff Jupiter Hyde Park. Das Fondsvolumen stieg von 190 Mio
Dollar zu Beginn des Jahres 2003 auf 614 Mio Dollar. Am Jahresende verwaltete
Jupiter rund 15 Mrd Euro. Auch im Jahr 2004 verfolgt Jupiter das Ziel, mit einer
profitablen Wachstumsstrategie eine langfristige Outperformance ihrer Fonds
gegeniber der Vergleichsgruppe zu erzielen. Der Schwerpunkt der Aktivitaten
des laufenden Jahres liegt im Ausbau der Marktposition bei Publikumsfonds in
GrolB3britannien. Darliber hinaus soll das Hedge-Fonds-Geschaft ausgeweitet
sowie Wachstumspotenzial in Kontinentaleuropa durch Ausschépfen von Syner-
gien mit COMINVEST genutzt werden.
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Unsere franzosische Tochtergesellschaft Caisse Centrale de Réescompte (CCR)
konnte ihr Ergebnis 2003 mit einem Plus von 22% auf 23,3 Mio Euro erfreulich
steigern. Am Jahresende 2003 verwaltete die CCR 12,8 Mrd Euro, eine Zunahme
um 3,3% gegeniiber Vorjahr. Das auf dem ,Value”-Stil basierende Aktienmanage-
ment, das die CCR 1998 in den franzésischen Markt eingefiihrt hat, zeigte mit
einem Plus von 122% eine beeindruckende und auRergewdhnliche Entwicklung.
Durch diesen Erfolg profitiert unsere Tochtergesellschaft von einer weiteren
Diversifikation ihrer Asset Management-Aktivitaten. Zugleich behalt sie ihre tra-
ditionell starke Stellung als fiihrender Anbieter von Geldmarktprodukten bei.

Die ADIG-Investment Luxemburg S.A. (ALSA) administrierte in ihrem Kern-
geschaftsfeld Fund Services fiir konzerneigene und -fremde Promotoren zum Jah-
resende 2003 ein Fondsvolumen in Hohe von 11,8 Mrd Euro. Im Bereich Share-
holder Services wurden zum Jahresultimo 24 978 Investmentdepots mit einem
Gesamtvolumen von 1,0 Mrd Euro betreut. Davon entfielen 419,8 Mio Euro auf
institutionelle Kunden. Das entspricht einem Zuwachs von 80% gegeniiber Vor-
jahr. Im laufenden Geschaftsjahr sind die Umsetzung der Zinsbesteuerungsricht-
linie sowie die weitere Konzentration auf die Kernkompetenzen vorgesehen.

Die irische Tochtergesellschaft CICM Fund Management in Dublin verwaltete
in ihrem Kerngeschaft, der Fondsadministration, 3,2 Mrd Euro. Im Jahr 2003 wur-
den sechs neue Fonds flir die Commerzbank aufgelegt und die Beziehungen zu
anderen Geschaftsfeldern wie dem Private Banking weiter gestarkt. Dank eines
beschleunigten Ausbaus der Informationstechnologie kniipfte die CICM im Juni
2003 eine Straight Through Processing (STP)-Verbindung zu allen Depotbanken.
Dies konnte bisher nur von wenigen Gesellschaften realisiert werden.

Die spanische AFINA setzte ihre Wachstumsstrategie im Jahr 2003 fort und
steigerte das verwaltete Vermogen um 50%. Um die Marktabdeckung weiter
auszubauen und den attraktiven katalanischen Markt anzugehen, wurde eine
Dependance in Barcelona eroffnet.

Erfolgreich in Asien

Im Zuge des starken Anziehens der asiatischen Markte und intensivierter Ver-
triebsaktivitaten haben unsere Asset Management-Gesellschaften in Asien ihren
Kundenstamm und das verwaltete Vermoégen deutlich erhéhen kdnnen. Es wur-
den verstarkt regionale Produkte entwickelt, um die wachsenden intraregionalen
Investmentstrome zu bedienen. Die Profitabilitdt wurde im Jahr 2003 weiter
erheblich gesteigert.
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Konzern- und Beteiligungsgesellschaften im Unternehmensbereich
Private Kunden und Asset Management

Geschaftsfeld Private Kunden

comdirect bank AG

Commerz Service Gesellschaft
fiir Kundenbetreuung mbH

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fiir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH
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Quickborn 58,7%” | | Quickborn 100,0% | | Frankfurt am Main 50,0%

Geschaftsfeld Private Banking
Commerzbank Europe Commerzbank Commerzbank International Commerzbank (Schweiz) AG
(Ireland) International S.A. Trust (Singapore) Ltd.
Dublin 44,0%" | | Luxemburg 100,0%? | | Singapur 100,0%" | | Ziurich 100,0%?
Commerzbank
(South East Asia) Ltd.
Singapur 100,0%

Geschaftsfeld Asset Management
COMINVEST European Bank for Fund ADIG-Investment AFINA Bufete de Socios
Asset Management GmbH Services GmbH (ebase) Luxemburg S.A. Financieros, S.A.
Frankfurt am Main 100,0%” | | Haar bei Miinchen 100,0%* | | Luxemburg 100,0%* | | Madrid 48,7%
Caisse Centrale de Capital Investment Trust CICM Fund Management Ltd. Commerz Advisory
Réescompte, S.A. Corporation Management Co. Ltd.
Paris 99,6% | | Taipeh 24,3%" | | Dublin 100,0%? | | Taipeh 100,0%?
Commerzbank Asset Commerz International Capital Jupiter International KEB Commerz Investment
Management Asia Ltd. Management (Japan) Ltd. Group plc Trust Management Co. Ltd.
Singapur 100,0%? | | Tokio 100,0%? | | London 100,0%? | | Seoul 45,0%

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






| mit wem machen deuitsche unternehmen
die besten geschiifte im ausland? | mit der
commerzbank I DIE SEDUS STOLL AG, EINER DER GROSSEN DEUTSCHEN
BUROMOBELHERSTELLER, NUTZT UNSERE ERFAHRUNG. WIE SEIT JAHRZEHNTEN VIELE
ANDERE UNTERNEHMEN AUCH. DESHALB WICKELN WIR HEUTE 16 % DES GESAMTEN
DEUTSCHEN AUSSENHANDELS AB. WANN KOMMEN SIE ZU UNS?

| ideen nach vorn |
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Firmenkunden und
Institutionen

2003
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 5154
Operative Eigen-
kapitalrendite 6,9%
Aufwandsquote im
operativen Geschaft 49,8%

corporate und invesiment banking

Im Unternehmensbereich Corporate und Investment Banking sind die Geschafts-
beziehungen zu Unternehmen und Institutionen sowie die auf diese Kunden-
gruppen ausgerichteten Produkt- und Handelsbereiche zusammengefasst.
Strategisch besitzt fir uns der konsequente Ausbau des Geschéafts mit dem
erfolgreichen deutschen Mittelstand unverdndert herausragende Bedeutung. Es
bleibt unser Anspruch, die beste flichendeckend tatige Mittelstandsbank Deutsch-
lands zu werden. Gleichzeitig wollen wir fiir unsere GroR3kunden und fir multinatio-
nale Unternehmen der ,Partner of Choice” mit hoher Losungskompetenz sein.

Geschaftsfeld Corporate Banking

Angesichts der Stagnation der deutschen Volkswirtschaft im dritten Jahr in Folge
und weiter steigender Unternehmensinsolvenzen blieben die Rahmenbedingun-
gen im Firmenkundengeschaft auch 2003 schwierig. Sie machten sich vor allem
in einer anhaltend schwachen Nachfrage nach Finanzierungsmitteln bemerkbar,
die sich bei uns vor allem in einem Riickgang unserer Ausleihungen an Grof3-
kunden und Multinationals niederschlagt. Die Risikovorsorge fiir Problemkredite
liegt zwar immer noch auf hohem Niveau, aber wir konnten die Wertberich-
tigungen im Kreditgeschaft um insgesamt mehr als ein Flnftel zurickfiihren,
nicht zuletzt dank unserer anerkannt effizienten und modernen Systeme der
Risikosteuerung.

Hohe Prioritat legen wir auf eine risikoadéquate Preisgestaltung, wie sie spa-
testens mit der Einfihrung von Basel Il ohnehin verbindlich wird. Die Margen im
Firmenkreditgeschaft sind immer noch niedrig und tragen den Risiken nicht aus-
reichend Rechnung. Parallel zu diesen Bemihungen vertreiben wir mit verstark-
tem Cross Selling mehr sonstige Bankleistungen und intensivieren den Dialog mit
unseren Kunden.

Kreditoffensive fir den Mittelstand

Um unsere Mittelstandsorientierung zu unterstreichen und dem vielfach undiffe-
renziert erhobenen Vorwurf zu begegnen, die privaten Banken zégen sich aus dem
Mittelstandskredit zurlick, starteten wir im Friihjahr 2003 eine gezielte Kredit-
offensive fiir diese Kundengruppe. In einem ersten Schritt haben wir zusatzlich
eine Milliarde Euro an eigenen Mitteln zur Verfligung gestellt. Kurz danach konn-
ten wir mit der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau ein Globaldarlehen in Hohe von 500
Mio Euro fiir mittelstandische Investitionsfinanzierungen vereinbaren. Au3erdem
stellten wir — erstmals auf Landesebene — ein mit der L-Bank Baden-Wiirttemberg
angelegtes Globaldarlehen liber 250 Mio Euro speziell fir Unternehmen in diesem
Bundesland bereit. Ein dritter Globalrahmen tGiber 100 Mio Euro fiir Unternehmen
in Bayern wurde mit der LFA Férderbank Bayern unterzeichnet. Den Refinanzie-
rungsvorteil aus diesen Globaldarlehen geben wir an unsere mittelstandischen
Kreditnehmer weiter. Insgesamt stellten wir allein aus diesen Programmen fast
2 Mrd Euro fir mittelstandisches Neugeschaft zur Verfiigung und konnten somit
die Ausleihungen an unsere mittelstandischen deutschen Firmenkunden gegen
den allgemeinen Trend stabil halten — ein deutlicher Kontrast zur popularen Kre-
ditverknappungs-Diskussion.
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Zur Verbesserung der Kreditfahigkeit des Mittelstands und zur Schaffung gro-
Berer Transparenz haben wir unsere Rating-orientierte Beratung verstarkt. Das
Produkt ,rating:coach” stieR auf liberraschend gro3e Nachfrage. Inzwischen
wurde diese sehr individuelle Beratungsleistung mehr als 200 Mal verkauft.

. Offentlicher Sektor” wichst dynamisch

Neben den klassischen Firmenkunden betreuen wir zunehmend Einrichtungen
des oOffentlichen Sektors als eigenstandige Zielgruppe des Corporate Banking.
Hierzu gehoren insbesondere Gebietskdrperschaften, namentlich der ,Konzern
Kommune” mit seinen oft zahlreichen Eigengesellschaften und finanziellen
Besonderheiten.

Im Mittelpunkt steht in der Regel das Kommunalkreditgeschaft, das sich erfreu-
lich entwickelte. So war die Commerzbank 2003 zum wiederholten Mal europa-
ischer Marktfiihrer beim Absatz von Forderkrediten im Rahmen des EIB-Global-
darlehens. Aber auch bei Sozialversicherungstragern, kommunalen Ver- und Ent-
sorgungsunternehmen sowie im Gesundheitswesen haben wir erfolgreich
Finanzierungslésungen umgesetzt. Lebhafter Nachfrage erfreute sich aulRerdem
der Einsatz derivativer Instrumente fiir das Zinsmanagement. Das anhaltend
glinstige Zinsniveau wurde sowohl flr Investitionsfinanzierungen als auch zur Re-
duzierung der Zinsbelastung aus bestehenden Kreditvertragen sehr rege genutzt.

Besondere Bedeutung kommt weiterhin der Beratung kommunaler Eigen-
gesellschaften, etwa Stadtwerken, zu. Organisations- und Ratingthemen standen
hierbei aufgrund des Trends zu mehr Wettbewerb und verstarkter Deregulierung
im Vordergrund. Im kommunalen Anlagegeschaft haben wir mit dem Fonds ,,Kom-
munalCorent” einen speziellen Mischfonds aus Aktien und Anleihen als Wert-
sicherungskonzept neu entwickelt und liberaus erfolgreich platziert.

Firmenkundenportale mit verbesserten Funktionen

Den Leistungsumfang unserer beiden Commerzbank-Firmenkundenportale
haben wir im letzten Jahr um mehrere Funktionen erweitert und damit die elektro-
nischen Zugangswege zur Bank weiter ausgebaut. So enthéalt das Mittelstands-
portal nun auch eine Termingeldhandel-Funktion. Dieses ,companydirect” wird
inzwischen von mehr als 22 000 unserer Firmenkunden regelméal3ig angesteuert
und eingesetzt. Das ist nahezu die Halfte der relevanten Zielgruppe.

Auch in ,companyworld”, dem Internetportal fiir den gehobenen Mittelstand,
wurden zusatzliche Module und Funktionen integriert. Sie machen das dokumen-
tare Auslandsgeschaft sowie Massenzahlungen (ber das Internet einfacher und
erleichtern den internationalen Zahlungsverkehr. Es bleibt weiter unser Ziel, mit
neuen Anwendungen uber diese Portale den Firmenkunden groere finanzielle
Freirdume und eine bessere Ubersicht im Tagesgeschift zu verschaffen.

Neue Fondsprodukte zur Geldanlage

Um mittelstandischen Kunden und kleineren institutionellen Anlegern neue
attraktive Geldanlagemoglichkeiten zu erschlieBen, hat die Commerzbank eine
enge Zusammenarbeit mit der amerikanischen SEl Investments Company
beschlossen. Zunachst profitieren unsere Kunden von zwei Anlagefonds nach
dem Manager-of-Manager-Ansatz von der unabhangigen Auswahl und Kontrolle
einer der weltweit flilhrenden Gesellschaften auf dem Gebiet der Investment-Con-
sultants und erhalten dadurch Zugang zu den besten Managern aller relevanten
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Markte und Anlagestile. Durch die Kooperation mit SEl Investments erzielen
unsere Anleger eine splrbar bessere Performance fir ihre betrieblichen Mittel,
speziell bei mittel- und langfristigem Anlagehorizont.

Die Commerzbank ist das erste Kreditinstitut in Deutschland, das mit einer
breit aufgestellten Manager-of-Manager-Plattform eine solche exklusive Koopera-
tion abgeschlossen hat.

Mit Mezzanine gegen die Eigenkapitalschwache

Mit unserer neuen Produktinitiative ,Mezzanine fiir den Mittelstand” wollen wir
ein Kernproblem des deutschen Mittelstands attackieren: die zu niedrige Eigen-
mittelquote. Mit mezzaninen Finanzierungsformen sprechen wir unseren Kunden
Vertrauen in ihre Zukunftsfahigkeit aus. Sie erhalten dann das erforderliche Haf-
tungskapital, um Investitionsvorhaben realisieren zu kdnnen, ohne unternehme-
rische Entscheidungsspielraume einschranken zu missen. Die Mezzanine-Mittel
werden durch unsere Tochter Commerz Beteiligungsgesellschaft bereit gestellt
und haben eine durchschnittliche Laufzeit von flinf bis sieben Jahren.

Unser Ziel: mehr mittelstandische Kunden

Auch im laufenden Geschaftsjahr stehen die Weichen im Corporate Banking auf
Expansion. Insbesondere im Mittelstand wollen wir neue Kunden gewinnen und
unsere Kontoverbindungsquote von derzeit 39 Prozent erhéhen. Eine wichtige
Rolle spielen dabei unsere vierim Jahr 2002 eingerichteten Financial Engineering-
Zentren, die unsere Firmenkundenbetreuer vor Ort mit qualifizierten strukturier-
ten und Corporate Finance-Produkten unterstiitzen. Wir werden alles daran set-
zen, um unser attraktives Angebot rund um die Themen Zins-, Wahrungs- und
Liquiditatsrisikomanagement sowie Transaktions- und Cash-Management und
internationale Handels- und Exportfinanzierungen um innovative mittelstands-
gerechte Losungen zu erganzen. Unsere Mittelstandsoffensive soll gleichzeitig
dazu beitragen, das Firmenkundengeschaft insgesamt profitabler zu machen.

~Move to the Top”

Mit Beginn des Jahres 2004 hat sich das gesamte Corporate Banking unserer Bank
neu aufgestellt. Wir haben dieses bedeutende Firmenkundenprojekt ,Move to the
Top” genannt. Im Vordergrund der Neuaufstellung steht die klare Differenzierung
der Betreuung unserer wichtigen Zielgruppen, einerseits fiir die mittelstandische
Firmenkundschaft in unseren 20 Gebietsfilialen mit mehr als 150 Vertriebsstand-
orten, andererseits flr die auf das Geschaft mit GroBkunden spezialisierten Grol3-
kundenzentren in den Wirtschaftsstandorten Hamburg, Disseldorf, Frankfurt,
Stuttgart und Minchen. An der bewéahrten zentralen Betreuung von rund 100 aus-
gewahlten multinationalen Konzernkunden im Sinne eines globalen Relationship
Management halten wir fest. Wir werden mit dieser konsequenten Zielgruppen-
orientierung unsere ausgezeichnete Wettbewerbsposition weiter ausbauen.

Zur Unterstlitzung dieser Kundensegmente stehen in den unter einheitlicher
Leitung neu formierten Produktbereichen ,Interest, Currency & Liquidity Manage-
ment” (ICLM) sowie ,Trade Finance & Transaction Services” (TFTS) Experten fir
Problemlésungen rund um Themen des Managements etwa von Zins- und Wah-
rungsrisiken oder auch komplexen Lésungen im Bereich Cash- und Transaktions-
management zur Verfligung. Die bewéahrte Koordination der Gesamtgeschafts-
beziehung zu unseren Kunden erfolgt auch weiterhin durch einen qualifizierten



CORPORATE UND INVESTMENT BANKING

Relationship Manager. Von dieser Neuausrichtung versprechen wir uns vor allem
nachhaltige Wachstumsimpulse fiir den Mittelstand sowie eine Intensivierung
unseres Engagements bei GroBkunden.

Geschaftsfeld Financial Institutions

Das Geschaftsfeld Financial Institutions pflegt konzernweit die Beziehungen zu in-
und auslandischen Banken und Finanzdienstleistern sowie Zentralbanken und
Staaten. Uber einen globalen Betreuungsansatz erginzt es ferner das operative
Stlitzpunktnetz. Es lieferte auch im Geschaftsjahr 2003 einen stabilen Ergebnis-
beitrag.

Grundlage unserer Auslandskompetenz ist ein dichtes Netz von 26 Reprasen-
tanzen sowie Delegierten der Bank in allen wichtigen Wirtschaftsrdumen. Die
Relationship Manager in der Zentrale verfligen dariiber hinaus lber detaillierte
Kenntnisse der kulturellen, rechtlichen und wirtschaftlichen Verhaltnisse in den
von ihnen betreuten Regionen.

Im kommerziellen Auslandsgeschaft bestatigen mehr als 6 000 Bankverbin-
dungen die Position der Commerzbank als bedeutende AuRenhandelsbank. Unse-
ren hohen, seit Jahren wachsenden Marktanteil von insgesamt 16% bei der finan-
ziellen Abwicklung des deutschen AulRenhandels konnten wir gut behaupten; bei
den Exporten betragt er sogar 17%. Insbesondere in den Emerging Markets, fir
die das Geschaftsfeld als Center of Competence fungiert, sind wir gut positioniert.

Umfassendes Leistungsangebot

Der auBenhandelsorientierten Wirtschaft stehen wir mit einem umfassenden Ser-
vice in hoher Qualitat zur Verfiigung. Financial Institutions bildet hier die Briicke
zwischen heimischen Firmenkunden und auslandischen Banken. Schwerpunkte
unseres Angebots sind:

e Beratung bei Liefergeschaften und Investitionsvorhaben

e Durchfiihren des Zahlungsverkehrs durch direkte Kontoverbindung in mehr
als 70 Valuten

e Erstellen von Auslandsgarantien unter Beachtung lokaler Bestimmungen

e Absichern von Forderungen aus Akkreditiven oder Garantien

e Kurssicherung auch fiir exotische Wahrungen

e AuBenhandelsfinanzierungen von Forfaitierung bis zu komplexen strukturier-
ten Produkten sowie

e Direkte Betreuung vor Ort.

Unsere bedeutende Stellung als europaische Transaktionsbank und als Teil-
nehmer an den Euro-Clearingsystemen konnten wir 2003 bestatigen.

Gute Chancen in Mittel- und Osteuropa
Trotz der geographischen Konzentration auf den europadischen Heimatmarkt ist
die Commerzbank noch in 43 Landern direkt vertreten.

In Mittel- und Osteuropa haben wir unsere Prasenz sogar punktuell weiter ver-
starkt. So hat Ende des Jahres die aus der ehemaligen Reprasentanz hervor-
gegangene neue Filiale Bratislava in der Slowakischen Republik ihren Geschafts-
betrieb aufgenommen. Im laufenden Jahr folgt eine weitere Auslandsrepréasen-
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Geschaftsfeld Securities

2003
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 995
Operative Eigen-
kapitalrendite 0,3%

Aufwandsquote im
operativen Geschaft 99,7%

tanz in der serbischen Hauptstadt Belgrad. Erganzt wird unser Netz in der Region
Mittel- und Osteuropa, wo wir zu den grof3ten Auslandsbanken gehoren, durch
Minderheitsbeteiligungen an mehreren ProCredit-Banken, den friiheren Mikro-
finanzbanken.

Unser mit Abstand wichtigstes Engagement in der Region ist die Beteiligung
an der BRE Bank in Polen, die im vergangenen Jahr den Turnaround geschafft hat
und sich wieder auf Wachstumskurs befindet. Mit einem Marktanteil von gut 6,5%
gehort sie zu den flihrenden Kreditinstituten des Landes. Nachdem wir von den
Behorden die Genehmigung erhalten hatten, unsere Beteiligung von bislang 50%
auf maximal 75% aufzustocken, haben wir in zwei 6ffentlichen Tenderangeboten
weitere Aktien erworben. Inzwischen betragt unser Anteil an der BRE Bank mehr
als 72%. Wir sind damit in der Lage, bei einer Konsolidierung des polnischen Ban-
kenmarkts eine wesentliche Rolle zu spielen.

Erfolgreiche US-Filialen

Die in Westeuropa tatigen Commerzbank-Filialen und Tochtergesellschaften
mussten sich 2003 in anhaltend widrigem Marktumfeld behaupten. Besonderes
Augenmerk legten wir auf die bessere Vernetzung der Einheiten und die Verstar-
kung der Vertriebsteams durch Spezialisten fiir komplexe Finanzierungslésungen.
Hiervon profitieren insbesondere Grof3- und multinationale Unternehmen.

In Nordamerika unterhalten wir vier Filialen; sie blieben im vergangenen Jahr
auf der Erfolgsspur und konnten erneut ein aul3ergewdhnlich gutes Ergebnis
erzielen. Die Eigenkapitalrendite erreichte 24% vor Steuern. Uberdurchschnittlich
entwickelten sich vor allem wieder die Bereiche Aktiv-Passiv-Management sowie
Sekundarmarkt-Aktivitaten. Die Kostenbasis konnte nochmals um ein Zehntel
verringert werden. Aufgrund des kraftigen Konjunkturaufschwungs sehen wir flr
unsere nordamerikanischen Stutzpunkte auch im laufenden Jahr gute Chancen.

Geschaftsfeld Securities

Die starkste Ergebnisverbesserung unserer operativen Geschéaftsfelder verzeich-
nete im vergangenen Jahr der Bereich Securities, zu dem seit Mitte 2002 auch der
Devisenhandel gehort. Durch eine substanzielle Verringerung der Kosten bei
gleichzeitig anziehenden Handelsertragen gelang mit dem Ruickenwind allmah-
lich freundlicherer Aktienmarkte der Sprung zuriick in die Gewinnzone.

In geschaftlicher Hinsicht hatte die Ausweitung unseres Leistungsangebots fiir
Firmenkunden in Deutschland, aber auch im tbrigen Europa und den Vereinigten
Staaten oberste Prioritat. Unsere Palette reicht nun erstmals von der traditionellen
Fremdkapitalbeschaffung (iber Hedgingprodukte bis hin zur Beratung fiir eine
optimale Bilanzstrukturierung.

Synergieeffekte aus Integration von Zins- und Wahrungsgeschaften

Der Bereich Fixed Income profitierte im vergangenen Jahr nicht nur von der anhal-
tend lebhaften Emissions- und Handelstatigkeit auf vielen Markten, sondern auch
von der Integration der Wahrungs- und Zinsgeschafte in eine gemeinsame
Vertriebsplattform. Beide kdnnen jetzt Synergieeffekte nutzen und sich gegen-
seitig befruchten, insbesondere angesichts der immer gréReren Bedeutung von
Wechselkurseinflissen auf das Zinsgeschehen.
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Auch im Optionsgeschaft werden die Vorteile dieser Zusammenlegung sicht-
bar. Wir registrierten hier sowohl im Kundengeschaft als auch im Eigenhandel
eine kraftige Belebung. Weiteres Wachstum erwarten wir von der Emission lang-
fristiger Optionen auf exotische Wahrungen. Eine neue elektronische Handels-
plattform ermdglicht unseren Privat- und Firmenkunden die direkte Teilnahme an
globalen Devisenmarkten.

Im Vorfeld der EU-Erweiterung haben wir den Handel in mittel- und osteuropa-
ischen Anleihen in unseren europaischen Handel in Frankfurt und London inte-
griert. Wir konnen jetzt auch allen Kunden in den Beitrittslandern den kompletten
Service einer internationalen Investment Bank anbieten.

Aufschwung bei Equity Capital Markets

Das Geschaft mit Kapitalmarktprodukten konnten wir dank der Belebung der
Aktienmarkte und umfangreicher Mittelbeschaffung vieler Unternehmen kréaftig
ausweiten. Die Commerzbank fungierte unter anderem als Berater fiir die France
Télécom bei ihrer mit 15 Mrd Euro gré3ten Bezugsrechtsemission aller Zeiten, die
von der Fachzeitschrift IFR als ,Equity Issue of the Year 2003” ausgezeichnet
wurde. Auch bei mehreren Neuemissionen am Aktienmarkt hatten wir ein Bera-
tungsmandat, trotz der anhaltenden Flaute in Deutschland.

Im Rahmen des Anspruchs, unseren Kunden ein breites Angebot an Invest-
ment Banking-Produkten zu unterbreiten, bleibt die europaische M&A-Beratung
ein Schliisselelement unseres Geschafts. Bei immer noch recht verhaltener Nach-
frage waren wir bei zehn abgeschlossenen Transaktionen Berater.

Positiv auf unsere Geschaftsmaoglichkeiten wirkte sich die Zusammenlegung
der Gruppe fiir syndizierte Kredite mit Debt Capital Markets aus. Bei einem
zweijahrigen Kredit fiir DaimlerChrysler im Betrag von 13 Mrd Euro handelten
wir als Joint Lead Arranger. Des Weiteren waren wir Konsortialfiihrer bei
syndizierten Krediten an prominente Unternehmen wie Volkswagen, Degussa
und Linde.

Auf dem Anleihemarkt beteiligten wir uns mafRgeblich an einem variabel ver-
zinslichen Papier wiederum fiir DaimlerChrysler. Andere bedeutende Emissionen,
an denen wir mitwirkten, wurden von der Republik Turkei und dem europaischen
Raumfahrtkonzern EADS begeben.

Bei Asset Backed Securities bauten wir unsere starke Marktposition aus. So
waren wir unter anderem bei den beiden groRten europadischen gewerblichen
Verbriefungstransaktionen fiir die Aareal Bank und die Eurohypo alleiniger Kon-
sortialfihrer. Von der deutschen True Sale Initiative, zu deren Griindungsmitglie-
dern die Commerzbank gehort, versprechen wir uns fir die ndchsten Jahre nach-
haltige Wachstumsimpulse fiir den Verbriefungsmarkt.

Erfolg mit Hedge Fonds-Zertifikaten

Unsere Derivate-Gruppe profitierte sowohl vom Aufschwung an den Aktienmark-
ten als auch unserem leistungsfahigen Vertriebssystem fiir institutionelle wie
auch private Anleger in Deutschland. Herausragendes Produkt waren hier unsere
Hedge Fonds-Zertifikate unter dem Namen COMAS. Vor allem das neu aufgelegte
COMAS Unlimited-Zertifikat glanzte mit einer ausgezeichneten Wertentwicklung
bei geringer Volatilitat und erfreute sich entsprechend groRRer Beliebtheit. Die
Commerzbank gilt inzwischen als eine der flihrenden Adressen fiir fondsgebun-
dene Derivatprodukte.
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Unabhangiges Commerzbank-Research

In unserem Research konzentrieren wir uns zunehmend auf die Kernkompetenz
Deutschland, ausgerichtet an den Bedurfnissen unserer institutionellen und Fir-
menkunden. In verschiedenen Umfragen haben unsere Analysten hervorragende
Platzierungen erhalten. Sie bestatigen unseren Ansatz eines absolut unabhéan-
gigen und an hohen Qualitatsanspriichen orientierten Research.

Geschaftsfeld Immobilien

Unser Geschaftsfeld Immobilien umfasst unverandert die CommerzLeasing und
Immobilien AG (CLI), Disseldorf, sowie die Commerz Grundbesitz Gesellschaft
mbH (CGG), Wiesbaden. Es erzielte wieder einen erfreulichen Ergebnisbeitrag von
rund 100 Mio Euro.

CLI - eine fiihrende deutsche Leasinggesellschaft

Trotz schwieriger wirtschaftlicher und steuerlicher Rahmenbedingungen hat
unsere Tochtergesellschaft CLI ihre Position als eine der flihrenden und ertrag-
reichsten deutschen Leasinggesellschaften gefestigt. Die Gruppe besteht aus
der CommerzLeasing und Immobilien AG sowie 13 Tochter- und vier Beteiligungs-
gesellschaften und deckt das gesamte Spektrum des Leasing- und Immobilien-
geschéfts ab. Sie erzielte im vergangenen Jahr mit 2,5 Mrd Euro ihr bislang
hoéchstes Neugeschaftsvolumen, wobei sich das Inland als Motor der Expansion
erwies. Besonders dynamisch, um 22%, wuchs das Mobilienleasing.

Alles in allem hat die CLI-Gruppe ihre Marktposition im Bereich Immobilien, zu
dem neben Immobilien- und GroBmobilienleasing auch strukturierte Finanzierun-
gen und Fonds gehoren, behauptet und im Mobilienleasing ausgebaut. Der
gesamte Vertragsbestand lag am Jahresende 2003 bei 23 Mrd Euro. Bedeutendste
Transaktionen des Jahres waren:

e Bei Immobilien-/Structured-Investments ein Leasingvertrag fliir ein Fonds-
konzept von lber 400 Mio Euro flir die neue Hauptverwaltung eines Grol3-
unternehmens, eine groRe Kommunalinvestition im Volumen von mehr als
300 Mio Euro sowie eine Supplier-Finanzierung fiir Maschinen- und Ausrus-
tungsinvestitionen iber 100 Mio Euro fiir einen Automobilzulieferer.

e Im Fondsbereich die Einbringung von fiinf baugleichen Schiffen in einen
Schiffsflottenfonds mit einem Volumen von 167 Mio US-Dollar sowie ein
Stadionfonds lGber 163 Mio Euro. AuRerdem wurde eine Projektentwicklung
in Dusseldorf mit rund 22000 gm Biroflache umgesetzt und in einen
Geschlossenen Immobilienfonds eingebracht. Der Gesamtbestand an
Anlegerkapital im Fondsgeschaft erhohte sich dadurch auf 3,4 Mrd Euro in
82 000 Einzelbeteiligungen.

e Im Mobilienleasing der Erwerb der Hansa Automobil Leasing GmbH sowie
die Integration der ComSystems GmbH, ein im Jahr 2002 von DaimlerChrys-
ler verkauftes Unternehmen fiir Hard- und Softwareleasing.
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CGI/HAUS-INVEST weiter auf Erfolgskurs

Die Commerz Grundbesitz-Gruppe verbuchte erneut (iberdurchschnittliche
Absatzerfolge. Unter dem Dach der Commerz Grundbesitz Gesellschaft mbH
besteht sie aus der Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH (CGl), die
den Offenen Immobilienfonds HAUS-INVEST europa verwaltet, sowie aus der
Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft mbH (CGS) fiir das Geschaft mit
Immobilien-Spezialfonds.

Dem HAUS-INVEST europa sind im vergangenen Jahr 1,75 Mrd Euro netto
zugeflossen — rund 13% des Nettomittelaufkommens aller Offenen Immobilien-
fonds in Deutschland. Das Fondsvolumen erhdhte sich auf 11,9 Mrd Euro. Damit
bleibt dieser Fonds mit 14% Marktfihrer und gleichzeitig groBter deutscher
Investmentfonds.

Die hohen Nettomittelzufliisse wurden zligig in attraktive Immobilien inves-
tiert. Zum Jahresende stieg der Gesamtbestand auf 152 Immobilien in 10 Landern
und 60 Stadten. Der Auslandsanteil betrug mehr als 75%.

Die Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft blickt ebenfalls auf ein
erfolgreiches Jahr zurlick. Sie hat inzwischen vier Immobilien-Spezialfonds fiir insti-
tutionelle Anleger aufgelegt und insgesamt 28 Liegenschaften mit einem Investi-
tionsvolumen von rund 600 Mio Euro in neun européischen Landern erworben.

Konzern- und Beteiligungsgesellschaften
im Unternehmensbereich Corporate und Investment Banking

Geschaftsfeld Corporate Banking
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BRE Bank SA Commerzbank (Budapest) Rt. Commerzbank (Eurasija) SAO Commerzbank (Nederland) N.V.
Warschau 72,2% | | Budapest 100,0% | | Moskau 100,0% | | Amsterdam 100,0%*
Commerz (East Asia) Ltd. P.T. Bank Finconesia

Hongkong 100,0% | | Jakarta 51,0%
Geschaftsfeld Securities

CBG Commerz Beteiligungs- Commerzbank Capital Markets | | Commerz Futures, LLC Commerz Securities
gesellschaft Holding mbH Corporation (Japan) Company Ltd.

Bad Homburg v.d.H. 100,0% | | New York 100,0% | | Chicago 100,0%" | | Hongkong/Tokio 100,0%
Geschaftsfeld Immobilien

Commerz Grundbesitz- CommerzLeasing und

gesellschaft mbH Immobilien AG

Wiesbaden 100,0% | | Dusseldorf 100,0%

1) Die Commerzbank AG halt die Beteiligung teilweise indirekt.
2) Die Commerzbank AG halt die Beteiligung indirekt.
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personal- und sozialbericht

Aufgrund der anhaltend schwierigen wirtschaftlichen Situation haben wir uns mit
einer weiteren Kostenoffensive das Ziel gesetzt, den Verwaltungsaufwand um
knapp 700 Mio Euro bis Ende 2004 auf insgesamt 4,5 Mrd Euro zu verringern.
Neben zahlreichen Einsparungen auf der Sachkostenseite sowie verschiedenen
schmerzhaften Einschnitten beim Entgelt und den Zusatzleistungen erforderte
dies einen zusatzlichen Personalabbau von 3 100 Vollzeitkraften — diesmal mit
Schwerpunkt auf den Zentralabteilungen und den Auslandsstiitzpunkten.

2003 wurden die Ziele vollstandig erreicht. Der Mitarbeiterstamm im
Commerzbank-Konzern wurde seit Juni 2001 bis Ende 2003 von 34 336 auf 27 630
Vollzeitkrafte abgebaut. Das bedeutet eine Einsparung von tiber 6 700 Stellen,
die wir bisher praktisch ohne betriebsbedingte Kiindigungen erreicht haben. 2004
steht noch ein Abbau im Konzern von knapp 700 Stellen aus, den wir aus derzei-
tiger Sicht planungskonform realisieren kénnen.

Betriebspension

Als weitere MalRnahme zur Reduzierung der Personalkosten hat der Vorstand mit
Ablauf des Geschaéftsjahres 2003 die Betriebsvereinbarungen zu den betrieblichen
Altersversorgungswerken — die so genannte Bankpension — zum 31. Dezember
2004 gekiindigt. Die Kiindigung, die dem Vorstand der Bank nicht leicht gefallen
ist, war aus wirtschaftlichen Griinden zwingend erforderlich. Die Kiindigung
betraf ausschliel3lich die Bankpension. Die Absicherung der Mitarbeiter tiber den
Bankenversicherungsverein (BVV), die zweite, weitaus groRere Saule der betrieb-
lichen Altersversorgung der Commerzbank, blieb unangetastet.

Die Bank hat sich auch nach Aufforderungen durch den Gesamtbetriebsrat
bereits Ende Januar 2004 zu Verhandlungen tiber eine mogliche Neuregelung der
Betriebsrenten bereit erklart, und zwar unter der Pramisse, dass eine neue Versor-
gungsordnung die Risiken, die mit den bisherigen Regelungen verbunden waren,
ausschlief3t.

Die endgehaltsbezogenen Altsysteme enthielten erhebliche und zudem nicht
kalkulierbare Risiken in dreistelliger Millionenh6he, die flir die Bank wirtschaftlich
untragbar und unverantwortbar geworden waren. Vor allem die Veranderungen
der externen Faktoren, wie sinkende BfA-Beziige und steuerliche Anderungen,
fihren zu steigenden Versorgungsverpflichtungen der Bank. Angesichts des
schwierigen wirtschaftlichen Umfelds, in dem sich die Commerzbank bewegt, und
vor dem Hintergrund der mittel- und langfristigen Perspektiven ist eine grél3ere
Planbarkeit des Aufwands fur die betriebliche Altersversorgung unabdingbar.
Diese war durch die bisherigen Regelungen nicht gegeben.

Mitte Februar haben sich der Vorstand und der Gesamtbetriebsrat vertraglich
auf gemeinsame Eckpunkte fiir eine Neuregelung der betrieblichen Altersversor-
gung geeinigt. An die Stelle der bisherigen drei Betriebsvereinbarungen zur Bank-
pension soll eine einheitliche beitragsbezogene Betriebsvereinbarung treten. Die
Detailverhandlungen wurden fir Ende Februar angesetzt und sollen bis Ende Juni
2004 abgeschlossen sein.
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Daten aus dem Personalbereich*’

2003 2002 Veranderung in %
Gesamtzahl Beschaftigte Konzern™ 32377 36 566 -11,5
Stammpersonal Konzern? 29 580 33 224 -11,0
Gesamtzahl Beschiftigte AG" 25 260 28 343 -10,9
davon im Ausland 2 303 2604 -11,6
davon Auszubildende 1331 1568 -15,1
Stammpersonal AG 22 966 25 303 -9,2
Betriebszugehorigkeit
langer als 10 Jahre 56,2% 53,2%
langer als 20 Jahre 22,3% 21,0%
Pensionare und Hinterbliebene insgesamt 11587 11267 2,8
davon im Berichtsjahr in den Ruhestand getreten 475 446 6,5
in den Vorruhestand getreten 140 291 -51,9
Mitarbeiter in Altersteilzeit 338 316 7,0

*) Kopfzahlen; 1) einschliellich lokale Mitarbeiter in Reprasentanzen sowie Reinigungs- und Kiichenpersonal, ohne Mitarbeiterinnen
im Mutterschutz und Dauerkranke; 2) Beschaftigte ohne Auszubildende, Trainees, Aushilfen, Volontéare, Reinigungs- und Kiichenpersonal,
Mitarbeiterinnen im Mutterschutz und Dauerkranke.

Die Zukunft fest im Blick

Um unsere Verwaltung weiter zu verschlanken, haben wir auch die Arbeitsablaufe
in der Personalbetreuung einer kritischen Priifung unterzogen. Ziel des Projekts
war es, bei sinkendem Aufwand die Qualitat der Personalarbeit zu halten oder gar
zu verbessern. Kernpunkte der begonnenen Neustrukturierung waren: weniger
Administration durch effizientere Strukturen und Prozesse, starkere Automa-
tisierung durch den Einsatz moderner Technologien sowie Intensivierung der
Beratung.

In dem neuen elektronischen Portal ,,Personal Online” haben Mitarbeiter, Fiih-
rungskrafte und Personalbetreuer direkten Zugang zu allen notwendigen Per-
sonal-Informationen, -Services und -Anwendungen. Viele Vorgange, wie Urlaubs-
antrag, Gleitzeitkorrektur oder Anschriftenanderung, fir die bisher Formulare
angefordert, ausgefillt, unterschrieben, weitergeleitet und von dritter Stelle
erfasst werden mussten, konnen nun schnell und einfach online erledigt werden.

In einem neuen Informationszentrum erhalten Mitarbeiter und Fiihrungskrafte
am Telefon oder per Mail ausfiihrliche und sachkundige Beratung in allen per-
sonalwirtschaftlichen Vorgangen, die nicht durch ,Personal Online” abgedeckt
sind.

Darliber hinaus beraten Spezialisten in zehn dezentralen Dienstleistungs-
einheiten insbesondere die Fihrungskrafte unseres Hauses bei den komplexen
Fragestellungen, die sich in vielfaltiger Weise aus der Ausiibung von Personal-
filhrungsverantwortung ergeben.
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Betriebliches Vorschlagwesen

Unser vor finf Jahren von Grund auf renoviertes betriebliches Vorschlagwesen
.COMIDEE” hat weiterhin eine sehr hohe Akzeptanz. Wir werden auch in den
kommenden Jahren daflir Sorge tragen, dass es ein dynamischer Prozess bleibt.
Es gibt kaum ein anderes Forum, mit dem sich Mitarbeiter so unmittelbar durch
Ideen und Kritik einbringen kénnen, indem sie durch eigene Vorschlage auf das
Unternehmen einwirken und zudem dafiir eine attraktive Pramie erhalten kénnen.

Skillmanagement - die personliche Entwicklung im Griff

Transparenz uber die personlichen Entwicklungs- und Einsatzmdglichkeiten
innerhalb der Bank zu erhalten, ist ein oft geduBerter Wunsch. Mit der Einflihrung
unseres Skillmanagement-Systems konnen wir ihn erfiillen. Die Mitarbeiter kon-
nen jetzt auf elektronischem Wege ihre personlichen Qualifikationen, Erfahrun-
gen, Kompetenzen und Interessen im Unternehmen transparent machen und
damit ihre berufliche Entwicklung aktiv mitgestalten. Skillmanagement bietet auf
der anderen Seite den Flihrungskraften und Personalberatern Transparenz liber
die Mitarbeiterpotenziale in ihren Verantwortungsbereichen. Fiihrungskrafte kon-
nen Gber das System den Qualifizierungsbedarfin ihrer Abteilung analysieren, bei
der Besetzung von offenen Stellen gezielt nach geeigneten Kandidaten recher-
chieren und ihre Mitarbeiter optimal bei der Erreichung ihrer Entwicklungsziele
begleiten und unterstitzen. Die Teilnahme am Skillmanagement ist freiwillig und
lebt von der aktiven Beteiligung der Mitarbeiter und Fihrungskrafte. Nach der
erfolgreichen Pilotierung 2003 in unserem Flihrungskreis B und im Privatkunden-
geschaft der Gebietsfiliale Mannheim wird Skillmanagement ab 2004 sukzessive
flachendeckend eingefiihrt.

Fiihrungskrafteentwicklung — wichtiger denn je

Fihrungskrafteentwicklung hat gerade in wirtschaftlich schwierigen Zeiten eine
zentrale Bedeutung. Im Mittelpunkt stehen dabei die von uns gebildeten Fiih-
rungskreise, um Fiihrungskrafte vorrangig aus den eigenen Reihen zu entwickeln
und auf ihre nachste Position vorzubereiten. Alle Fiihrungskreise der Commerz-
bank beginnen mit einem Auswahlverfahren, dem verschiedene Qualifizierungs-
module folgen.

Welcher Fiihrungskreis fiir welche Funktion?

Im Flihrungskreis C werden derzeit 188 Mitarbeiter fir ihre zuklinftige Aufgabe als
Gruppen- und Filialleiter qualifiziert. Der Flihrungskreis B hat zurzeit 123 kiinftige
Fachbereichs- und Regionalfilialleiter. 26 Mitglieder des Fiihrungskreises A berei-
ten sich auf die Leitung einer Gebietsfiliale oder Zentralabteilung vor. Mit den Fiih-
rungskreisen sichern wir ein gleichbleibend hohes Niveau an Fiihrungskompetenz
im Hause der Commerzbank.
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Nachwuchsférderung

Die Nachwuchsausbildung haben wirin dem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld
der zuriickliegenden Jahre auf einem deutlich tiber dem eigenen Bedarf liegenden
Niveau fortgefiihrt. Neben der kaufméannischen Berufsausbildung bieten wir Aus-
bildungsgange zum Fachinformatiker, Ausbildung an Berufsakademien, Quali-
fizierung von jungen Nachwuchskraften iber die Commerzbank-Studienkreise,
die Hochschule fiir Bankwirtschaft und die Weiterbildung liber unsere internen
Trainee-Programme sowie Studiengange der Bankakademie.

Insgesamt 419 junge Leute haben 2003 eine Ausbildung bei der Commerzbank
begonnen. Dabei stellen die kiinftigen Bankkaufleute mit 313 Teilnehmern sowie
die Studenten an der Berufsakademie mit 72 Teilnehmern den gré3ten Anteil.

Ein wesentlicher inhaltlicher Schwerpunkt war im vergangenen Jahr die kon-
sequente Umsetzung unseres neuen Ausbildungskonzepts fiir die Berufsausbil-
dung zum Bankkaufmann. Im Mittelpunkt des Neukonzepts steht das Ziel, die
Handlungs- und Vertriebsorientierung und das eigenverantwortliche Lernen zu
fordern. Wir wollen unsere Auszubildenden dazu befahigen, die Initiative zu
ergreifen, aktiv auf unsere Kunden zuzugehen, Bedarf systematisch zu analysie-
ren, zielfilhrende Losungen zu entwickeln, sie iiberzeugend anzubieten und damit
nachhaltige Zufriedenheit bei unseren Kunden zu erzielen. Anhand von ausfiihr-
lichen Lehrbriefen und mit neuen Medien kann man sich die erforderlichen theo-
retischen Grundlagen erarbeiten und in praxisorientierten Workshops die Anwen-
dung des erarbeiteten Wissens trainieren. Dieses so verstarkte Bindeglied zwi-
schen dem Lernen in der Berufsschule einerseits und , on-the-job” in der Bank
andererseits versetzt unsere kiinftigen Bankkaufleute noch besser in die Lage,
erfolgreich und zum Nutzen unserer Kunden und der Bank zu arbeiten.

Dank
Erfolgreiche Personalarbeit lasst sich nur in konstruktiver Zusammenarbeit der
Unternehmensleitung und der Mitarbeitervertretungen erreichen. Wir danken
deshalb an dieser Stelle den Betriebsraten, den Vertretern der Leitenden Ange-
stellten, den Vertrauensleuten der Schwerbehinderten und den Jugendvertretern
fiir die verantwortungsvolle Zusammenarbeit.

Natdrlich gilt unser besonderer Dank allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
die trotz der schwierigen Rahmenbedingungen intensiv daran mitgearbeitet
haben, dass wir im operativen Geschaft die Ertragswende geschafft haben.
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Daten und Fakten zur
Commerzbank-Aktie

Inhaberaktien 803 200

Reuters CBKG.DE
Bloomberg CBK GR
ISIN DE0008032004

Kursverlauf der
Commerzbank-Aktie 2003

Tageswerte,
30.12.2002=100

aktie, sirategie und ausblick

Nach den Krisen des Jahres, der Angst vor Terrorismus, insbesondere aber
dem Irak-Krieg und den lange Zeit fehlenden wirtschaftlichen Impulsen ist die
rasche Erholung der Aktienmarkte und Riickkehr zur Normalitat zweifellos liber-
raschend. Vor allem die deutschen Finanztitel zeichneten sich 2003 durch deut-
liche Kursgewinne aus und kletterten mit zwei- oder dreistelligen Steigerungs-
raten.

Die Aktie der Commerzbank belegte mit einem Plus von 108,7% sogar den
ersten Platz im DAX. Nicht nur nationale Wettbewerber, sondern auch die euro-
paischen Finanzwerte wiesen in ihrer Performance deutlich niedrigere Zuwéachse
auf. Im Zwolf-Monats-Zeitraum stieg der DowJones EuroStoxx Banken um rund
35%. Der Marktwert der Commerzbank ist im Jahresvergleich durch die Kurs-
entwicklung und die um rund 10% erhdhte Zahl unserer Aktien von 4,0 Mrd Euro
auf 9,3 Mrd Euro gestiegen.

Commerzbank-Aktie DJ Euro Stoxx Banken CDAX (Banken)

Konzernumbau schreitet voran — Kapitalerh6hung ohne Bezugsrecht

Mit der umfassenden Neubewertung des gesamten Wertpapier- und Beteili-
gungsportfolios haben wir den Markt im positiven Sinne lberrascht. Als Vorteile
sehen wir:

e Dauerhafte Verringerung der Goodwill-Abschreibungen;

e Verbesserte VerauBerbarkeit des Beteiligungsportfolios;

e Niedrigere Refinanzierungskosten;

e Herstellen der nachhaltigen Gewinn- und Dividendenfahigkeit, an der auch
die Aktionare in Form hoéherer Kurse und Dividendenzahlungen profitieren;

e Starkung der Position im Wettbewerb und im laufenden Konsolidierungs-
prozess.

Die in dieser Konsequenz und Dimension im europaischen Bankensektor bis
dahin einmalige Aktion der Neubewertung wurde flankiert von der Ausgabe neuer
Aktien. Die Kapitalerhohung ohne Bezugsrecht flir die Aktionare wurde beschlos-
sen, um die Wirkung der MaBnahme auf das regulatorische Eigenkapital abzu-
mildern. Bei der Zeichnung der rund 53,3 Millionen Stiick neuen Aktien war das
Interesse so grol3, dass die Transaktion innerhalb weniger Stunden abgeschlos-
sen werden konnte. Das Buch war mehr als vier Mal tberzeichnet. Die neuen
Aktien wurden zu einem Preis von 14,25 Euro zugeteilt. Die Zahl der ausstehenden
Aktien stieg durch diese Transaktion auf knapp 598 Millionen.
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Veranderung der Aktionarsstruktur

Durch die Kapitalerhohung haben sich auch einige Veranderungen in unserer
Aktionarsstruktur ergeben. So reduzierte sich der Anteil der Miinchener Riick von
10,4% auf nunmehr 9,5% und der Anteil der Generali von 9,9% auf 9,1%. Der Anteil
der WCM fiel zunachst von 5,5% auf 4,9%; mittlerweile hat sich die Gesellschaft
von weiteren mindestens 4% unserer Aktien getrennt.

Da nur der oberhalb der 5%-Grenze befindliche Anteil an einer Gesellschaft als
Dauerbesitz gewertet wird, stieg der Free Float in Commerzbank-Aktien auf 81,7%.
Der Free Float ist ausschlaggebend fiir die Gewichtung eines Unternehmens
innerhalb verschiedener Indizes. Die Commerzbank-Aktie erhdhte dadurch ihren
Anteil im DAX auf 1,792%.

Im Januar 2004 haben wir erneut eine Aktionarsstruktur-Untersuchung in Auf-
trag gegeben. Die Ergebnisse liegen jetzt vor, und sie vermitteln ein interessantes
Bild, auch im Vergleich zu den letzten griindlichen Erhebungen aus den Jahren
1994 und 1999.

Die augenfalligste Verschiebung zeigt sich darin, dass der Commerzbank-
Anteil, der von institutionellen Anlegern gehalten wird, in den letzten zehn Jahren
stetig von 49% Uber 60% auf jetzt schon 76% gestiegen ist. Hierin bestatigt sich,
dass die Paketverkdufe sowie die Kapitalerhohung vom November 2003 im
Wesentlichen in den Depots Institutioneller gelandet sind.

Private Anleger halten in 347 600 Depots lber 24% der Commerzbank AG,
davon sind 23% in Inlandsbesitz. 29% gehdren rund 10 400 inlandischen Unter-
nehmen und institutionellen Anlegern. Damit lagen 52% der Commerzbank
Anfang 2004 bei deutschen Aktionaren. Grof3ter inlandischer Einzelaktionar ist
die Munchener Ruckversicherung.

Auslandische Banken und institutionelle Investoren halten 48% an der
Commerzbank. In den Landern der Europaischen Union werden 32% gehalten.
Dabei sticht der italienische Anteil mit 12% hervor. Zu nennen sind hier insbeson-
dere die Assicurazioni Generali (9,1%), Mediobanca (1,4%) und Banca Intesa
(1,9%). Gegentber der letzten Untersuchung vor fiinf Jahren ist der Auslandsanteil
um zehn Prozentpunkte gestiegen. GroRbritannien liegt mit 8% Anteil auf dem
nachsten Platz, gefolgt von Spanien mit 4%; hier ist die Bank Santander Central
Hispano mit 3,4% an der Commerzbank beteiligt. Von Schweizer Anlegern werden
6% und von amerikanischen 4% der Commerzbank-Aktien gehalten.

Ausland Deutschland
1,0 Private Anleger 23,3 Private Anleger
9,1 Generali %9,5 Miinchener Riick

34SCH ___— ] 19,2 Institutionelle
1,4 Mediobanca y
1,9 Banca Intesa

31,2 Institutionelle Anleger J

Anleger

STRATEGIE UND AUSBLICK

Die 360 000 Aktionare
der Commerzbank

in Prozent
bezogen auf das Kapital
Stand: Anfang Marz 2004
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Borsenumsatze in
Commerzbank-Aktien
2003

in Mrd Euro, Quartalswerte

N W s o

Borsenumsatze pro Tag

Hoch 35,32 Mio Stiick
Tief 0,81 Mio Stiick
Durch-

schnitt 3,70 Mio Stiick

Parallel zur Aktienhausse in der zweiten Halfte der neunziger Jahre war die
Zahl der Commerzbank-Aktionare kraftig von 190 000 auf 410 000 gestiegen. Mit
der Ernlichterung der letzten Jahre hat sich die Zahl der Direktanleger etwas ver-
ringert. Mit 360 000 Einzelaktiondren gehort die Commerzbank AG aber immer
noch zu den groBBen deutschen Publikumsgesellschaften. Eine bedeutende
Gruppe stellen auch die Mitarbeiter und Pensiondare der Commerzbank dar, an
die die Bank seit fast drei Jahrzehnten regelmaRig Belegschaftsaktien ausgibt.
Inzwischen gehoren ihnen etwas mehr als 3% der Bank.

Borsen-Notierungen der Commerzbank-Aktie

Deutschland Berlin, Bremen, Disseldorf, Frankfurt, Hamburg,

Hannover, Miinchen, Stuttgart, Xetra

Europa London
Schweiz
Asien Tokio

Nordamerika Sponsored ADR

(CRZBY) CUSIP: 202597308

Das IR-Highlight des Jahres: Investors’ Day 2003

Der Investors’ Day der Commerzbank konnte auch 2003 die Investoren (iber-
zeugen; mehr als 90 Analysten und Fondsmanager aus dem In- und Ausland folg-
ten der Einladung in das Collegium Glashitten, um sich liber die neuesten Ent-
wicklungen innerhalb der Bank, die Strategie und den Fortschritt in den einzelnen
Geschéftsfeldern zu informieren. Gegeniiber dem Vorjahr war eine Steigerung
der Teilnehmerzahl zu verzeichnen, die das zunehmende Interesse der Financial
Community an der Commerzbank widerspiegelt.

Kapitalmarkt-Kommunikation

Neben dem Investors’ Day, der sich als fester Bestandteil der IR-Arbeit etablieren
konnte, haben wir — wie in den vergangenen Jahren auch - eine Vielzahl von Ana-
lystenmeetings und Conference Calls, Roadshows sowie Gruppen- und Einzel-
gesprache durchgefiihrt. Um den Service fiir Analysten und Investoren zu verbes-
sern, wurde darliber hinaus das Internetangebot des Commerzbank IR-Portals
weiter optimiert.

In jingster Zeit zeigte sich verstarktes Interesse seitens der in- und auslan-
dischen Renten-Analysten an Informationen lber die Commerzbank. Bislang
wurde vorwiegend die Eigenkapitalseite angesprochen, kiinftig wird die Investor
Relations-Abteilung auch diese Zielgruppe starker in die Kommunikation ein-
binden.

Unser Ausblick

Gunstigere wirtschaftliche Rahmenbedingungen und stabile oder sich weiter
verbessernde Markte stimmen uns zuversichtlich fir die Entwicklung von Zins-
und Provisionsiiberschuss. In der Risikovorsorge erwarten wir im Commerzbank-
Konzern ein weiteres Absinken auf unter eine Milliarde Euro. Die Kostenziele, die
wir uns fiir 2004 gesetzt hatten, sind bereits Ende 2003 erreicht worden. Nach dem
jetzigen Stand werden wir die Mitarbeiterzahl auf dem gegenwartigen Niveau
halten kdnnen. Wir wollen unserem Rendite-Ziel von 8% nach Steuern 2004 schon
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Wesentlicher Anteilsbesitz der Commerzbank im Finanzbereich
Assicurazioni Generali Banca Intesa S.p.A. Korea Exchange Bank
Triest 1,1% Mailand 3,8% Seoul 14,8%
Mediobanca Santander Central Hispano Unibanco - Uniao de
Bancos Brasileiros S.A.
Mailand 1,7% Madrid 1,9% Sao Paulo 5,1%"

1) teilweise indirekt

nahe kommen, wenngleich wir diese Marke unseren Planungen zufolge erst 2005
Uberschreiten. Fiir 2006 planen wir eine Eigenkapitalrendite, die Uber die mittel-
fristigen Kapitalkosten von 10% hinausgeht. Gleichzeitig wollen wir bis dahin
unsere Aufwandsquote auf 65% driicken.

Im Februar 2004 haben wir mit der SchmidtBank AG vereinbart, ihr Filial-
geschéaft zu ibernehmen. Im Einzelnen erwerben wir 70 Filialen und 29 SB-Center
in Bayern, Thiiringen und Sachsen. Die Zahl unserer privaten Kunden steigt durch
diese Transaktion um rund 10%. Hinzu kommen etwa 4 000 Firmenkunden. Wir
erwarten, dass die neu erworbenen Geschaftsaktivitaten bereits im Jahr 2005 pro-

STRATEGIE UND AUSBLICK

fitabel sein werden.

Als strategische Ziele verfolgen wir:

e Der kompetente Finanzdienstleister flir den anspruchsvollen privaten Kunden

in Deutschland zu sein.

e Die Bankverbindung Nummer Eins fiir den erfolgreichen deutschen Mittel-
stand und die kreative Relationship-Bank fiir groBe Firmenkunden und Insti-
tutionen in Europa sowie fiir multinationale Unternehmen aus aller Welt zu

werden.

e Die enge Verzahnung von Firmenkundengeschaft und Investment Banking zu

erreichen.

e Die Eigenkapitalallokation entsprechend dem Wachstumspotenzial der
Geschéftsfelder vorzunehmen.
e Strategisch nicht notwendige Beteiligungen abzubauen.

Commerzbank Finanzkalender 2004/2005

12. Mai 2004

Zwischenbericht zum 31. Marz 2004

12. Mai 2004

Hauptversammlung, Jahrhunderthalle Frankfurt

4. August 2004

Zwischenbericht zum 30. Juni 2004

22. September 2004

Commerzbank Investors’ Day

10. November 2004

Zwischenbericht zum 30. September 2004

Februar 2005

Bilanzpressekonferenz 2005

Anfang Mai 2005

Zwischenbericht zum 31. Méarz 2005

20. Mai 2005

Hauptversammlung, Jahrhunderthalle Frankfurt

Anfang August 2005

Zwischenbericht zum 30. Juni 2005

Anfang November 2005

Zwischenbericht zum 30. September 2005

Alle wesentlichen Commerzbank-Unternehmensnachrichten kdnnen auch unter ,Investor Relations” auf der Homepage
www.commerzbank.de abgerufen werden.
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| fiir seine kunden tag und nacht da zu
sein ist doch normal | finden wir jeden-
falls | wir sIND IMMER FUR SIE ERREICHBAR. MIT UNSEREN SELBST-
BEDIENUNGSZONEN SOWIE DEN VIELFALTIGEN ONLINE-ANGEBOTEN, DIE
UMFASSENDES BANKING FUR PRIVAT- UND FIRMENKUNDEN JEDERZEIT
MOGLICH MACHEN.
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l. Risikoorientierte Gesamtbanksteuerung der Commerzbank

1) Grundsatze der Risikopolitik

Die Commerzbank sieht den professionellen Umgang mit Risiken als wichtige
Kernkompetenz und integralen Bestandteil einer wertorientierten Gesamtbank-
steuerung.

Grundlage fiir die Uberwachung und Steuerung von Risiken im gesamten
Commerzbank-Konzern ist neben der vom Vorstand der Bank formulierten Risiko-
strategie ein umfassendes Risk Manual, das die organisatorischen Richtlinien,
Verantwortlichkeiten und Prozesse des Gesamtrisikosteuerungssystems der Bank
zusammenfasst. Beide Rahmenwerke werden regelmallig Uberprift und an
interne und externe Entwicklungen angepasst. Hierdurch wird die Basis fiir einen
einheitlichen konzernweiten Standard im Umgang mit allen wesentlichen Risiko-
arten gelegt. Die Verantwortung fiir die Umsetzung der Risikostrategie tragt der
Chief Risk Officer (CRO), der Mitglied des Vorstands ist.

Das Risikofriiherkennungs- und -tiberwachungssystem der Commerzbank ist
darauf ausgerichtet, Risiken rechtzeitig zu identifizieren und gegensteuernde
MaRnahmen im Sinne eines pro-aktiven Risikomanagements und -controlling
einzuleiten. Die angewandten Verfahren zur Messung, Steuerung und Aggrega-
tion aller Risikoarten werden auf Basis von Best-Practice-Anséatzen kontinuierlich
weiterentwickelt und regelméRig an Commerzbank-spezifische Anforderungen
und aktuelle Marktgegebenheiten angepasst. Eine umfassende, objektive Bericht-
erstattung ermoglicht sowohl dem Vorstand als auch Aktionaren und Marktteil-
nehmern eine regelmaRige Beurteilung der Risikosituation der Bank.

Als elementarer Bestandteil der Risiko- und Ertragssteuerung bildet die syste-
matische Abbildung von Risiken dariiber hinaus die Basis fiir eine angemessene
Eigenkapitalunterlegung von Geschéaftsaktivitaten im Commerzbank-Konzern und
tragt Gber die Integration in die 6konomische Kapitalsteuerung zu einem opti-
mierten Kapitaleinsatz und einer nachhaltigen Steigerung des Unternehmens-
werts bei.

2) Risikokategorien
Fir Zwecke der Risikosteuerung werden in der Commerzbank folgende Risiko-
arten unterschieden:

Das Adressenausfallrisiko ist das Risiko von Verlusten oder entgangenen
Gewinnen aufgrund unerwarteter Ausfalle oder nicht vorhersehbarer Bonitats-
verschlechterungen von Geschéftspartnern. Das Adressenausfallrisiko umfasst
neben dem klassischen Kreditrisiko vor allem die Risikoarten Emittentenrisiko,
Kontrahentenrisiko sowie das Landerrisiko.

Das allgemeine Marktrisiko stellt das Verlustrisiko eines Portfolios durch
die Veranderung von Aktienpreisen, Wechselkursen, Edelmetall-/Rohstoffpreisen
oder Zinsen des Gesamtmarkts und ihrer Volatilitaten dar. Das spezifische Markt-
risiko (Spread-Risiko) umfasst das Verlustrisiko aufgrund von Kursveranderun-
gen einzelner zins- und aktienbezogener Finanzinstrumente im Verhaltnis zu den
Anderungen der zugehérigen — innerhalb des allgemeinen Marktrisikos abgebil-
deten — Marktindizes.

Die Risiken aus Beteiligungen der Commerzbank werden fiir Zwecke der
Risikosteuerung ebenfalls den Marktrisiken zugeordnet. Sie resultieren aus ver-
anderten Wertansatzen bei bdrsennotierten und nicht-bdrsennotierten Beteili-
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gungen, die ihre Ursache in emittentenspezifischen Faktoren oder auch allgemei-
nen Marktbewegungen haben kénnen.

Das Liquiditatsrisiko, im engeren Sinne auch als Solvenz- oder Refinanzie-
rungsrisiko verstanden, ist das Risiko der Bank, ihren gegenwartigen und zukunf-
tigen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen zu kénnen. Das Marktliquidi-
tatsrisiko beschreibt das Risiko, dass es der Bank aufgrund der Marktsituation
nicht moglich ist, ihre Positionen zeitgerecht im gewlinschten Umfang zu liquidie-
ren oder abzusichern.

Das operationelle Risiko ist das Risiko von Verlusten aus unzureichenden oder
fehlerhaften Systemen und Prozessen, menschlichem oder technischem Ver-
sagen sowie externen Ereignissen. Die gewahlte Definition orientiert sich an der
aktuellen aufsichtsrechtlichen Diskussion und umfasst daher auch Rechtsrisiken
aus unzureichenden vertraglichen Vereinbarungen oder rechtlichen Rahmen-
bedingungen als Bestandteil des operationellen Risikos.

Unter Geschiftsrisiko versteht die Commerzbank das Risiko unerwarteter
negativer Ergebnisentwicklungen, die ihre Ursache in nicht vorhersehbaren Ver-
anderungen des Geschaftsvolumens oder der Margensituation aufgrund von
geadnderten Rahmenbedingungen wie Marktumfeld, Kundenverhalten oder tech-
nologischen Entwicklungen haben kénnen.

Das Strategische Risiko ist das Risiko unerwarteter negativer Ergebnisent-
wicklungen aus bisherigen oder zukiinftigen geschaftspolitischen Grundsatzent-
scheidungen. Als Beispiele konnen Geschaftsfeld- und Geschaftspartnerentschei-
dungen oder auch die Auswahl der lokalen strategischen Ausrichtung genannt
werden.

Das Reputationsrisiko ist die Gefahr von Verlusten oder sinkenden Ertragen
aufgrund von bekannt gewordenen Geschéftsvorfallen, die das Vertrauen in die
Bank in der Offentlichkeit oder bei Geschiftspartnern mindern. Reputationsrisiken
konnen aus anderen Risikoarten resultieren oder erganzend zu diesen auftreten.

3) Integration von Risiko- und Kapitalsteuerung im Rahmen

der Gesamtbanksteuerung
Fir eine wertorientierte Gesamtbanksteuerung ist eine enge Verzahnung von
Risiko- und Ertragskomponenten von besonderer Bedeutung. Ziel der Gesamt-
banksteuerung ist neben der Garantie einer dem Risikoprofil adaquaten Kapitali-
sierung der Gesamtbank, die Ressource Kapital mdglichst optimal zu allokieren,
also in Geschaftsfeldern einzusetzen, die auch unter Berlicksichtigung des Risikos
renditestark sind.

Alle Risiken des Konzerns — soweit quantifizierbar — werden in einer Risiko-
tragfahigkeitsrechnung aggregiert und die ermittelte Gesamtrisikoposition des
Konzerns dem vorhandenen Risikodeckungskapital gegenilibergestellt. Ziel dieses
Vergleichs ist es festzustellen, ob die Bank in der Lage ist, potenzielle unerwartete
Verluste ohne schwerwiegende negative Auswirkungen auf ihre Geschaftsmog-
lichkeiten zu antizipieren und die Auswirkungen abzufedern. Das ermittelte Risiko
wird — in Abgrenzung zu bilanziellen und regulatorischen Kapitalbegriffen — auch
Okonomisches Kapital genannt, da es zur Abfederung unerwarteter Ergebnis-
schwankungen wirtschaftlich (6konomisch) erforderlich ist.

Fir die Ermittlung des Okonomischen Kapitals werden in der Commerzbank
Marktpreisrisiken, Kreditrisiken, operationelle Risiken sowie - erstmalig im
Berichtsjahr — auch Geschéaftsrisiken beriicksichtigt. Im Bereich Marktrisiko wird



zudem nach Marktrisiken im Handelsbuch, im Anlagebuch sowie aus Beteiligun-
gen unterschieden. Durch die Zuordnung des Okonomischen Kapitalbedarfs auf
die verschiedenen Geschéftsfelder neben dem aufsichtsrechtlich gebundenen
Kapital (KWG Grundsatz |) wird die Ermittlung einer risikoadjustierten Perfor-
mance grundsatzlich ermdglicht

Die untenstehende Grafik zeigt den prozentualen Anteil der verschiedenen
Risikoarten am gesamten Okonomischen Kapital.

8% Marktrisiko (Handelsbuch) — _ 42% Kreditrisiko
7% Marktrisiko (Bankbuch) 9% Operationelles Risiko
29% Marktrisiko (Beteiligungen) 5% Geschéftsrisiko

AN Yy~

Im Rahmen der Weiterentwicklung einer risiko-/ertragsorientierten Gesamt-
banksteuerung hat der Vorstand der Commerzbankim Berichtsjahr die Integration
des Okonomischen Kapital-Konzepts in die Geschaftsfeldsteuerung beschlossen.
In diesem Zusammenhang wurde mittels externer Verifizierung und Validierung
des verwendeten Okonomischen Kapital-Ansatzes ein Projekt zur Okonomischen
Kapital-Steuerung in der Commerzbank durchgefiihrt, das den Marktstandard der
verwendeten Modelle bestatigte. Im Berichtsjahr wurden dariiber hinaus wesent-
liche Parameter zur Quantifizierung und Aggregation des Okonomischen Kapitals
hin zu einer konservativeren Risikosichtweise angepasst.

Um eine Vergleichbarkeit zwischen den unterschiedlichen Risikokategorien zu
gewahrleisten, werden alle Risikoarten konsistent auf einen Zeitraum von zwolf
Monaten skaliert. Das hierbei genutzte Konfidenzniveau wurde im Berichtsjahr
mit 99,95% (Vorjahr: 99,80%) deutlich konservativer angesetzt. Unter Berticksich-
tigung von Diversifikationseffekten ergibt sich zum 31. Dezember 2003 ein Okono-
misches Risiko des Commerzbank-Konzerns in Hohe von 7,9 Mrd Euro, das auf-
grund der Anpassung der Parameterannahmen nicht direkt mit dem Vorjahres-
wert vergleichbar ist.

Mrd € 31.12.2003
Marktrisiko (Handelsbuch) 0,8
Marktrisiko (Bankbuch) 0,7
Marktrisiko (Beteiligungen) 2,9
Kreditrisiko 4,3
Operationelles Risiko 0,9
Geschaftsrisiko 0,5
Gesamt 10,1
Gesamt (nach Diversifikationseffekten) 7.9

Die Bank ist davon (iberzeugt, dass die Integration des Okonomischen Kapitals
in die Geschaftsfeldsteuerung tUber einen RAPM (Risk Adjusted Performance
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Measurement)-Ansatz mittelfristig einen nennenswerten Beitrag zur Ertragsstei-
gerung/Profitabilitat der Bank leisten wird. Zusatzlich wird eine héhere Trans-
parenz im Hinblick auf Vergleichbarkeit und Wertbeitrag der Geschaftsfelder nach
Risiko- und Rendite-Gesichtspunkten sowie die Schaffung von Shareholder Value
erreicht, da die knappe Ressource Kapital im Rahmen einer risikobasierten
Gesamtbanksteuerung zukiinftig einer noch effizienteren Allokation zugefiihrt
wird.

Il. Risikomanagement-/Risikocontrolling-Organisation

Die Organisationsstruktur des Risikomanagements und -controlling im Commerz-
bank-Konzern bildet die Grundlage fiir eine effektive risiko- und ertragsbasierte
Gesamtbanksteuerung. Im Mittelpunkt des Risikomanagements steht hierbei die
Gesamtheit aller geeigneten MalRnahmen mit Zielsetzung der Marktwertsteige-
rung des Unternehmens auf Basis einer aktiven und bewussten Steuerung aller
Risiken durch die Risikomanagementbereiche. Das Risikocontrolling beinhaltet
hingegen die Identifizierung, Quantifizierung, Limitierung und Uberwachung
sowie das Reporting der Risiken. Auf Basis der durchgefiihrten quantitativen und
qualitativen Auswertungen gibt das Risikocontrolling zudem Handlungsempfeh-
lungen und Impulse fiir die operative Steuerung der Marktbereiche.

Fir die Umsetzung der durch den Vorstand festgelegten risikopolitischen Leit-
linien im Konzern ist der Chief Risk Officer (CRO) verantwortlich, der in dieser
Funktion regelmaRig den Vorstand und den Risikoausschuss des Aufsichtsrats
Uber die Gesamtrisikolage des Konzerns informiert. Neben seiner Zustandigkeit

Risikomanagement-/Risikocontrolling-Organisation

‘ Risikoausschuss des Aufsichtsrats ‘

‘ Vorstand ‘

Risikostrategie

Risikocontrolling Risikomanagement /J-\
ALCO |
P CRO Marktfolge Markt N ,/
e Risiko- S~ (Operative
quantifizierung : Kreditfunktion) ZAM
/ A zcB
- L g A zcox ZFI
Risiko- Risko |/ gy [ Kredit- zcP* z6s
identifi- | ZRC | minimie- | |(Committee] | komitee | ZGT
kation rung \ \
\_ N / zIM
< ~— ZMC
Risiko- ZPK
transparenz
< - ZKE
ZRA

*inklusive dezentraler Marktfolge-
Risikoarten einheiten

Adressenausfallrisiko, Marktpreisrisiko,
Liquiditatsrisiko, Operationelles Risiko (inkl. Rechtsrisiko),
Geschaftsrisiko, Strategisches Risiko

Unabhangige Kontrolle: Interne Revision (ZRev)




flr den Zentralen Stab Risikocontrolling (ZRC) zeichnet der CRO fiir die Zentralen
Geschaftsfelder Global Credit Operations (ZCO) und Credit Operations Private
Customers (ZCP) verantwortlich.

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

e Das Kreditkomitee — unter Vorsitz des CRO, paritatisch aus Markt- und Markt-
folgeteilnehmern zusammengesetzt - ist zustandig fur das Management aller
Kreditrisiken auf Einzel- und Portfolioebene, entscheidet im Rahmen der
ratingorientierten Kompetenzordnung tber alle Engagements der Commerz-
bank bis zwei Prozent des haftenden Eigenkapitals und votiert alle vom
Gesamtvorstand zu treffenden Kreditentscheidungen. Uber das Kredit-
komitee hinaus bestehen weitere nachgelagerte zentrale und dezentrale Sub-
Kreditkomitees, die je nach Engagementhdhe eigenstandig Kreditentschei-
dungen treffen.

e Das Risk Committee unter Vorsitz des CRO ist flir Fragestellungen in
Zusammenhang mit der Uberwachung aller wesentlichen Risikoarten, deren
Zusammenfiihrung im Rahmen des Okonomischen Kapital-Konzepts und der
Gesamtrisikosituation des Konzerns zustandig und unterstiitzt den Vorstand
bei der Formulierung der risikostrategischen Ausrichtung.

e Das New Product Committee als Sub-Komitee des Risk Committee setzt
sich zusammen aus Vertretern verschiedener Handelseinheiten und Service-
Abteilungen unter dem Vorsitz der ZRC-Leitung. Es ist fiir die Genehmigung
der Einfiihrung neuer Produkte und Markte zusténdig.

e Das Operational Risk Committee unter Vorsitz des ZRC erfiillt seine Funktion
als Sub-Komitee des Risk Committee in der Behandlung aller ibergeord-
neten fachlichen Fragestellungen zu operationellen Risiken.

e Das Asset Liability Committee (ALCO) befindet unter Vorsitz des fiir den
Bereich Treasury zustandigen Vorstandsmitglieds Uber die Aktiv-/Passiv-
Steuerung sowie die Liquiditatsstrategie und -politik der Bank.

1) Risikocontrolling

Die Gesamtzustandigkeit fiir das konzernweite Risikocontrolling liber alle Risiko-
arten liegt beim Zentralen Stab Risikocontrolling (ZRC), der direkt dem CRO unter-
stelltist.

Zu den Kernaufgaben des ZRC im Rahmen des Risikocontrolling-Prozesses
zihlt die laufende Erfassung, Bewertung und Uberwachung insbesondere von
Marktpreis-, Kredit-, Geschafts- und operationellen Risiken sowie deren pro-aktive
Kontrolle. Zur Sicherstellung von konzerneinheitlichen Risikostandards werden
von ZRC interne Rahmenrichtlinien zum Umgang mit allen wesentlichen Risiko-
arten erarbeitet und adaquate Methoden zur Risikoquantifizierung festgelegt und
weiterentwickelt. Dariiber hinaus ist ZRC verantwortlich fiir die interne und
externe Risikoberichterstattung und nimmt bankintern eine zentrale Beratungs-
funktion in allen risikorelevanten Fragestellungen und bei der Konzeption der
Risikostrategie wahr.

Neben der Umsetzung risikobezogener aufsichtsrechtlicher Anforderungen
stehen fir ZRC die Aufbereitung von Informationen fiir den Vorstand sowie die
Erstellung von quantitativen Risikoanalysen und -kennzahlen zur Positionssteue-
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rung des Handels im Vordergrund. Eine zentrale Rolle kommt hierbei der konzern-
weiten Zusammenfiihrung aller Risikoarten zu einer Gesamtrisikoposition und
der Weiterentwicklung der risiko-/ertragsbasierten Gesamtbanksteuerung im
Rahmen des Okonomischen Kapital-Konzepts zu.

2) Risikomanagement: Die operative Kreditfunktion (Marktfolge)

Die Commerzbank sieht sich als Vorreiter in der konzernweiten Umsetzung der
von den Mindestanforderungen an das Kreditgeschéaft der Kreditinstitute (MaK)
geforderten Aufbau- und Ablauforganisation. Im Berichtsjahr wurde die bereits
2002 begonnene MaK-konforme Neustrukturierung des Kreditrisikomanage-
ments weltweit vollstdndig abgeschlossen. Die MaK-konforme Unabhangigkeit
der Kreditentscheidung von der Vertriebsseite ist durch die konsequente Tren-
nung von Vertrieb und Risikobewertung/-entscheidung in jeder Phase des Kredit-
prozesses und bis auf Vorstandsebene sichergestellt.

Die operative Kreditfunktion (Marktfolge) ist fir Firmenkunden, Finanzinstitu-
tionen und Banken weltweit sowie fiir Privatkunden im Ausland im Zentralen
Geschaftsfeld Global Credit Operations (ZCO) zusammengefasst. Fiir das inlandi-
sche Privatkundengeschaft wird die Marktfolgefunktion im Zentralen Geschafts-
feld Credit Operations Private Customers (ZCP) wahrgenommen. Beide
Geschaftsfelder sind gekennzeichnet durch eine dezentrale, risikonahe Aufstel-
lung und unterstehen direkt dem CRO.

Sowohl im Firmen- als auch im Privatkundengeschaft gibt es eine klare Kom-
petenzstruktur, die das Prinzip der Gremienentscheidung beinhaltet. In allen
paritatisch besetzten Gremien fihrt die Marktfolgeseite stets den Vorsitz. Unter-
halb der Vorstandsebene kann ein Kredit nicht gegen die Stimme des Vertreters
der Marktfolgeseite genehmigt werden. Der Marktseite steht auf jeder Kompe-
tenzstufe die Moglichkeit zu, den Dissens zu erklaren. Die endglltige Entschei-
dung erfolgt dann auf der nachsthoheren Stufe.

Eine klare Schnittstelle zur Intensivbehandlung von erhoht latent gefahrdeten
Kreditengagements und die grundsatzliche Federfihrung der Kreditseite bei
Intensive Treatment-Engagements ermdglichen eine frihzeitige, intensive
Betreuung von problembehafteten Krediten. Hierzu wurden sowohl in der Zen-
trale als auch dezentral in den Regionen Einheiten installiert, die auf die Bearbei-
tung dieser Engagements spezialisiert sind. Vorrangiges Ziel dieser Intensiv-
betreuung ist es, die Risikoposition der Bank zu verbessern und nach Maoglichkeit,
die Intensive Treatment-Engagements wieder in den besser gerateten Bereich
zurlickzufiihren. In Fallen, bei denen die Moglichkeit gesehen wird, durch opera-
tives Handeln die Risikoposition der Bank wesentlich zu verbessern, wird ein Fih-
rungsmandat angestrebt und das gesamte Know-how der Bank einbezogen. Ins-
besondere bei Engagements, in denen die Einflussmoglichkeit der Bank gering
ist, werden verstarkt alternative Ausstiegsmoglichkeiten genutzt. Hierzu gehort
speziell auch die Identifikation von Engagements in schlechten Risikoklassen, die
Uber Sekundarmarkt-Aktivitaten reduziert werden kénnen und die Einleitung
entsprechender MalBnahmen. Die Sekundarmarkt-Aktivitaten tragen dazu bei,
Risiken unter Beachtung der Kosten-/Nutzenrelation abzubauen und gebundenes
Kapital frei zu setzen.

Neben der klassischen Kreditfunktion verfligen die Geschaftsfelder ZCP und
ZCO lber eigene zentrale Risikomanagementabteilungen fiir ein operatives
Kreditportfoliomanagement. Kernaufgaben sind die Analyse von relevanten Teil-



portfolien und Branchen nach ihrer Entwicklung (Volumen, Risikokonzentratio-
nen, Risiko-/Rendite-Relation, Risikovorsorge) sowie die Entwicklung von Losun-
gen zur Portfoliodynamisierung und -verbesserung. Transaktionen erfolgen in
enger Abstimmung zwischen Markt und Marktfolge.

3) Risikomanagement: Operative Risikosteuerung der Marktbereiche

Die einzelnen Unternehmensbereiche und Tochtergesellschaften der Bank tragen
im Rahmen ihrer aktiven Geschaftstatigkeit unmittelbare Risiko- und Ertragsver-
antwortung. Das Risikomanagement im engeren Sinne, also die operative Risiko-
steuerung, erfolgt fiir die unterschiedlichen Risikoarten — mit Ausnahme der Kre-
ditrisiken — dezentral in den jeweiligen Marktbereichen. Diese dezentralen Risiko-
einheiten sind innerhalb ihres Unternehmensbereichs auch fiir die Umsetzung
und Einhaltung der konzernweiten Risikostandards verantwortlich.

Die Verantwortung fiir die Steuerung operationeller Risiken — soweit es Sys-
teme, Prozesse und Technik betrifft — liegt bei den Zentralen Servicebereichen. Die
Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den Zentralen Stab Recht (ZRA) wahr-
genommen. Fir das Management strategischer Risiken ist der Zentrale Stab
Konzernentwicklung/Konzerncontrolling (ZKE) verantwortlich.

4) Interne Risikoberichterstattung

Eine besondere Bedeutung kommt bei der Risikosteuerung einer zeitnahen, objek-
tiven Berichterstattung zu. Zentrales Informationsmedium und Steuerungsinstru-
ment fur interne Zwecke ist der durch den ZRC erstellte monatliche Risikobericht,
der vom CRO dem Risk Committee, dem Gesamtvorstand und dem Risikoaus-
schuss des Aufsichtsrats vorgelegt wird.

Der monatliche Risikoreport beinhaltet detaillierte Auswertungen und Darstel-
lungen zu allen wesentlichen Risikoarten innerhalb des Commerzbank-Konzerns
und fiihrt diese — soweit quantifizierbar — dariiber hinaus zu einer Gesamtrisiko-
position zusammen. Im Rahmen einer Risikotragfahigkeitsrechnung werden die
ermittelten Risiken dem regulatorischen sowie ckonomischen Risikodeckungs-
kapital gegeniibergestellt. Der Bericht wird — falls erforderlich — an aktuelle Ent-
wicklungen angepasst und enthélt den jeweils aktuellen Stand wesentlicher
risikorelevanter Konzernprojekte (zum Beispiel Basel Il, MaK). Gleichzeitig bildet
er die Grundlage flr die Prasentation von Risikodaten gegeniiber Aufsichtsorga-
nen und Ratingagenturen.

5) Interne Revision
Die Funktionsféahigkeit und Angemessenheit aller Risikocontrolling- und Risiko-
management-Aktivitdten wird gemall den Mindestanforderungen an die Aus-
gestaltung der Internen Revision (MalR) durch den Zentralen Stab Revision (ZRev)
geprift. Die interne Revision ist ein integraler Bestandteil des konzernweiten
Risikocontrolling und -managementsystems und arbeitet im Auftrag des Gesamt-
vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst als prozessunabhangige Instanz mit
dem Ziel der Risikofriiherkennung und -Giberwachung. Im Rahmen der Priifungs-
aktivitaten wird sowohl die Einhaltung interner, als auch aufsichtsrechtlicher
Standards wie beispielsweise der Mindestanforderungen an das Betreiben von
Handelsgeschaften (MaH) iberwacht.

Der Schwerpunkt der Revisionstatigkeit liegt darauf, die Wirksamkeit von im
Arbeitsablauf eingebauten SicherungsmalRnahmen und vorgegebenen internen
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Kontrollen zu prifen und zu beurteilen sowie der Geschaftsleitung und den betrof-
fenen Konzerneinheiten Riickmeldungen zu Ausgestaltung, Funktionsfahigkeit
und Angemessenheit der Risikoliberwachung zu geben. Die risikoorientierte
Priafung umfasst die Identifizierung, Analyse, Begrenzung, Limitiberwachung
und die Berichterstattung von Adressenausfall- und Marktpreisrisiken sowie Fest-
stellung und Begrenzung von operationellen Risiken.

6) Umsetzung aufsichtsrechtlicher Entwicklungen: Basel Il und MaK

Von zentraler Bedeutung fiir die risikostrategische Ausrichtung der Commerzbank
sind auch die veranderten bankaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen, die
derzeit vor allem durch die Einfliihrung der Mindestanforderungen an das Kredit-
geschaft der Kreditinstitute (MaK) und die Umsetzung der Neuen Baseler Eigen-
kapitalvereinbarung (Basel Il) gepragt sind.

Im Mittelpunkt der Neuen Eigenkapitalvereinbarung des Baseler Ausschusses
fiir Bankenaufsicht (Basel ll) steht die Forderung der Sicherheit und Stabilitat des
Banken- und Finanzsystems. Neben einer risikodifferenzierteren Eigenkapital-
unterlegung von Bankgeschaften sind der Ausbau der internen Kontrollsysteme
der Banken, ihre Uberpriifung durch die Aufsicht und die Marktdisziplin zentrale
Elemente der Basel lI-Anforderungen. Die Inhalte der neuen Eigenkapitalverein-
barung sollen von den Kreditinstituten — nach derzeitiger Planung — bis Ende 2006
umgesetzt werden.

Die Einfuhrung der neuen Eigenkapitalvorschriften flihrt zu einer Angleichung
der regulatorischen und der 6konomischen Risikosichtweise, ermdglicht eine
Risikoanalyse auf Portfolioebene und bildet damit die Grundlage fiir eine risiko-
adjustierte Gesamtbanksteuerung. Fiir die Umsetzung der Basel lI-Anforderungen
wurde bereits im Jahr 2001 im Zentralen Stab Risikocontrolling ein Projektteam
gegriindet, das in Zusammenarbeit mit Geschaftsfeldern, Zentralen Staben und
Tochtergesellschaften die konzernweite Umsetzung der Basel II-Anforderungen
koordiniert.

Neben der technischen und fachlichen Implementierung der Basel lI-Vorgaben
richtet das Projekt bereits jetzt den Blick auf das ,,Danach”, das heil3t auf die Aus-
wirkungen der neuen Eigenkapitalvorschriften nach Basel Il und leitet entspre-
chende Aktivitaten ein. Durch die Mitarbeit in internationalen und nationalen Gre-
mien wie dem IIF (Institute of International Finance) und dem Ausschuss fur Risiko-
politik des BdB (Bundesverband deutscher Banken) ist die Commerzbank auch an
der fachlichen Diskussion zur Weiterentwicklung des Regelwerks beteiligt.

Die im Jahr 2002 von der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht ver-
offentlichten Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft der Kreditinstitute
(MaK) definieren qualitative Mindeststandards an die Organisation des Kredit-
geschafts, die bis zum 30. Juni 2004 von deutschen Banken erfiillt werden missen.
Fir eventuell noch erforderliche Anpassungen im IT-Bereich gilt eine erweiterte
Umsetzungsfrist bis Ende 2005.

Der Schwerpunkt der Anforderungen liegt auf der Sicherstellung eines ange-
messenen Risikoumfelds, innerhalb dessen Kreditgeschéafte betrieben werden.
Kreditinstitute sind daher verpflichtet, Rahmenbedingungen fir die Einrichtung
einer angemessenen und sachgerechten Aufbau- und Ablauforganisation des
Kreditgeschafts sowie fiir die Schaffung von Verfahren zur ldentifizierung,
Steuerung und Uberwachung der Kreditrisiken zu schaffen und bankintern um-
zusetzen.



Zu den Rahmenbedingungen zahlt insbesondere die Formulierung einer Kre-
ditrisikostrategie, in der die Aktivitaten im Kreditgeschaft fiir einen angemesse-
nen Planungszeitraum definiert werden. Hier wurde gemeinsam mit den Markt-
und Kreditbereichen die vorhandene Kreditrisikostrategie gemaf3 den regulato-
rischen Anforderungen weiterentwickelt. Dabei wurden die Risikotragfahigkeit
der Bank sowie die Analyse der geschaftspolitischen Ausgangssituation und der
verbundenen Risiken bericksichtigt.

Organisatorische Kernforderung der MaK ist die Trennung der Funktionen
~Markt” und ,Marktfolge”“. Die Funktion des Kreditrisikocontrolling besteht in
einer unabhingigen Uberwachung der Risiken auf Portfolioebene sowie eines
unabhangigen Berichtswesens. Hier erflllt die Commerzbank bereits heute die
Standards flr die Kreditentscheidungsprozesse sowie die aufbauorganisato-
rische Trennung zwischen Markt und Marktfolge. Weitergehende Anforderungen
wie die Implementierung der Risikoklassifizierungsverfahren werden ebenfalls
bereits erfullt, aber im Sinne einer stetigen Verbesserung der angewandten Ver-
fahren verfeinert.

Zur Umsetzung weiterer Anforderungen der MaK wurde im Berichtsjahr eine
detaillierte Soll-/Ist-Aufnahme und Analyse der Handlungsfelder fiir das gesamte
Kreditgeschaft der Commerzbank nach 8 19 (1) KWG durchgefiihrt. Basierend auf
diesen Erkenntnissen wurde zur Umsetzung der notwendigen Anpassungen im
IT-Bereich mit dem Aufbau eines Ubergreifenden Datawarehouses zur Bildung
eines gemeinschaftlichen MaK- und Basel [I-Auswertungsbestands begonnen.

Das Ende 2002 aufgesetzte MaK-Projekt wurde im Berichtsjahr noch enger mit
dem bestehenden Basel II-Projekt verzahnt, um eine konsistente Datengrundlage
in der konzernweiten Umsetzung sicherzustellen.

lll. Risikocontrolling-/Risikomanagement-Prozess

1) Uberwachung und Steuerung von Adressenausfallrisiken

Die im Hinblick auf die Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft der Kredit-
institute (MaK) weiterentwickelte Kreditrisikostrategie beschreibt die geplanten
Aktivitaten im Kreditgeschaft und setzt damit wichtige strategische Steuerungs-
impulse. Den Ausgangspunkt hierflr liefert — unter Berlicksichtigung der generel-
len Risikoneigung der Bank — eine kritische Starken-Schwéachen-Analyse des Ist-
Kreditportfolios. Erganzt durch eine zukunftsorientierte Bewertung der Chancen
und Risiken der Zielmarkte bildet diese den Rahmen fiir die Definition eines risiko-/
renditeorientierten Zielportfolios nebst dazugehoriger MaRnahmenplanung.

Bei der Realisierung des angestrebten Risiko-/Ertrag-Profils ist dieses ,Bench-
markportfolio” Grundlage fiir die konzernweiten Portfoliomanagement-Aktivita-
ten. Diese umfassen neben der auf Zielgruppen ausgerichteten Kundenakqui-
sition auch den bewussten Einsatz von Asset Trading, Kreditderivaten oder
Asset Backed Securities (ABS) und damit das gesamte Spektrum an Initiativen der
Geschéaftsfelder. Zur Gewahrleistung eines mit der Kreditrisikostrategie kon-
formen Handelns und zur Begrenzung von Risikokonzentrationen setzt das Risiko-
controlling auf Basis von Okonomischem Kapital Risikoobergrenzen fir Teil-
portfolien und Konzentrationsrisiken (Geschaftsfelder, Branchen, Produkte und
Regionen). Deren Ausnutzung unterliegt im Rahmen eines ganzheitlichen
Controllingprozesses einer kontinuierlichen unabhingigen Uberwachung und
Berichterstattung.

RISIKOBERICHT

61



62

LAGEBERICHT

Internes Ratingsystem

Die Commerzbank verfiigt zur Bonitatsprifung und Standardisierung von Kredit-
entscheidungen seit vielen Jahren lber ein System umfangreicher Rating- und
Scoringverfahren, die von den Filialen und Téchtern im In- und Ausland verbind-
lich eingesetzt werden. Die Kreditnehmer werden dabei in zehn verschiedene
Ratingstufen zwischen 1,0 (aulBerordentlich gute Bonitat) und 5,5 (sehr schwache
Bonitat) sowie zwei Ratingstufen fiir Problemkredite (6,0 und 6,5 fiir gefahrdete
beziehungsweise notleidende Engagements) eingestuft.

Die internen Ratingverfahren werden laufend weiterentwickelt und durchlau-
fen ein regelmaRiges Validierungsverfahren, bei dem jedes Ratingsystem mittels
adaquater Methoden auf seine Fahigkeit hin untersucht wird, Risiken korrekt zu
klassifizieren. Um eine liickenlose Ratingabdeckung aller Kreditengagements
sowie die konzernweite einheitliche Anwendung der Ratingverfahren unter
Bericksichtigung der unterschiedlichen Rechnungslegungsstandards sicher-
zustellen, kommt hierbei auch der permanenten fachlichen Uberprijfung und
Dokumentation eine zentrale Rolle zu.

Die Commerzbank hat den Strukturwandel im deutschen Kreditmarkt sowie
die aufgrund der neuen Baseler Eigenkapitalrichtlinien zu erwartenden gesetz-
lichen Anforderungen als Chance begriffen und unterzieht derzeit die bestehen-
den Ratingsysteme einer effizienten fachlichen und technischen Uberpriifung und
Neugestaltung. Ziel ist die Sicherung und der Ausbau strategischer Wettbewerbs-
vorteile durch die konsequente Umsetzung eines risikoadjustierten Pricing auf
Basis von Best Practice-Ratingtools. Zur Erreichung dieser ehrgeizigen Ziele trifft
die Bank im Kreditrisikobereich umfangreiche Vorkehrungen zur Anerkennung
des Basel Il Internal Ratings-Based (IRB) Advanced Approach.

Bei mittelstandischen Firmenkunden, die ihren Sitz im Inland haben, wird das
Rating derzeit mit Unterstlitzung des Expertensystems Codex ermittelt, das im
Rahmen der Finanzanalyse Kennzahlen des Jahresabschlusses verarbeitet und
daruber hinaus qualitative Unternehmensdaten bertcksichtigt.

Die Commerzbank sieht ihr Ratingsystem im Firmenkundengeschéft als klaren
Wettbewerbsvorteil und hat im Rahmen der Weiterentwicklung der Ratingverfah-
ren im Jahr 2003 beschlossen, bei der Firmenkunden-Ratingmethodik, neben der
Einschatzung durch Experten, einen starkeren mathematisch/statistischen Ansatz
zu verfolgen. 2004 werden die Modelle weiterentwickelt und mit den bestehenden
Verfahren verzahnt. Es ist das Ziel der Commerzbank, durch risikoadjustiertes
Pricing und eine hohere Risikotransparenz/Ratingmanagement die Kapitalkosten
durch verbesserte Portfoliodiversifikation zu vermindern und die durchschnitt-
lichen Margen zu erhdhen.

Im Kreditgeschéaft mit privaten Kunden setzt die Commerzbank bereits seit einigen
Jahren erfolgreich Antragsscoring- beziehungsweise Ratingverfahren zur Beur-
teilung der Bonitat bei abhangig beschaftigten sowie bei gewerblichen Kunden
ein. Diese Verfahren sind durchgangig computerunterstiitzt und basieren auf
anerkannten und bewahrten, iberwiegend mathematisch-statistischen Methoden
zur Risikofriiherkennung. Dariiber hinaus hat die Commerzbank ein flachen-
deckendes Verhaltensscoring-Verfahren eingefiihrt, das — unter Beriicksichtigung



von Kontoeingangen und des gezeigten Zahlungsverhaltens - fiir iber eine Mil-
lion Kunden mit Zahlungsverkehrskonten die permanente und voll automatisierte
Limitiberwachung und -steuerung ermdoglicht und auf nichtbilanzierende
Geschaftskunden ausgeweitet werden soll.

Die angewandten ratingbestimmenden Verfahren, die zum Beispiel in Abhan-
gigkeit von der Kundengruppe oder der Kreditnutzung differenziert eingesetzt
werden, wurden sukzessive vervollstandigt. Das von der Commerzbank ent-
wickelte Verhaltensscoring wurde laufend weiterentwickelt, um die Bonitat der
abhangig beschaftigten Kreditnehmer DV-gestutzt jederzeit aktuell bewerten zu
kénnen. Dadurch wird bereits heute eine regulatorische Anforderung erfiillt, die
erst mit Umsetzung des neuen Baseler Akkords im Jahr 2007 in Kraft tritt. Eine Mit-
wirkung der Kreditnehmer (zum Beispiel durch die Uberlassung von Einkom-
mensunterlagen etc.) ist dabei in aller Regel nicht erforderlich, sofern keine
gesetzlichen Anforderungen entgegenstehen.

Quantifizierung des Kreditportfoliorisikos

Das interne Kreditrisikomodell der Commerzbank ist von zentraler Bedeutung fir
die Risikoliberwachung, das Portfoliomanagement und die Vertriebssteuerung.
Auf dem Weg zu einer auf Okonomischem Kapital basierenden Gesamtbank-
steuerung liefert es wichtige Kennzahlen fiir die Quantifizierung des Kreditrisikos.
Der Anwendungsbereich des Portfoliomodells reicht von der globalen, konzern-
weiten Portfolioanalyse bis hin zur Ermittlung von Risikobeitragen flr Einzel-
geschéafte. Die Modellergebnisse flieBen deshalb in vielfaltiger Weise in die
Risikomessung und die Vertriebssteuerung ein.

Das Kernergebnis des Portfoliomodells ist die so genannte Verlustverteilung,
die Wahrscheinlichkeitsaussagen liber mogliche Verluste im Kreditgeschaft er-
laubt. Sowohl der erwartete Verlust (Expected Loss [EL]) als auch der Credit-Value-
at-Risk (Credit-VaR) als MessgroRRe fiir den unerwarteten Verlust (Unexpected
Loss [UL]) leiten sich davon ab. Der Credit-VaR stellt bei einem vorgegebenen
Konfidenzniveau eine obere Schatzung daflir dar, wie weit der potenzielle Verlust
eines Kreditportfolios den erwarteten Verlust tibersteigen kann. Der Credit-VaR fiir
das Konzernportfolio stellt gleichzeitig den Kreditrisikoteil des Okonomischen
Kapitals der Bank dar. Im Rahmen der Uberarbeitung der Parameter hin zu einem
konservativeren Risikoansatz wurde im Berichtsjahr das zugrunde gelegte Konfi-
denzniveau von bisher 99,80% auf 99,95% erhoht.

Die Quantifizierung des Credit-VaR im Commerzbank-Konzern basiert auf
dem im Bankenbereich weit verbreiteten Kreditrisikomodell CreditRisk+™, das
wesentlich weiterentwickelt und den spezifischen Anforderungen der Commerz-
bank angepasst wurde. So ermoglicht das Modell auch eine risikoadjustierte
Rickverteilung der auf Konzernebene auftretenden Portfolio- und Diversifika-
tionseffekte bis auf Einzelkundenebene auf Basis bedingter Erwartungswerte.
Damit kann auf verschiedenen Aggregationsstufen der relative Anteil einzelner
Einheiten am Gesamtkreditrisiko verursachungsgerecht bestimmt werden.

In das Modell findet eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern Eingang.
Dazu gehoren neben Schatzwerten fir das zu erwartende Exposure im Default-
fall und der konservativen Beriicksichtigung von Sicherheiten, Garantien und
Nettingvereinbarungen auch statistische Parameter wie Ausfallraten, Wieder-
gewinnungsfaktoren und Branchenkorrelationen. Im Rahmen der laufenden
Weiterentwicklung des Modells wurden die Eingangsparameter fiir die Risiko-
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Expected Loss und
Credit-Value-at-Risk
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Aufteilung nach Geschafts-

feldern, in Mio Euro

berechnungen 2003 Uberarbeitet. Insbesondere konnten weitere Ergebnisse aus
den im Rahmen des Basel lI-Projekts implementierten statistischen Schatzverfah-
ren in das Modell integriert werden. Zusammen mit der Anhebung des Konfidenz-
niveaus ergab sich daraus eine deutliche Erhohung des Credit-VaR sowie ein leich-
ter Anstieg des Expected Loss.

Insgesamt betragen per Dezember 2003 der Credit-VaR des Konzerns 4,3 Mrd
Euro und der Expected Loss 1,25 Mrd Euro. Der Median der Verlustverteilung als
ein MaB fiir den potenziellen Verlust, der mit 50%iger Wahrscheinlichkeit unter-
schritten wird, liegt leicht unter 1,1 Mrd Euro. Eine Rickrechnung des neu para-
metrisierten Modells fiir den Dezember 2002 zeigt, dass das Geschaftsjahr 2003
durch den Abbau von Kreditrisiken gekennzeichnet war (Reduktion des Expected
Loss und des Credit-VaR um 7,5% beziehungsweise 13,8%).

Corporate Banking Inland
Corporate Banking Ausland
Private Kunden
Tochterunternehmen

Multinational Corporates

Securities

Financial Institutions EL

Asset Management Credit-VaR
Treasury

0 500 1000 1500 2000

Die obenstehende Grafik zeigt die Beitrage der verschiedenen Geschaftsfelder
zu dem Expected Loss und dem Credit-VaR des Konzerns. Im klassischen Mittel-
standsbereich (Corporate Banking), in dem die Hauptkreditrisiken der Bank ent-
stehen, ist das Verhaltnis von unerwartetem und erwartetem Verlust in etwa 3:1.
Fir das Privatkundensegment ist aufgrund der hoheren Diversifikation dieses
Verhaltnis glinstiger, so dass der erwartete Verlust eine wesentlichere Rolle spielt.
In dem Geschaftsbereich Multinational Corporates sowie in den Investment
Banking-Bereichen wird dagegen das Risiko signifikant durch den unerwarteten
Verlust bestimmt, da hier die Bonitatsstruktur der Kunden durchweg sehr gut ist
und allein Klumpenrisiken mit der ihnen eigenen Volatilitat ein Verlustpotenzial
darstellen.

Fir die Portfoliosteuerung werden erganzend die Expected Loss- und Credit-
VaR-Anteile einzelner Branchen am Kreditrisiko ermittelt und jeder Branche ein
~Loss-at-Default”-Wert zugeordnet. Das Risikovolumen (, Loss-at-Default” [LaD])
eines Einzelgeschafts ist definiert als der prognostizierte Verlust bei Ausfall des
Kunden (unter Bericksichtigung von offenen Linien, Sicherheiten und Wieder-
gewinnungsfaktoren). Es kann daher auch als ein risikoadjustiertes Kreditvolu-
men interpretiert werden.

Die bisher diskutierten Risikokennzahlen ermdglichen eine Abschatzung der
Kreditrisiken vor einem Ein-Jahreshorizont (Risikomessung). Diese GroRen stel-
len zentrale Informationen fiir die Portfolioanalyse, die Risikotragfahigkeitsrech-
nung sowie die Umsetzung der Kreditrisikostrategie im Spannungsfeld von Ertrag
und Risiko zur Verfligung.

Fir langere Zeithorizonte werden mit dem Portfoliomodell zusatzlich Stan-
dardrisikokosten und 6konomische Kapitalkosten ermittelt, die kundenspezifische
Signale in der Vertriebsteuerung setzen. Die Standardrisikokosten flieBen in die



Ermittlung des Return-on-Equity (RoE) auf Einzelgeschaftsebene ein. Im Rahmen
der im Jahr 2003 begonnenen Umstellung auf den 6konomischen Wertbeitrag
(,Ecomomic Value Added"”) als SteuerungsgréfZe werden 6konomische Kapital-
kosten sukzessive in die Steuerung der Einzelkundenbeziehung integriert. Sie flie-
Benin zunehmendem Mal3e in die risikoadjustierte Preisstellung der Bank ein und
definieren ein Anreizsystem bei Akquisition von Neu- und Zusatzgeschaft. Auf
diese Weise wird sichergestellt, dass die von der Bankim Rahmen der Kreditrisiko-
strategie gesetzten Portfolioziele bereits bei der Kreditvergabe Beriicksichtigung
finden.

Kreditkompetenzstruktur
Die Steuerung des Adressenausfallrisikos im Konzern basiert auf einer rating-
differenzierten Kompetenzstruktur und bezieht auch die Tochtergesellschaften
Hypothekenbank in Essen und Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunal-
kreditbank (EEPK) mit ein.

Kreditentscheidungen fiir einzelne Kreditnehmer/Kreditnehmergruppen wer-
den auf Basis des aggregierten Engagements gemafR 8 19 (2) KWG (Kredithehmer-
einheit) oder eines weitergehenden wirtschaftlichen Risikoverbunds getroffen.
Der Gesamtvorstand hat Kreditentscheidungen bis maximal 2% des haftenden
Eigenkapitals an das zentrale Kreditkomitee unter Vorsitz des CRO delegiert.
Zentrale Sub-Kreditkomitees (bis 1% des haftenden Eigenkapitals) fiir Banken,
Firmen- und Privatkunden sowie regionale Sub-Kreditkomitees im Firmen- und
Privatkundenbereich im In- und Ausland runden die Kompetenzen nach unten ab.
Die Zusammensetzung der Kreditkomitees besteht paritatisch aus Vertretern von
Markt und Marktfolge.

Im Vorfeld der Erfillung der MaK wurden die ad personam delegierten Kom-
petenzen bonitatsmaRig abgestuft, maximal auf einen niedrigen zweistelligen
Millionenbetrag begrenzt und die Kreditentscheidungskompetenz der Komitees
gestarkt. Das damit einhergehende Risikoergebnis verdeutlicht den Erfolg dieser
Kompetenzstruktur.

Risikotliberwachung bei Adressenausfalirisiken aus Handelsgeschaften

Im Rahmen der Uberwachung der Kreditrisiken aus Handelsgeschaften werden
in der Commerzbank insbesondere Kontrahentenrisiken und Emittentenrisiken
bericksichtigt. Mit Hilfe eines speziellen Limitsystems wird liberwacht, ob die
tagliche Ausnutzung im Rahmen des vorgegebenen Kreditlimits bleibt. Das Limit-
system greift direkt auf die Handelssysteme zu und stellt eine globale, real-time
und 24-stiindige Uberwachung des Kreditexposures aus Handelsgeschéften
sicher.

Die Hohe des Kreditrisikos aus Handelsgeschaften wird mit Hilfe von Simula-
tionsverfahren ermittelt, die Kreditrisiken zukunftsorientiert darstellen. Risiko-
reduzierende Effekte von Nettingvertragen werden dabei ebenso bericksichtigt
wie die Auswirkung von Sicherheitenvereinbarungen. Neben diesen Informatio-
nen werden den Handelseinheiten auch Daten beziiglich der Verfligbarkeit der
relevanten Limite zur Verfigung gestellt. Nur wenn die Verfligbarkeit freier
Handelslinien Gber den so genannten Pre-Deal-Limit-Check sichergestellt ist,
dirfen Transaktionen abgeschlossen werden. Limitliberziehungen werden der
Geschaftsleitung taglich gemeldet. Ein abgestuftes Verfahren stellt die Rickfih-
rung aufgetretener Limitliberziehungen sicher.
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Risikoentwicklung und -vorsorge

Gefahrdete Kreditengagements werden anhand des Ratings klassifiziert und in
einem speziellen DV-System gefiihrt, das eine effiziente Einzelgeschéaftsbearbei-
tung und gezielte Risikotiiberwachung ermdglicht. Den erkennbaren Risiken des
Kreditgeschafts wird durch eine angemessene Risikovorsorgebildung Rechnung
getragen. Fur latente Risiken werden Pauschalwertberichtigungen gebildet. Fur
konkret bestehende — und im Rating ablesbare — Bonitatsrisiken eines Kreditneh-
mers wird nach konzerneinheitlichen Mal3staben durch Einzelwertberichtigungen
in Hohe des potenziellen Ausfalls Vorsorge getroffen. Als Basis flr die jeweilige
Hoéhe der Risikovorsorge wird bei Problemengagements (Rating 6,0 bis 6,5) der
ungedeckte Teil des jeweiligen Exposures herangezogen. Zusatzlich flie3t in die
Berechnung der Risikovorsorge die individuelle Beurteilung des Schuldners hin-
sichtlich zukilinftiger Zahlungen ein.

Im internationalen Kreditgeschéaft wird in die Gesamtbeurteilung eines Kredit-
nehmers zusatzlich die wirtschaftliche und politische Situation des Landes einbe-
zogen. Fir Kredite an Kreditnehmer mit erhohtem Landerrisiko (Transfer- bezie-
hungsweise Eventrisiko) wird —falls erforderlich —in Abhangigkeit vom jeweiligen
internen Landerrating eine Risikovorsorge auf das unbesicherte Kreditvolumenin
Form einer Lander- oder Einzelrisikovorsorge gebildet, wobei letzterer stets der
Vorzug gegeben wird.

Die Angemessenheit der Risikovorsorgebildung wird regelmal3ig auf Port-
folioebene lberwacht. Der fiir das gesamte Geschaftsjahr zu erwartende Risiko-
vorsorgebedarf wird dariiber hinaus im Friihjahr und Herbst jeden Jahres auf
Basis sorgfaltiger Bottom-Up-Schatzungen ermittelt. Diese werden unterjahrig
um regelmafige weitere Top-Down-Schatzungen erganzt. In der Regel werden die
Forderungen nach Abschluss eines Insolvenzverfahrens, nach ihrem Verkauf oder
nach einem mit dem Kredithehmer geschlossenen Vergleich beziehungsweise
nach Forderungsverzicht zu Lasten bestehender Wertberichtigungen und Riick-
stellungen ausgebucht und Restbetrdage abgeschrieben beziehungsweise auf-
gelost.

Trotz anhaltend hohem Insolvenzniveau konnte die Konzern-Risikovorsorge-
quote im Jahr 2003 gegeniiber dem Vorjahr um 11 Basispunkte auf 0,66% gesenkt
werden, was die Commerzbank im Vergleich mit Wettbewerbern in eine gute Posi-
tion bringt. Die grundsatzlich konservative Ermittlung der Risikovorsorge wurde
beibehalten; das geplante Budget konnte deutlich unterschritten werden. Die
Ausfallquote 2003 ist auch von Direktabschreibungen durch pro-aktiven Verkauf
von kritisch bewerteten Performing Loans bestimmt. Damit begrenzt die Bank
den Unexpected Loss in den Folgejahren. Trotz zusatzlicher Belastungen aus den
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letzten Wochen des Jahres hat die Bank das Ziel einer Risikovorsorge von knapp
unter 1,1 Mrd Euro erreicht. Durch aktives Risikomanagement konnten zudem die
Risiken bei groReren, erhoht latenten Risiken deutlich reduziert werden.

Landerrisikosteuerung

Aufgrund der Internationalitat der Geschéaftsaktivitdten der Commerzbank kommt
der Uberwachung und Steuerung von Landerrisiken eine besondere Bedeutung
zu. Kernstick der Landerrisikosteuerung ist ein bewahrtes Ampelsystem, das
die Zielrichtung fiir zukiinftige Geschaftsaktivitaten und Obligoentwicklungen
vorgibt.

Die Ermittlung und kontinuierliche Aktualisierung der Landerratings erfolgt
durch den vom Markt unabhéngigen Zentralen Stab Kommunikation und Volks-
wirtschaft. Im Rahmen des Ampelsystems werden Landergruppen ab einem
Landerrating von 3,0 und mit einem gewissen Mindestobligo erfasst.

74% LR 1 6% LR 4

11% LR 2 1% LR 5

7% LR 3 1% LR 6
L 7 L |

| LR=L&anderrating

Das System trennt zwischen Commercial Banking, Investment Banking und
Beteiligungen einerseits und kurzfristigem und mittel-/langfristigem Obligo ande-
rerseits. Aus Griinden der Risikooptimierung hat die Bank ihr Controlling fiir eine
Reihe von Landern auf das so genannte , Total Exposure” erweitert. Neben dem
Netto-Landerobligo werden dabei auch Forderungen an Auslandsniederlassun-
gen und -tochter in einem Nichtrisikoland berticksichtigt, deren Muttergesell-
schaft ihren Sitz in einem Risikoland hat.

Die Uberwachung von Landerrisiken/-obligen erfolgt auf monatlicher Basis.
Uber eventuelle Abweichungen zwischen Trendvorgaben und tatsachlicher
Obligoentwicklung wird mittels eines Reporting-Systems berichtet, so dass ent-
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sprechende MalBnahmen zeitnah eingeleitet werden kdnnen. In periodischer
Folge werden Landerrisikoberichte erstellt, die die Entwicklung einzelner Lander
und Regionen aufzeigen und Vorgaben fiir die kiinftige Entwicklung festlegen. Auf
diese Weise erfolgt eine risikoorientierte Steuerung und geographische Streuung
des Auslandsobligos.

Branchen- und Klumpenrisikosteuerung

Die Branchensteuerung erfolgt ebenfalls lber ein Limit-/Ampelsystem. Die in-
terne Einschétzung (Scoring-System) und der Ausnutzungsgrad eines Branchen-
limits ergeben die Ampelfarbe, die den Vertrieb ressourcenschonend steuert und
ihm angibt, wo die Bank Neugeschaft sucht und wo sie sich ausreichend engagiert
fihlt. Bei Klumpenrisiken wird die Ampelsteuerung vom Verbrauch des Okono-
mischen Kapitals bestimmt, wobei fiir Kreditnehmereinheiten ein Verbrauch von
mehr als 20 Mio Euro eine kritische Grenze darstellt.

Uber die Neugeschiftssteuerung hinaus erfolgt ein aktives Portfoliomanage-
ment (Exits, Verkauf, vor allem Risk Coverage) durch das Zentrale Geschaftsfeld
Global Credit Operations in enger Abstimmung mit der Marktseite und den Han-
delseinheiten. Neben der Neugeschaftssteuerung liber gezielte Vorgaben zur Kre-
ditvergabe ist somit die Dynamisierung des Portfolios ein wesentlicher Aspekt der
Branchenrisikosteuerung

Einsatz von Kreditderivaten

Die Commerzbank betrachtet Produkte zum Kreditrisikotransfer als ein wichtiges
Instrument zum Management von Kreditrisiken unter Berticksichtigung von Port-
foliosteuerungsaspekten. Der Schwerpunkt der Kreditderivate-Aktivitdten der
Bank liegt im Eigenhandel als Market Maker insbesondere flir Credit Default
Swaps (CDS). Darliber hinaus tritt die Commerzbank als Anbieter von strukturier-
ten, derivativen Kreditprodukten fiir ihre Kunden auf.
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Uber die Handelsaktivitaten hinaus setzt die Commerzbank Kreditderivate
auch im Anlagebuch ein, wobei sowohl die Risikobegrenzung als auch das
gezielte Eingehen von Kreditrisiken im Mittelpunkt stehen. Hierflr wurde inner-
halb des Kreditderivate-Handels ein Team eingerichtet, das sich speziell der
Absicherung von groRen Kredit-Engagements im Anlagebuch annimmt. Dieses
Team nutzt die zentralisierte Risikomanagement-Plattform des Handelsbereichs
und investiert dariber hinaus — unter Einhaltung der internen Kreditrichtlinien —



zur Diversifikation des Portfolios und zur Ausnutzung offener Kreditlinien in
kreditderivative Produkte. Durch die bewusste Investition in diese Produkte
werden zusatzliche Ertragspotenziale ausgeschodpft und neue Asset-Klassen
erschlossen.

Verbriefungstransaktionen

Die Commerzbank AG gehort zu den fihrenden Emittenten von ABS-/MBS-Trans-
aktionen in Europa. Der Schwerpunkt der Emissionstéatigkeit liegt in der Struktu-
rierung synthetischer Verbriefungen. Dabei werden die Kreditrisiken des Verbrie-
fungspools durch Credit Default Swaps gegentber Dritten abgesichert und durch
die Platzierung von Credit Linked Notes auf die Investoren libertragen. Neben syn-
thetischen Strukturen gibt es im Bereich der Verbriefung von bilanziellen Forde-
rungen noch in kleinerem Umfang Aktivitaten in Form einer True Sale-Verbrie-
fung. Dort werden die Forderungen (aus Handelswechseln) rechtlich an die
Zweckgesellschaft abgetreten, die dann wiederum Wertpapiere emittiert. In die
Verbriefungspools sind bis jetzt vor allem private und gewerbliche Hypotheken-
darlehen und Kredite an Firmen eingeflossen.

Die Commerzbank nutzt Verbriefungen gemafR der Definition der neuen Base-
ler Eigenkapitalvereinbarung (Basel Il) als Originator zum signifikanten Transfer
von Kreditrisiken unter Berlicksichtigung von Portfoliosteuerungsaspekten und
zur Erzielung einer verbesserten Risikodiversifizierung. Darliber hinaus ist die
Bank in iberschaubarem Rahmen als Investor (gemaf Basel lI-Definition) in ABS-
Papiere aktiv.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber das verbriefte Forderungsvolu-
men der Commerzbank (Nominalvolumen der Inhouse Securitisation-Programme
zum 31. Dezember 2003):

Nominalvolumen in Mio €

Collateralised Loan Obligations (CLO)* 6 305
Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) 6983
Trade Bills (Wechselforderungen)* 193
Gesamt 13 481

* Da es sich bei den CLOs-und Trade Bills-Verbriefungen um revolvierende Pools handelt, betragt 2003
das tatsachlich verbriefte Volumen 28 722 Mio Euro beziehungsweise 1248 Mio Euro.

Risikoberichterstattung bei Adressenausfallrisiken

Fir den Bereich Kreditrisiken nutzt die Commerzbank ein Intranet-basiertes
Management-Informationssystem (CoMKIS). Als integraler Bestandteil des kon-
zernweiten Kreditrisikocontrolling ermdglicht CoMKIS die Abbildung wesent-
licher Steuerungsparameter und wichtiger Risikokennzahlen und erlaubt indivi-
duelle Auswertungen, wie beispielsweise rating- oder branchenbezogene Port-
folioanalysen. Auf diese Weise kdnnen auch Schwachstellenanalysen auf Basis
verschiedener Suchkriterien vorgenommen werden und Fritherkennungsindika-
toren von Fehlentwicklungen definiert und ausgewertet werden. Zusatzlich wer-
den neue Indikatoren zur Messung der Portfolioqualitat bereitgestellt. Hierbei
handelt es sich beispielsweise um Ratingmigrationsanalysen einschlie3lich abge-
leiteter Upgrade-/Downgrade-Ratios.
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Kreditinanspruchnahmen
nach Ratingstruktur
Commercial Banking
(brutto vor Sicherheiten
und Risikovorsorge)

zum 31.12.2003

in Prozent

Kreditinanspruchnahmen
nach Ratingstruktur
Investment Banking

zum 31.12.2003

in Prozent

Regionen des
Auslandsobligos
zum 31.12.2003
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Die CoMKIS-Informationen, die sowohl das inlandische als auch das auslan-
dische Kreditgeschaft umfassen, flieRen in den Kreditteil des monatlichen Risiko-
berichts ein. Die Risikomanagementabteilungen der in- und auslandischen Kon-
zerneinheiten haben Uber Intranet direkten Zugriff auf CoMKIS. Die iber CoMKIS
verfliigbaren Steuerungsinformationen erlauben eine detaillierte Analyse von
Portfolioentwicklungen im Zeitablauf und dienen als Basis fiir die Einleitung
risikobegrenzender MaRnahmen.

Die Berichterstattung von Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschaften
erfolgt auf Grundlage der MaH (Mindestanforderungen an das Betreiben von Han-
delsgeschaften der Kreditinstitute). Limitiiberziehungen werden der Geschafts-
leitung taglich berichtet. Uber die tagliche Berichterstattung hinaus werden der
Geschéaftsleitung monatlich die groBten Inanspruchnahmen aus Off-Balance-
Geschaften berichtet. Weiterhin werden Limite und Exposures nach Geschafts-
arten, Laufzeiten, Landern, Einstufung in der Risikoklassifizierung sowie Kon-
trahentenkategorie berichtet. Erganzend werden fiir bestimmte Kontrahenten-
gruppen turnusmaRig Portfolioberichte vorgelegt.

1,1% Afrika (ohne Nordafrika) 72,0% Europa und Turkei

0,6% Mittel-/Stidamerika 15,2% Nordamerika

1,6% Internat. Finanzplatze
in der Karibik

7,5% Asien/Pazifik

1,4% Naher/Mittlerer Osten

0,6% Internat. Organisationen und Nordafrika




2) Uberwachung und Steuerung von Marktpreisrisiken

In der Commerzbank wird bereits seit dem Jahr 2001 ein Modell zur internen
Risikosteuerung spezifischer Zinsrisiken verwendet. Im Jahr 2002 erhielt sie als
eine der ersten Banken von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
die Genehmigung, die Eigenkapitalunterlegung fiir spezifische Zinsrisiken auf
Basis dieses internen Modells zu ermitteln. Hierdurch ergibt sich hinsichtlich die-
ser Risikoart eine signifikante Eigenkapitalersparnis flir die Bank. Fiir die Bemes-
sung des zu unterlegenden Eigenkapitals flir allgemeine und spezifische Markt-
risiken verwendet die Commerzbank ein internes Modell, das seine Anwendung
in der AG mit ihren auslandischen Filialen findet. Es deckt die Risikokategorien
Aktien-(inklusive Residualrisiko), Zins- und Wahrungsrisiko ab.

Value-at-Risk-Konzept

Die Value-at-Risk-Methode stellt derzeit das von der Mehrheit aller international
tatigen Banken verwendete Verfahren zur Messung von Marktpreisrisiken dar. Der
Value-at-Risk ist definiert als Obergrenze des Wertverlusts eines Portfolios bei
einem bestimmten Wahrscheinlichkeitsniveau (Konfidenzintervall). Es wird unter-
stellt, dass sich die Zusammensetzung des Portfolios wahrend der Haltedauer
nicht dndert. Ein Value-at-Risk von 1 Mio Euro bei einem 99%-Konfidenzniveau
und einem Tag Haltedauer bedeutet, dass nur mit einer Wahrscheinlichkeit von 1%
ein Verlust von mehr als 1 Mio Euro innerhalb eines Tages auftritt.

Zur Ermittlung des Value-at-Risk der Handelsportfolien wird in der Commerzbank
fiir das allgemeine Marktrisiko das Verfahren der Historischen Simulation einge-
setzt. Dabei gehen Zins-, Wahrungs-, Aktienpreis- und Volatilitatsveranderungen
direkt ein. Ein besonderer Vorteil der Historischen Simulation liegt darin, dass
die Berechnung des Gesamtrisikos aus den Einzelergebnissen unterer Portfolio-
ebenen vergleichsweise einfach ist.

Der Handel mit Kreditrisiken hat in den letzten Jahren immer mehr an Bedeutung
gewonnen. Hier bietet sich die Varianz-Kovarianz-Methodik an, die durchgehend
einfache Naherungen fiir die Risikofaktoren selbst verwendet und beziiglich der
historischen Marktdaten im Vergleich zur Historischen Simulation robust ist.

Die konzernweite interne Berechnung des Value-at-Risk umfasst die Handels-
einheiten ZGS und ZGT sowie die Zins- und Wahrungsrisiken der Asset Manage-
ment-, Hypothekenbank- und sonstigen Tochter. Die folgende Tabelle zeigt den
Value-at-Risk des Konzerns und der gro3ten Einheiten.

Konzern ZGS ZGT Essen Hyp
in Mio € 2003 | 2002 @ 2003 2002 2003 | 2002 @ 2003 2002
Maximum 62,1 72,8 19,9 18,6 27,7 24,8 29,9 29,8
Median 41,4 50,5 15,5 9,9 15,7 15,6 18,4 26,6
Minimum 25,7 32,8 9,1 5,2 9,3 9,4 8,6 18,6
Jahresendziffer 50,0 37,0 19,9 16,2 16,9 14,9 17,6 19,1
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Value-at-Risk im
Jahresverlauf 2003

wochentliche Durchschnitts-
werte, in Mio Euro
1 Tag Haltedauer;

97,5% Konfidenzniveau

Prozentuale Verteilung
des Marktpreisrisikos
zum 31.12.2003

1 Tag Haltedauer;
97,5% Konfidenzniveau

Backtesting im
Jahresverlauf 2003

in Mio Euro
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Zur Beurteilung und kontinuierlichen Verbesserung der Prognosegute des inter-
nen Marktrisikomodells sowie zur Erflillung aufsichtsrechtlicher Anforderungen
wird regelméaBig die Zuverlassigkeit der angewandten VaR-Methodik iberprift.
Ausgangspunkt ist ein vergangenheitsbezogener Vergleich der prognostizierten
Risiken mit den Gewinnen und Verlusten, die unter der Annahme unveranderter
Positionen eingetreten waren (das so genannte ,Clean Backtesting”).

Demnach sollte der VaR - bezogen auf eine Haltedauer von einem Tag - auf
dem 99% Konfidenzintervall in lediglich 1% aller untersuchten Handelstage durch
einen derartigen Verlust Gberschritten werden. Die Anzahl dieser ,Ausreil3er” bil-
det die Grundlage fiir die von den Aufsichtsbehdrden durchgefiihrte Bewertung

der Glte interner Risikomodelle. Diese stellt die Basis fiir die Berechnung des
regulatorischen Kapitals dar.
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Im Geschaftsjahr 2003 wurde auf Konzernebene ein Ausreil3er aufgrund eines
starken Anstiegs in den EUR- und USD-Zinskurven am 17. Juni 2003 festgestellt.
Dieses Ergebnis entspricht der statistischen Erwartung und unterstreicht die Qua-
litat des verwendeten Risikomodells.



Die Commerzbank nutzt neben diesem Ansatz eine Vielzahl zusatzlicher statis-
tischer Verfahren zur Beurteilung und Verfeinerung ihres Risikomodells. Durch
diese Untersuchungen wird die Giiltigkeit und Vorhersagekraft des internen
Modells der Commerzbank bestatigt.

Stresstesting und Sensitivitatsanalyse

Da die Value-at-Risk-Methodik extreme Marktbewegungen meist unbericksichtigt
lasst, werden Qualitat und Zuverlassigkeit der Risikoquantifizierung durch zuséatz-
liche Analysen ergénzt. Diese Analysen umfassen unter anderem Stresstests und
bewerten anhand von Stressszenarien die GroBenordnung von Verlusten unter
extremen Marktbedingungen, wie sie zum Beispiel in Krisensituationen der Ver-
gangenheit zu beobachten waren. Die angenommenen Szenarien basieren in der
Regel auf Langzeitstudien und beziehen sich auf alle relevanten Markte.

Die im Rahmen der taglichen Berichterstattung verwendeten Stresstests sind
je nach Geschaftsbereich unterschiedlich und individuell auf die einzelnen Port-
folien abgestellt. Darliber hinaus wurde im Berichtsjahr ein so genannter globaler
Stresstest eingeflihrt, bei dem mehrere historische Krisenszenarien (zum Beispiel
Wahrungskrise 1992, 11. September 2001) und ihre Auswirkungen in regelmafi-
gen Abstanden konzernweit simuliert werden.

350 ZGT Stresstest ZGS Stresstest Essen Hyp Stresstest
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Die Stresstests werden durch verschiedene Sensitivitatsanalysen erganzt.
Diese Analysen zeigen die Empfindlichkeit auf, mit der sich eine Veranderung von
Risikofaktoren (wie zum Beispiel Zinsen) auf die Wertentwicklung eines Portfolios
auswirkt. Die Ergebnisse der globalen Stresstests und der Sensitivitatsanalysen
werden dem Risk Committee und dem Vorstand regelmaldig prasentiert.

Zinsanderungsrisiken
Die Zinsanderungsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren neben den
bereits im allgemeinen Marktrisiko der Handelsbiicher erfassten Risiko auch aus
den Positionen des Anlagebuchs. Im Anlagebuch ergeben sich Zinsanderungsrisi-
ken hauptsachlich aus Laufzeitinkongruenzen zwischen den Aktiva und den Pas-
siva der Bank, zum Beispiel aus der kurzfristigen Refinanzierung langlaufender
Kredite oder aus den Wertpapieren der Liquiditatsreserve. In die Messung der
Zinsanderungsrisiken werden dabei die bilanziellen Zinspositionen sowie die
zugehorigen Sicherungsgeschafte einbezogen.

Analog zu der Vorgehensweise im Handelsbuch werden die Zinsanderungs-
risiken des Anlagebuchs auf Grundlage eines Barwertkonzepts nach der Methode
der Historischen Simulation (Value-at-Risk) gemessen. Dies ermdglicht sowohl
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eine vergleichende Betrachtung der Zinsanderungsrisiken aus Handels- und Anlage-
buch als auch die aggregierte Darstellung der Resultate auf Konzernebene unter
Einbeziehung von Portfolioeffekten.

Limitierungs- und Limituberwachungs-Prozess

Die Commerzbank hat ein umfangreiches Limitsystem zur Begrenzung von Markt-
risiken entwickelt. Dieses System basiert auf den bereits dargestellten Risiko-
kennziffern sowie weiteren Faktoren, wie zum Beispiel Sensitivitatskennziffern
der gehandelten Produkte. Die Marktrisikolimite werden vom Vorstand bezie-
hungsweise dem Risk Committee festgelegt. Die globalen Marktrisikolimite sind
innerhalb der entsprechenden Handelseinheiten auf spezifische Teilportfolien
verteilt und kdnnen nur mittels eines formalen Limitanderungsprozesses gean-
dert werden.

Die tagliche Uberwachung der Marktrisiken erfolgt im Hinblick auf die Limit-
ausnutzung und eventuelle Uberziehungen auf Basis der generierten Risikozah-
len. Die flir die jeweiligen Handelsbereiche zustandigen Risikocontroller liber-
wachen kontinuierlich die eingegangenen Handelspositionen und das daraus
resultierende Risiko. Neben der Uberwachung der Gesamtpositionen fiihrt ZRC
auch eine Priifung aller Handelsgeschafte des Eigenhandels auf marktgerechte
Preise gemafl den MaH durch.

Risikoberichterstattung bei Marktpreisrisiken

Die zeitnahe Information der Entscheidungstrager in Vorstand und Handel wird
durch eine enge Zusammenarbeit von zentralen und dezentralen Risikocontrol-
lern sichergestellt. Die dezentralen Controller berichten die ermittelten Risikozah-
len an alle Entscheidungstrager innerhalb der Handelsbereiche. Zentral werden
diese Zahlen zum Konzernrisiko zusammengefuhrt und aggregiert. Die tagliche
Information des Vorstands erfolgt einerseits durch den so genannten Flash Risk
Report - als eine Vorabinformation zum Value-at-Risk — sowie andererseits durch
den umfangreicheren MaH-Report, der neben den Risikozahlen auch die Gewinn-
und Verlustdaten séamtlicher relevanter Portfolioebenen enthalt. Darliber hinaus
flieBen alle Marktrisiken des Bank- und Handelsbuchs in den monatlichen Risiko-
bericht ein.

Die Marktrisikoberichterstattung innerhalb des Commerzbank-Konzerns
wurde im Berichtsjahr um die so genannten ,Market Risk Hot Spots” erganzt, die
im Zweiwochenrhythmus sowohl dem Risk Committee als auch dem Vorstand ein
detailliertes Bild tiber das aktuelle Exposure in den Handels- und Bankblichern des
Konzerns geben. Hierbei werden rickblickend ermittelte Kennziffern wie zum Bei-
spiel der Value-at-Risk um zukunftsorientierte ,Forecast”-Szenarien erweitert, um
deren Auswirkungen auf die aktuellen Positionen zu simulieren.

Die der Commerzbank angeschlossenen Hypothekenbanken Hypothekenbank
in Essen und EEPK (Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank)
sowie die weiteren Tochtergesellschaften haben in Abstimmung mit der Konzern-
mutter in der Regel ein eigenes Risikocontrolling etabliert. Management und
Controlling der in den Tochtergesellschaften entstehenden Risiken werden dezen-
tral wahrgenommen und die relevanten Risikodaten zeitnah dem zentralen Risiko-
controlling der Commerzbank zur Berechnung und Uberwachung des Konzern-
risikos zur Verfligung gestellt.



3) Uberwachung und Steuerung von Beteiligungsrisiken

Die Uberwachung von Beteiligungsrisiken erfolgt im Zentralen Stab Risiko-
controlling, wahrend die Steuerung dieser Risiken in zwei unterschiedlichen Ein-
heiten der Bank wahrgenommen wird. Das Private Equity-Geschaft wird durch das
Zentrale Geschaftsfeld Securities (ZGS) koordiniert, wahrend fir alle strategi-
schen und sonstigen Beteiligungen der Zentrale Stab Konzernentwicklung/Kon-
zerncontrolling (ZKE) verantwortlich ist.

Bei neu einzugehendem Anteilserwerb werden potenzielle Risiken im Vorfeld
einer Beteiligung durch eine intensive Due Diligence-Prifung analysiert, wahrend
bestehende Beteiligungen im Rahmen eines Uberwachungssystems auf Basis
regelmaldiger Berichterstattung der Beteiligungsunternehmen gesteuert werden.
Neben diesen MaRRnahmen werden die Marktrisiken aus bérsennotierten Betei-
ligungen der Bank vom Zentralen Stab Risikocontrolling (ZRC) analog der
Berechnung von Handelspositionen auf téglicher Basis sowie die Risiken aus
nicht-borsennotierten Beteiligungen quantifiziert, iberwacht und an den Vor-
stand berichtet.

4) Uberwachung und Steuerung von Liquiditatsrisiken
Liquiditatsrisikosteuerung

Fir das Management des Liquiditatsrisikos ist der Zentrale Stab Group Treasury
(ZGT) verantwortlich. Aufgabe des Liquiditatsmanagements ist es, die jederzei-
tige Zahlungsfahigkeit der Commerzbank nicht nur unter Normalbedingungen,
sondern auch in Stress-Situationen zu gewahrleisten. ZGT erstellt Liquiditats-
ablaufbilanzen und fiihrt Cash-Flow-Prognosen durch, die im Jahresablauf einer
kontinuierlichen Prifung unterzogen werden. Auf Basis dieser Analysen wird der
zukinftige Refinanzierungsbedarf ermittelt. Ziel ist es, durch regelmaRige Auf-
nahme von Mitteln eine effiziente Liquiditatssteuerung zu ermdglichen und sich
gegen Marktschwankungen abzusichern. Die hierzu von ZGT ergriffenen Mal3-
nahmen orientieren sich stark an den Vorschlagen von Basel Il:

e ZGT verfolgt eine Politik der langfristigen Finanzierungskongruenz, das
heil3t langfristige Kreditausleihungen werden weitgehend langfristig refinan-
ziert.

e ZGT unterhalt substanzielle Liquiditatsportfolien in den wichtigsten Wah-
rungszentren. Neben zentralbankfahigen (Wirtschafts-)Krediten und Wech-
seln beinhalten die Portfolien ausschlieBlich Wertpapiere erstklassiger
Bonitat, die mittels Verpfandung bei Notenbanken zur kurzfristigen Liqui-
ditdtsbeschaffung eingesetzt werden kénnen. Per Jahresultimo 2003 verfiigte
die Bank uber eine Liquiditatsreserve (unausgenutzte Sicherheiten) von
21 Mrd Euro.

Nach aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Grundsatz Il) gilt die Liquiditat
eines Instituts als ausreichend, wenn die innerhalb von 30 Tagen zur Verfligung
stehenden gewichteten Zahlungsmittel die wahrend dieses Zahlungszeitraums
abrufbaren gewichteten Zahlungsverpflichtungen abdecken. Im Berichtsjahr 2003
(2002) lag die Liquiditatskennziffer zwischen 1,09 (1,13) und 1,18 (1,31) und somit
jederzeit deutlich tGber dem aufsichtsrechtlich geforderten Wert von 1,0. Dies
zeigt, dass die Commerzbank die aufsichtsrechtlichen Liquiditdtsanforderungen
jederzeit solide erflillt hat.
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Zu internen Steuerungszwecken wird von ZGT regelmallig die erwartete Ent-
wicklung des Grundsatzes Il iber die ndchsten zwolf Monate fortgeschrieben. Dies
geschieht auf Basis von Informationen iber geplante Handelsaktivitaten, von Mel-
dungen aus Auslandseinheiten und Berichten tber die Entwicklung des Kunden-
geschafts.

Daneben wird die Bilanzstruktur im Rahmen des , Stable Funding Concept”
unter qualitativen Aspekten analysiert, um rechtzeitig MaBnahmen gegen erkannte
Licken zwischen stabilen Aktiva und stabilem Funding ergreifen zu kdnnen.

Liquiditatsrisikomessung

Im Jahr 2003 wurde das Anfang des Jahres 2002 initiierte Liquiditatsrisikoprojekt
erfolgreich abgeschlossen. Hauptziel des von ZRC in enger Kooperation mit ZGT
durchgefiihrten Projekts war die tagliche Ermittlung der erwarteten Cash Flows
aus allen Positionen der AG. Dabei werden die erwarteten Zahlungen sowohl
unter der Annahme normaler als auch unter Liquiditatsaspekten ,gestresster”
Marktbedingungen berechnet. Ebenfalls taglich werden die liquidierbaren Aktiva
ermittelt, die zur SchlieBung von Liquiditatslicken zur Verfligung stehen. Mittels
dieser Daten und auf ihrer Basis errechneter Kennzahlen wird ZGT eine noch effi-
zientere Steuerung der Liquiditatsposition der Bank (iber den Grundsatz Il hinaus)
ermoglicht. Daneben werden mit der Umsetzung dieser ersten Projektstufe
bereits wesentliche Forderungen aus Basel Il hinsichtlich des Controlling von
Liquiditatsrisiken erfallt.

Im Rahmen eines fiir das Jahr 2004 geplanten Folgeprojekts sollen weitere
Einheiten wie die Hypothekenbanken und die Vermdgensverwaltung in die zen-
trale Liquiditatsrisikoermittlung eingebunden werden, um den regulatorischen
Anforderung aus Basel Il in Bezug auf eine konzernweite Risikoliberwachung zu
genugen.

Marktliquiditatsrisiko

Die Commerzbank Ulberwacht das Marktliquiditatsrisiko mit Hilfe des auf den
Ergebnissen der Historischen Simulation basierenden Liquiditdts-VaR. Dieser
Liquiditats-VaR ist definiert als der wahrend des Zeitraums der vollstandigen
risikomaligen Liquidierung eines Portfolios mogliche Verlust, abgestimmt auf
eine vorgegebene Eintrittswahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau). Er beriicksich-
tigt gegeniiber dem im Abschnitt ,Uberwachung und Steuerung von Marktpreis-
risiken” beschriebenen Ein-Tages-VaR zusatzlich die Zeitspanne, die benotigt
wird, die gewlinschten Positionen risikomaRig glattzustellen, das heil3t zu ver-
kaufen/einzudecken oder durch entsprechende Hedgegeschéfte abzusichern.

Bei der Quantifizierung wird Uber portfoliospezifische ,Abverkaufs- bezie-
hungsweise Glattstellungsstrategien” die Marktliquiditat der zugrunde liegenden
Geschafte berlicksichtigt. Die Abverkaufs- beziehungsweise Glattstellungs-
strategie gibt an, wie viel Prozent eines Portfolios nach wie vielen Tagen bei
Bedarf risikomaRig glattgestellt werden kdénnten. Die verwendeten Abverkaufs-
strategien werden regelmafig in Absprache mit den jeweiligen Geschaftsfeldern
aktualisiert.



5) Uberwachung und Steuerung operationeller Risiken

Operational Risk Management Framework

Das in der Commerzbank bestehende Operational Risk Management Framework
wurde im Berichtsjahr durch erganzende Regelwerke detailliert, ausgebaut und
weiter etabliert. So haben das 2002 gegriindete Operational Risk Committee
sowie die Verantwortlichen der einzelnen Organisationseinheiten der Bank bei der
Identifikation, der Analyse, der Berichterstattung und der Steuerung operationel-
ler Risiken ihre Aufgaben insbesondere zur Umsetzung der so genannten ,Sound
Practices for the Management and Supervision of Operational Risk” des Baseler
Ausschusses von Februar 2003 wahrgenommen.

Operational Risk-Methodik

Um die kilinftige Eigenkapitalberechnung gemaf Basel Il nach dem , Advanced
Measurement Approach” (AMA) zu bestimmen, wurde im Berichtsjahr auf die zur
Erreichung dieses Ziels wesentlichen quantitativen und qualitativen Methoden
fokussiert und hierbei die bisher bekannten Baseler Anforderungen beriicksich-
tigt. Dazu wurde die strukturelle — Basel lI-konforme — Sammlung von Verlustdaten
aus operationellen Risiken fortgefiihrt und gefestigt. Konzernweit werden alle Ver-
luste aus operationellen Risiken in einem Intranet-basierten System ab einem
Grenzwert von 5 000 Euro systematisch erfasst und zentral ausgewertet.

Mit der , Operational Riskdata eXchange, Association, Ziirich” (ORX) wurden
erste Ergebnisse ausgetauscht und analysiert. Im Rahmen der ORX ist der Daten-
austausch sowohl zum Zweck des Benchmarking mit internationalen Teilnehmern
als auch fiir die Modellierung des Risikos beziehungsweise des Kapitalbedarfs
moglich.

Dariiber hinaus wurde ein Quality Self-Assessment in einzelnen Bereichen
des kommerziellen Bankgeschéafts sowie des Investment Banking pilotiert und
methodisch wie systemtechnisch entwickelt. Das mit der Verlustdatensammlung
integrierte Intranet-basierte Tool wurde erstmalig flr Prozesse des Investment
Banking eingesetzt und wird im Jahr 2004 auf weitere Bereiche der Commerzbank
ausgeweitet werden. In dieses System sollen 2004 auch so genannte ,Key-Risk-
Indicators” aufgenommen werden, Kennzahlen also, die eine Aussage Uber kiinf-
tige potenzielle Verlustrisiken erlauben.

Durch die Kombination von Verlustdaten und qualitativen Informationen in
einem Operational Risk-Controllingsystem wird die Voraussetzung fiir die Erstel-
lung von Operational Risk-Profilen der einzelnen Geschafts- und Serviceeinheiten
geschaffen. Daneben wurden mathematisch-statistische Anséatze der Risiko-
modellierung auf Basis der gesammelten Verlustdaten weiterentwickelt und die
systemtechnische Voraussetzung fir eine Einbindung in die Gesamtrisikoarchi-
tektur der Bank geschaffen.

Nach wie vor wird aufgrund der in den Basel lI-Konsultationspapieren teil-
weise noch nicht klar spezifizierten Anforderungen parallel die Mdglichkeit einer
Umsetzung des Standardansatzes sichergestellt beziehungsweise filir einen
geplanten so genannten ,Partial Use”, also die Nutzung sowohl des AMA als auch
des Standardansatzes flr verschiedene Konzerneinheiten vorbereitet. Durch Mit-
wirkung in den entsprechenden nationalen und internationalen Fachgremien
gestaltet die Commerzbank die diesbeziigliche Diskussion weiterhin aktiv mit.
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Notfallplanung

Die Bank verschafft sich durch regelméaRBige Self-Assessments einen standardi-
sierten Uberblick iiber die — durch die den MaH unterliegenden Einheiten — eigen-
verantwortlich vorgesehenen NotfallmalRnahmen. Darlber hinaus fiihrt die Bank
umfangreiche Notfalltests durch, bei denen beispielsweise der Ausfall des gesam-
ten Handels- und Dienstleistungszentrums oder einzelner Standorte oder Sys-
teme simuliert wird. Hierzu sind in den Einheiten jeweils so genannte Business
Contingency Manager benannt.

In einer zentralen Business Contingency Policy sind die Zustandigkeiten der
diversen Zentralabteilungen sowie der einzelnen Einheiten beschrieben. Im
Berichtsjahr wurde begonnen, diese an neue Anforderungen aus den MaK bezie-
hungsweise allgemein dem Sound Practices Paper anzupassen.

6) Uberwachung und Steuerung von Geschiftsrisiken

Die einzelnen Unternehmensbereiche und Tochtergesellschaften der Bank sind im
Rahmen ihrer unmittelbaren Risiko- und Ertragsverantwortung zustandig fir die
operative Steuerung der in ihrem Bereich anfallenden Geschaftsrisiken.

Im Rahmen der Gesamtbanksteuerung wurden dariiber hinaus Geschafts-
risiken im Berichtsjahr erstmals in die Berechnung des Okonomischen Kapitals
einbezogen. Das Geschéftsrisiko wird hierbei anhand eines ,Earnings-Volatility”
Modells auf Basis der historischen monatlichen Abweichungen des tatsachlichen
von dem geplanten Provisionsergebnis errechnet. Analog der Vorgehensweise
bei den anderen Risikoarten wird ein Konfidenzniveau von 99,95% mit einem
Ein-Jahreshorizont zugrunde gelegt.

7) Uberwachung und Steuerung von Rechtsrisiken

Die weltweite Steuerung der Rechtsrisiken im Commerzbank-Konzern wird durch
den Zentralen Stab Recht (ZRA) wahrgenommen. Die zentrale Aufgabe des ZRA
besteht darin, mogliche Verluste aus rechtlichen Risiken in einem frithen Stadium
zu erkennen und Losungsmaoglichkeiten zu deren Minimierung, Begrenzung oder
Vermeidung aufzuzeigen. Hierzu werden durch den ZRA konzernweite Richtlinien
und Standardvertrdge veroffentlicht, die in enger Zusammenarbeit mit den
Geschéaftsbereichen, Filialen und Tochtergesellschaften umgesetzt werden.
Neben der Durchsetzung und Uberwachung dieser einheitlichen Standards berat
der ZRA alle Einheiten der Bank in juristischen Fragen. Hierzu gehort die Infor-
mation des Vorstands und der Zentralabteilungen Gber die Auswirkungen wesent-
licher Rechtsanderungen und -risiken ebenso wie die regelméalige Anpassung der
konzernweiten Richtlinien und Vertragsmuster an neue rechtliche Rahmenbedin-
gungen.

8) Uberwachung und Steuerung von strategischen Risiken
Die Verantwortung fiir die strategische Unternehmenssteuerung der Commerz-
bank liegt beim Gesamtvorstand, der bei strategischen Fragestellungen vom
Zentralen Stab Konzernentwicklung/Konzerncontrolling (ZKE) unterstiitzt wird.
Bestimmte geschaftspolitische Entscheidungen bedirfen zudem der Zustimmung
des Aufsichtsrats.

Da strategische Risiken nicht mit quantitativen Methoden zu messen und zu
steuern sind, erfolgt das Management dieser Risiken im Rahmen eines qualita-
tiven Controlling. Auf Basis von laufenden Beobachtungen des deutschen und



internationalen Wettbewerbsumfelds werden wesentliche Veranderungen und
Entwicklungen analysiert und hieraus Rickschliisse flir die strategische Positio-
nierung der Bank abgeleitet.

9) Uberwachung und Steuerung von Reputationsrisiken

Auch Reputationsrisiken konnen nicht in Form von quantitativen Methoden
gemessen werden und unterliegen ebenfalls einem qualitativen Controlling. Da
Reputationsrisiken insbesondere auch aus dem fehlerhaften Umgang mit anderen
Risikokategorien resultieren konnen, ist zunachst die Funktionsfahigkeit und
Angemessenheit des Risikosteuerungssystems tber alle Risikoarten von Bedeu-
tung. Darlber hinaus vermeidet die Commerzbank geschaftspolitische MaRnah-
men und Geschafte, die extreme steuerliche oder rechtliche Risiken bergen oder
gegen die in der Satzung oder anderen Erklarungen verdéffentlichten geschafts-
politischen Grundsatze verstofR3en.

IV. Zusammenfassung und Ausblick

Das Risikomanagement und -controllingsystem der Commerzbank hat auch im
Geschéaftsjahr 2003 einen wichtigen Beitrag zum Gesamtergebnis der Bank ge-
leistet. Es ist geeignet, bestandsgefahrdende oder entwicklungsbeeintrachti-
gende Risiken friihzeitig zu identifizieren und professionell zu steuern.

Die angewandten Verfahren zur Risikoabbildung und -steuerung wurden im
abgelaufenen Geschaftsjahr kontinuierlich weiterentwickelt. Der Fokus lag hierbei
auf den Kreditrisiken und der Einbindung der operationellen Risken. Die Projekte
zur Umsetzung der neuen aufsichtsrechtlichen Vorgaben (Basel 1l, MaK) wurden
planmaéaBig fortgefiihrt, wobei alle aufbauorganisatorischen MaK-Anforderungen
bereits erfolgreich implementiert wurden. Im Rahmen des Basel lI-Projekts wur-
den die wesentlichen Voraussetzungen fiir die Anwendung des anspruchsvollen
IRB-Advanced-Ansatzes sowie des fortgeschrittenen AMA-Ansatzes (fiir operatio-
nelle Risiken) geschaffen.

Die Steuerung des Kreditrisikos aus einer Hand mit zentralen und dezentralen
Einheiten sowie mit einem professionellen Intensive Treatment-Bereich hat sich
bewéahrt und — neben einer deutlichen Reduzierung von Kreditvolumina und -limi-
ten in bestimmten Regionen und Branchen - zu einer Portfolioumstrukturierung
im Sinne der Kreditrisikostrategie gefuihrt. Fiir 2004 ist die Bank zuversichtlich,
durch die gezielten RisikobegrenzungsmalRnahmen die Kreditrisikovorsorge im
Konzern erkennbar unter eine Milliarde Euro senken zu kénnen.

Der weitere Ausbau der Portfoliomanagement-Aktivitaten wird zusammen mit
der Integration des Okonomischen Kapitals in die Gesamtbanksteuerung einen
Schwerpunkt der Risikoaktivitaten im Jahr 2004 bilden und lber eine verbesserte
risiko-/renditeorientierte Konzernsteuerung einen wesentlichen Beitrag zur Stei-
gerung des Shareholder Value leisten.

Um auch zukiinftig die Kernkompetenz der Commerzbank im Risikomanage-
ment und -controlling sicherzustellen, wird die Bank weiterhin alle Anstrengun-
gen unternehmen, das hohe Niveau in diesem Bereich zu halten. Die Commerz-
bank sieht ein professionelles Risikomanagement und -controlling als bedeuten-
den Wettbewerbsvorteil.
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gewinn- und verlusirechnung

Erfolgsrechnung 1.1.-31.12.2003 1.1.-31.12.2002 Veranderung
Notes Mio € Mio € in %
Zinsertrage 11767 18 032 -34,7
Zinsaufwendungen 8991 14 899 -39,7
Zinsuberschuss (29) 2776 3133 -11,4
Risikovorsorge im Kreditgeschaft (11, 30, 49) -1084 -1321 -17,9
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 1692 1812 -6,6
Provisionsertrage 2505 2416 3,7
Provisionsaufwendungen 369 296 24,7
Provisionsuberschuss (31) 2136 2120 0,8
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
(Hedge Accounting) (32) 40 -56 .
Handelsergebnis (33) 737 544 35,5
Ergebnis aus Beteiligungs- und
Wertpapierbestand (Available for Sale) (34) 291 -1 .
Verwaltungsaufwendungen (35) 4511 5 155 -12,5
Sonstiges betriebliches Ergebnis (36) 174 938 -81,4
Operatives Ergebnis 559 192 .
PlanmaRige Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwerte (37) 110 108 1,9
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
vor Aufwendungen aus Sonderfaktoren
und Restrukturierungsaufwendungen 449 84 .
Aufwendungen aus Sonderfaktoren (38) 2325 247 .
Restrukturierungsaufwendungen (39) 104 209 -50,2
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
nach Aufwendungen aus Sonderfaktoren
und Restrukturierungsaufwendungen -1980 =372 .
AuBerordentliches Ergebnis - - -
Ergebnis vor Steuern -1980 -372 .
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (40) 249 -103 .
Ergebnis nach Steuern -2 229 -269 .
Konzernfremden Gesellschaftern
zustehende Gewinne/Verluste -91 -29 .
Jahresfehlbetrag (41) -2 320 -298 .
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84 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Gewinnverwendung 2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Jahresfehlbetrag -2 320 -298 .
Entnahme aus der Kapitalriicklage/den Gewinnriicklagen 2 320 352 .
Konzernverlust/-gewinn 0 54 .

Die Commerzbank Aktiengesellschaft hat im Geschaftsjahr 2003 keinen Bilanzgewinn erzielt. Eine Dividende wird des-
halb nicht gezahlt.

Ergebnis je Aktie 2003 2002 Veranderung
Notes € € in %
Verlust je Aktie (41) -4,26 -0,56 .

Der nach den IAS errechnete Verlust je Aktie basiert auf dem Jahresfehlbetrag. Minderheitenanteile bleiben dabei unbe-
rucksichtigt. Der bereinigte Verlust je Aktie entspricht dem Verlust je Aktie, da zum Abschlussstichtag — wie im Vorjahr -
keine Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf waren und somit kein Verwasserungseffekt vorhanden war.



bilanz

Aktiva 31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Notes Mio € Mio € in %
Barreserve (9, 44) 7 429 8 466 -12,2
Forderungen an Kreditinstitute (10, 45, 47, 48) 51657 54 343 -4,9
Forderungen an Kunden (10, 46, 47, 48) 138 438 148514 -6,8
Risikovorsorge (11, 49) -5510 -5 376 2,5
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (13, 50) 2552 3131 -18,5
Handelsaktiva (14,51) 87 628 117 192 -25,2
Beteiligungs- und Wertpapierbestand (15, 48, 52, 55) 87 842 84 558 3,9
Immaterielle Anlagewerte (16, 53, 55) 802 1151 -30,3
Sachanlagen (17, 18, 54, 55) 2 063 2505 -17,6
Ertragsteueranspriiche (24, 56) 6038 5995 0,7
Sonstige Aktiva (57) 2 646 1655 59,9
Gesamt 381585 422 134 -9,6
Passiva 31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Notes Mio € Mio € in %
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten (19, 47, 58) 95 249 114 984 -17,2
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden (19, 47, 59) 100 000 95700 4,5
Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 60) 83992 92732 -9,4
Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 61) 5932 5 696 4,1
Handelspassiva (21, 62) 67 014 83 238 -19,5
Rickstellungen (22, 23, 63) 3307 3528 -6,3
Ertragsteuerverpflichtungen (24, 64) 4 495 3664 22,7
Sonstige Passiva (65) 2911 3285 -11,4
Nachrangkapital (25, 66) 8381 9237 -9,3
Anteile in Fremdbesitz 1213 1262 -3,9
Eigenkapital (27, 68, 69, 70) 9 091 8808 3,2
Gezeichnetes Kapital (68) 1545 1378 12,1
Kapitalriicklage (68) 4 475 6131 -27,0
Gewinnrucklagen (68) 3286 3268 0,6
Neubewertungsriicklage (15, 68) 1240 -769 .
Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (6, 68) -1236 -1248 1,0
Ricklage aus der Wahrungsumrechnung (7, 68) -219 -6 .
Konzernverlust/-gewinn 0 54 .
Gesamt 381585 422 134 -9,6
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eigenkapitalentwicklung

Gezeich- Kapital- Gewinn- Neu- Bewertungs- Rucklage Konzern- Gesamt
netes riick- riick bewertungs- ergebnis aus der gewinn
Kapital lage lagen riicklage aus Wahrungs-
Cash Flow umrech-

Mio € Hedges nung
Eigenkapital
zum 1.1.2003 1378 6131 3268 -769 -1248 -6 54 8 808
Kapitalerh6hung 139 603 742
Ausgabe von
Belegschaftsaktien 6 8 14
Entnahme aus der
Kapitalriicklage -2 320 -2320
Dividendenzahlung -54 -54
Netto-Veranderungen der
Neubewertungsriicklage 2009 2009
Netto-Veranderungen
aus Cash Flow Hedges 12 12
Veranderung eigener Aktien 22 53 75
Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen 18 - - -213 -195
Eigenkapital
zum 31.12.2003 1545 4475 3286 1240 -1236 -219 0 9 091

Zum 31. Dezember 2003 betrug das Gezeichnete Kapital
der Commerzbank Aktiengesellschaft gemall Satzung
1554 Mio Euro und war in 597 858 005 Stiickaktien einge-
teilt (rechnerischer Wert pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug
Dezember 2003 im Bestand befindlichen
Aktien von 3489912 Stick betrug das ausgewiesene
Gezeichnete Kapital 1 545 Mio Euro.

Von der Erméachtigung der Hauptversammlung am

der zum 31.

30. Mai 2003 zum Erwerb eigener Aktien fiir Zwecke des
Wertpapierhandels nach 8 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 30. Mai
2003 zur Ermachtigung des Erwerbs eigener Aktien nach
§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu anderen Zwecken als dem Wert-
papierhandel wurde im Geschaftsjahr 2003 kein Gebrauch
gemacht.

Sonstige Veranderungen in den Gewinnricklagen
beinhalten auch gemaf IAS 28 anteilig erfolgsneutral zu
berucksichtigende Eigenkapitalveranderungen bei asso-
ziierten Unternehmen.



Entwicklung der Anteile in Fremdbesitz

EIGENKAPITALENTWICKLUNG
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Anteile in Neu- Bewertungs- Riicklage Gewinne/ Gesamt
Fremd- bewertungs- ergebnis aus aus der Verluste
besitz riicklage Cash Flow Wahrungs-

Mio € Hedges umrechnung
Anteile in Fremdbesitz
zum 1.1.2003 1043 334 -132 -12 29 1262
Kapitalerh6hungen 17 17
Einstellung Gewinne/
Verrechnung Verluste aus
dem Jahresergebnis -21 21 0
Ubernahme von Fremd-
anteilen durch den Konzern -85 2 -5 -88
Ausschittungen -50 -50
Gewinne/Verluste 2003 91 91
Netto-Veranderungen der
Neubewertungsricklage -23 -23
Netto-Veranderungen
aus Cash Flow Hedges 9 9
Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen 24 -29 - -5
Anteile in Fremdbesitz
zum 31.12.2003 978 313 -123 -46 91 1213

Die Ubernahme von Fremdanteilen betraf die Aufstockung unserer Anteile an der BRE Bank von 50,0% auf 72,16%.
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kapitalflussrechnung

2003 2002
Mio € Mio €
Jahresiiberschuss -2 320 -298
Im Jahresliberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit:
Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen
auf Sachanlagen und Vermdgenswerte, Veranderungen
der Ruckstellungen sowie Bewertungsveranderungen
aus dem Hedge Accounting 929 1114
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten:
Positive und negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten (Handels- und Absicherungsderivate) 1248 1607
Gewinn aus der VeraulRerung von Vermogenswerten -291 88
Ergebnis aus der Verauf3erung von Sachanlagen 4 -12
Sonstige Anpassungen (im Wesentlichen Zinsiiberschuss) -2299 -4 000
Zwischensumme -2729 -1501
Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus operativer
Geschaftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:
Forderungen an Kreditinstitute 2 686 9049
Forderungen an Kunden 10076 71801
Wertpapiere des Handelsbestands 12519 13 424
Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit -2 603 2604
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten -19735 5898
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 4300 —-20 698
Verbriefte Verbindlichkeiten -8740 -97 938
Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit 4272 -3102
Erhaltene Zinsen und Dividenden 11767 18 032
Gezahlte Zinsen -8991 -14 899
Ertragsteuerzahlungen -145 -201
Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit 2677 -17 531
Einzahlungen aus der VeraufRerung von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand 48 593 65 905
Sachanlagevermogen 424 1955
Auszahlungen fir den Erwerb von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand -52 351 -47 039
Sachanlagevermogen =317 -738
Effekte aus Veranderungen des Konsolidierungskreises
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen 68 -238
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -3583 19 845
Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen 831 -82
Dividendenzahlungen -54 -217
Mittelveranderung aus sonstiger Finanzierungstatigkeit -856 -1287
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -79 -1586
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 8 466 7 632
Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit 2677 -17 531
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -3583 19 845
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -79 -1586
Effekte aus Wechselkursanderungen -52 106
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 7 429 8 466




Die Kapitalflussrechnung zeigt Zusammensetzung und
Veranderungen des Zahlungsmittelbestands des Ge-
schaftsjahres. Sie ist aufgeteilt in die Positionen opera-
tive Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzie-
rungstatigkeit.

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

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

KAPITALFLUSSRECHNUNG

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

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

Fir Kreditinstitute ist die Aussagefahigkeit der Kapi-
talflussrechnung als gering anzusehen. Die Kapitalfluss-
rechnung ersetzt fiir uns weder die Liquiditats- bezie-
hungsweise Finanzplanung noch wird sie als Steue-
rungsinstrument eingesetzt.
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anhang (notes)

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Der Abschluss des Commerzbank-Konzerns zum 31. De-
zember 2003 wurde in Einklang mit den Richtlinien
83/349/EWG (Konzernbilanzrichtlinie) und 86/635/EWG
(Bankbilanzrichtlinie) auf der Grundlage der vom Inter-
(IASB) verab-
schiedeten und veroffentlichten International Accounting

national Accounting Standards Board

Standards (IAS) - kiinftig: International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) — und deren Auslegungen durch das
Standing Interpretations Committee (SIC) beziehungs-
weise International Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC) aufgestellt. Eine Ubersicht der ange-
wendeten Regelungen befindet sich auf den Seiten 91 und
92. Dem erforderlichen Einklang mit der Bankbilanzricht-
linie wurde durch entsprechende Aufgliederung der
Posten in Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
im Anhang gentigt. Nach 8 292a HGB hat dieser nach den
IAS aufgestellte Konzernabschluss befreiende Wirkung.

Die wesentlichen Unterschiede zwischen einem IAS-

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

Die Rechnungslegung erfolgt im Geschaftsjahr 2003
— wie schon in den Vorjahren — unter Anwendung von
IAS 39 (2000) und der durch diese Vorschrift festgelegten
unterschiedlichen Klassifizierungs- und Bewertungs-
prinzipien. Um den unterschiedlichen Regeln dieses
Standards gerecht zu werden, wurden dabei finanzielle
Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten in fol-

gende Kategorien eingeteilt:

Abschluss und einem nach deutschen Rechnungs-
legungsvorschriften aufgestellten Abschluss haben wir
auf den Seiten 105 und 106 aufgefihrt.

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

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung beinhaltet der Konzernabschluss als
weitere Komponenten die Entwicklung des Eigenkapitals
und der Anteile in Fremdbesitz, eine Kapitalflussrechnung
und den Anhang (Notes). Die Segmentberichterstattung
wird innerhalb des Anhangs auf den Seiten 114 bis 122
dargestellt.

Der separate Bericht Gber die Risiken der kiinftigen
Entwicklung (Risikobericht gemaR &8 315 Abs. 1 HGB) ist
auf den Seiten 52 bis 79 abgedruckt.

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

1. Durchdie Bank ausgereichte Kredite und Forderungen.

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

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

4. Zur VerauBBerung verfugbare finanzielle Vermogens-
werte (Available for Sale-Bestand).

5. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

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

Alle Unternehmen des Konsolidierungskreises haben
ihren Jahresabschluss zum Stichtag 31. Dezember 2003
aufgestellt.

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

Bewertungsmethoden.



(2) Ausweisanderungen

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

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

Die Zeitpunkte der Verabschiedung eines IAS/IFRS oder
einer zu diesem ergangenen Interpretation und des In-
Kraft-Tretens fallen regelmaRig auseinander. Seitens des
IASB wird jedoch in der Regel die vorzeitige Anwendung
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der noch nicht in Kraft befindlichen, jedoch bereits verab-
schiedeten Standards und Interpretationen empfohlen.

Im Commerzbank-Konzern orientieren wir uns bei der
Bilanzierung und Bewertung grundsatzlich an allen zum
Zeitpunkt der Rechnungslegung zum 31. Dezember 2003
verabschiedeten und publizierten IAS. Ausgenommen
davon sind die durch das ,Improvement Projekt” initiier-
ten Veranderungen verschiedener Standards sowie die
am 17. Dezember 2003 vom IASB publizierten ersten
Anderungen der IAS 32 und 39, die spatestens im
Geschaftsjahr 2005 angewendet werden miissen.

Der Konzernabschluss 2003 basiert auf dem IASC-Rahmenkonzept und auf folgenden fiir den Commerzbank-Konzern

relevanten IAS:

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

IAS 7 Kapitalflussrechnungen

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

IAS 12 Ertragsteuern

IAS 14 Segmentberichterstattung

IAS 16 Sachanlagen

IAS 17 Leasingverhaltnisse

IAS 18 Ertrage

IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer

IAS 21 Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse

IAS 22 Unternehmenszusammenschlisse

1AS 23 Fremdkapitalkosten

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

IAS 30 Angaben im Abschluss von Banken und ahnlichen Finanzinstitutionen

IAS 31 Rechnungslegung liber Anteile an Joint Ventures

IAS 32 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung

IAS 33 Ergebnis je Aktie

IAS 36 Wertminderung von Vermodgenswerten

IAS 37 Rickstellungen, Eventualschulden und Eventualforderungen

IAS 38 Immaterielle Vermogenswerte

IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

IAS 40 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Nicht angewendet haben wir IFRS 1 und IAS 2, 11, 15, 20,
26, 29, 34, 35 und 41, da sie fiir uns nicht einschlagig oder

im Konzernabschluss nicht anzuwenden sind.

Firden IAS 40 wird der von der Vorschrift zugelassene
Ansatz zu Anschaffungskosten gewahlt.
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Neben den aufgefiihrten Standards haben wir in unserem Konzernabschluss folgende fiir uns relevanten Interpreta-
tionen des SIC beziehungsweise IFRIC beachtet:

Bezug zu IAS
SIC-2 Stetigkeit — Aktivierung von Fremdkapitalkosten IAS 23
SIC-3 Eliminierung von nicht realisierten Gewinnen und Verlusten IAS 28
aus Transaktionen mit assoziierten Unternehmen
SIC-5 Klassifizierung von Finanzinstrumenten - Bedingte Erflllungsvereinbarungen IAS 32
SIC-6 Kosten der Anpassung vorhandener Software IASC-Rahmenkonzept
SIC-7 Einfihrung des Euro IAS 21
SIC-9 Unternehmenszusammenschlisse - Klassifizierung als Unternehmenserwerbe IAS 22
oder Interessenszusammenfiihrungen
SIC-12 Konsolidierung — Zweckgesellschaften IAS 27
SIC-15 Operating-Leasingverhéltnisse — Anreizvereinbarungen IAS 17
SIC-16 Gezeichnetes Kapital — Riickgekaufte eigene Eigenkapitalinstrumente IAS 32
(eigene Anteile)
SIC-17 Eigenkapital — Kosten einer Eigenkapitaltransaktion IAS 32
SIC-18 Stetigkeit — Alternative Verfahren IAS 1
SIC-20 Equity Methode — Erfassung von Verlusten IAS 28
SIC-21 Ertragsteuern — Realisierung von neubewerteten, IAS 12
nicht planmaRig abzuschreibenden Vermdgenswerten
SIC-24 Ergebnis je Aktie - Finanzinstrumente und sonstige Vertrage, IAS 33
die in Aktien erfullt werden konnen
SIC-25 Ertragsteuern — Anderungen im Steuerstatus eines Unternehmens IAS 12
oder seiner Anteilseigner
SIC-27 Beurteilung des wirtschaftlichen Gehalts von Transaktionen IAS 1,17, 18
in der rechtlichen Form von Leasingverhaltnissen
SIC-28 Unternehmenszusammenschlisse — , Tauschzeitpunkt” und IAS 22
beizulegender Zeitwert von Eigenkapitalinstrumenten
SIC-30 Berichtswahrung - Umrechnung von der Bewertungs- in die Darstellungswahrung IAS 21, 29
SIC-32 Immaterielle Vermdgenswerte — Kosten fiir Web-Seiten IAS 38
SIC-33 Vollkonsolidierungs- und Equity-Methode — Potenzielle Stimmrechte und IAS 27, 28, 39

Ermittlung von Beteiligungsquoten

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

abschluss nicht einschlagig und daher nicht zu bertcksichtigen.
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Dariber hinaus wurden die von uns anzuwendenden, vom Deutschen Standardisierungsrat (DSR) verabschiedeten und
vom Bundesministerium der Justiz gemal3 8§ 342 Abs. 2 HGB bis 31. Dezember 2003 bekannt gemachten Deutschen
Rechnungslegungs Standards (DRS) im vorliegenden Konzernabschluss beachtet:

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

(4) Konsolidierungskreis

In unseren Konzernabschluss einbezogen sind insgesamt
—neben dem Mutterunternehmen - 102 Tochterunterneh-
men (2002: 95), an denen die Commerzbank AG direkt
oder indirekt mehr als 50% der Anteile halt oder einen
beherrschenden Einfluss ausiibt. Von diesen Unterneh-
men haben 45 ihren Sitz im Inland (2002: 44) und 57 ihren
Sitz im Ausland (2002: 51).

156 Tochterunternehmen und assoziierte Unterneh-
men (2002:167) mit untergeordneter Bedeutung fiir den
Einblick in die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns wurden nicht konsolidiert, sondern als Anteile
an Tochterunternehmen oder Beteiligungen unter dem
Beteiligungs- und Wertpapierbestand bilanziert. Bezogen
auf die Summenbilanz des Konzerns machen diese Unter-
nehmen weniger als 0,1% (2002: 0,2%) aus.

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

e CommerzLeasing und Immobilien AG, Diisseldorf
e Jupiter International Group plc, London
e comdirect bank AG, Quickborn

Im Berichtsjahr wurden die nachstehenden 15 Toch-
terunternehmen — davon vier im Inland — erstmalig kon-

solidiert:

e ATBRECOM Limited, London

e CCR Actions, Paris

e CCR Chevrillon-Philippe, Paris

e CCR Gestion Internationale, Paris

e comdirect private finance AG, Quickborn

e Commerz Advisory Management Co. Ltd.,
British Virgin Islands

e CORECD Commerz Real Estate Consulting and
Development GmbH, Berlin

e Hansa Automobil Leasing GmbH, Hamburg

e |ntermarket Bank AG, Wien

e Lanesborough Limited, Bermuda

e NALF Holdings Limited, Bermuda

e RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA, Warschau

e Service-Center Inkasso GmbH Dusseldorf, Dusseldorf

e The New Asian Property Fund Limited, Bermuda

e Transfinance a.s., Prag
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Neben den 102 (2002: 95) Tochterunternehmen haben
wir im Geschaftsjahr 2003 vier (2002: zwei) Zweckgesell-
schaften und 13(2002: 13) Spezialfonds gemaR IAS 27 und
IFRIC 12
abschluss einbezogen. Als Zweckgesellschaft wurden

SIC beziehungsweise in unseren Konzern-
erstmalig Comas Strategy Fund | Limited, Grand Cayman
und Plymouth Capital Limited, St. Helier/Jersey konsoli-
diert.

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

Aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden sind
folgende Unternehmen:

e ALTINUM Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft
mbH & Co. Objekt Sonninhof KG i.L., Diisseldorf

e CFM Commerz Finanz Management GmbH,
Frankfurt am Main

e Commerzbank Asset Management Italia S.p.A., Rom

e Commerzbank International (Ireland), Dublin

e Commerzbank Societa di Gestione del Risparmio
S.p.A., Rom

e Commerzbank U.S. Finance, Inc.,
Wilmington/Delaware

e Molegra Grundstlicks-Vermietungsgesellschaft mbH
& Co. Objekt Projektentwicklungs KG, Diisseldorf

e TlLimitedi.L., Bermuda

Elf (2002: 16) wesentliche assoziierte Unternehmen
— davon acht (2002: acht) im Inland — werden nach der
Equity-Methode bewertet. Als bedeutendes assoziiertes
Unternehmen wird wie im Vorjahr der Anteil an der
Eurohypo Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, in den
Konzernabschluss einbezogen. Erstmalig wird die
ComSystems GmbH, Disseldorf, at equity bilanziert.

Aus dem Kreis der assozierten Unternehmen sind fol-

gende Gesellschaften ausgeschieden:

e C(Clearing Bank Hannover Aktiengesellschafti.L.,
Hannover

e Hispano Commerzbank (Gibraltar) Ltd., Gibraltar

e Korea Exchange Bank (KEB), Seoul

e RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA, Warschau

e The New Asian Land Fund Limited, Bermuda

e The New Asian Property Fund Limited, Bermuda

Wir haben im vierten Quartal 2003 Stiick 26,2 Mio
Aktien der KEB, das entsprach einem Anteil von 7,1%, an
einen auslandischen Investor verkauft. Gleichzeitig hat

die KEB eine Kapitalerh6hung durchgefiihrt, die von uns
nicht gezeichnet wurde. Aufgrund dieser MalBnahmen
verringerte sich unsere Anteilsquote an der KEB von
32,6% auf 14,8%. Nach Abschluss der Transaktionen
haben wir die Bilanzierung dieser Beteiligung von der
at equity Methode auf den Marktwertansatz umgestellt.
Nennenswerte Auswirkungen auf die Vermdodgens-,
Finanz- und Ertragslage ergaben sich nicht.

Die Commerz NetBusiness AG, Frankfurt am Main,
wurde in Commerz Business Consulting AG, Frankfurt am
Main, und die NIV Vermogensverwaltungsgesellschaft
mbH, Frankfurt am Main, wurde in Commerz Immobilien-
und Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt
am Main, umbenannt. Beide Gesellschaften werden
unverandert vollkonsolidiert. Die bislang at equity bilan-
zierte RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA, Warschau,
und The New Asian Property Fund Limited, Bermuda,
werden seit dem 31. Dezember 2003 vollkonsolidiert.

Eine vollstandige Aufzahlung der in unseren Konzern-
abschluss eingebundenen Tochterunternehmen, asso-
ziierten Unternehmen sowie Zweckgesellschaften und

Spezialfonds befindet sich auf den Seiten 167 bis 170.

(5) Konsolidierungsgrundsatze

Die Kapitalkonsolidierung basiert auf der Buchwert-
methode. Dabei werden die Anschaffungskosten der
Beteiligung an dem Tochterunternehmen mit dem antei-
ligen Eigenkapital zum Zeitpunkt des Erwerbs verrechnet.
Verbleibende Unterschiedsbetrage werden entsprechend
der Anteilsquote den Vermodgensgegenstanden und
Schulden des Tochterunternehmens zugeordnet. Verblei-
ben nach dieser Zuordnung aktive Unterschiedsbetrage,
werden diese als Geschafts- oder Firmenwerte unter den
immateriellen Anlagewerten in der Bilanz ausgewiesen
und entsprechend ihrem voraussichtlichen wirtschaft-
lichen Nutzen uber einen Zeitraum von 15 Jahren linear
erfolgswirksam abgeschrieben.

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

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-
Methode bewertet und als Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen unter dem Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand ausgewiesen. Die Anschaffungskosten dieser
Beteiligungen und die Geschafts- oder Firmenwerte wer-



den zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den
Konzernabschluss bestimmt. Dabei werden die gleichen
Regeln wie bei Tochtergesellschaften angewandt. Die
erfolgswirksame und erfolgsneutrale Fortschreibung des
Equity-Buchwerts basiert auf den nach lokalen Rech-
nungslegungsvorschriften aufgestellten Abschliissen der
assoziierten Unternehmen beziehungsweise auf nach un-
seren Instruktionen aufbereiteten und gepriften Neben-
rechnungen nach IAS/IFRS des assoziierten Unterneh-
mens.

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

ausgewiesen.

(6) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (IAS 39)
Gemal IAS 39 sind alle finanziellen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten, wozu auch derivative Finanzinstru-
mente zahlen, grundsatzlich in der Bilanz zu dokumentie-
ren. Dabei ist der gesamte Bestand in verschiedene Grup-
pen aufzuteilen und in Abhangigkeit von der jeweiligen
Klassifizierung zu bewerten.

Die nachstehenden Erlauterungen geben eine Uber-
sicht darliber, wie die Regelungen des Standards im

Commerzbank-Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermoégenswerte und
Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

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

im Zinsergebnis vereinnahmt.

e Bis zur Endfalligkeit zu haltende finanzielle

Vermodgenswerte:

Diesem Ordnungsbegriff diirfen nichtderivative finan-
zielle Vermogenswerte mit festgelegter Laufzeit dann
zugeordnet werden, wenn sie nicht der Kategorie
~Durch die Bank ausgereichte Kredite beziehungs-
weise begrindete Forderungen” zugeordnet werden
kénnen und wenn die Absicht sowie die Fahigkeit
besteht, sie bis zur Endfalligkeit zu halten. Die Bewer-
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tung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten,
wobei Agien beziehungsweise Disagien tber die Lauf-
zeit verteilt erfolgswirksam im Zinsergebnis verein-
nahmt werden. Der Commerzbank-Konzern verwen-
dete die Kategorie ,Bis zur Endfalligkeit zu haltende
finanzielle Vermogenswerte” auch im Geschaftsjahr
2003 nicht.

Handelsaktiva und Handelspassiva:

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

In den Handelspassiva werden alle finanziellen
Verbindlichkeiten angesetzt, die zu Handelszwecken
gehalten werden. Hierzu zahlen derivative Finanz-
instrumente, sofern sie einen negativen Marktwert
haben, und Lieferverpflichtungen aus Wertpapierleer-
verkaufen.

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

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

Zur VeraulBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte:

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

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

Zum Zeitpunkt des Zugangs erfolgt die Bewertung
zu Anschaffungskosten. Die Folgebewertung wird
zum Marktwert (Fair Value) vorgenommen. Das Ergeb-
nis aus der Bewertung wird — nach Beriicksichtigung
latenter Steuern — erfolgsneutral in einer gesonderten
Position des Eigenkapitals (Neubewertungsriicklage)
ausgewiesen. Bei einer VerauBerung des finanziellen
Vermogenswerts wird das in der Neubewertungsriick-
lage bilanzierte kumulierte Bewertungsergebnis auf-
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gelést und in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst. Im Falle einer dauerhaften Wertminderung ist
die Neubewertungsriicklage um den Wertminde-
rungsbetrag zu reduzieren und dieser in der Gewinn-
Ist der
Marktwert nicht verlasslich ermittelbar, erfolgt die

und Verlustrechnung zu bericksichtigen.
Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.
Agien oder Disagien werden erfolgswirksam lber die

Laufzeit im Zinsergebnis vereinnahmt.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten:

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

im Zinsergebnis vereinnahmt.

Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives)

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

c)

Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen
(Hedge Accounting)

IAS 39 beinhaltet umfassende und recht komplizierte
Regelungen fir die bilanzielle Abbildung von Siche-
rungszusammenhangen, welche die oben erlauterten
allgemeinen Bilanzierungsregelungen fiir Derivate
sowie gesicherte origindre Geschafte Uberlagern.
Nach den allgemeinen Regelungen werden Derivate
als Handelsgeschafte (Handelsaktiva oder Handels-
passiva) klassifiziert und zum Marktwert (Fair Value)
in der

bewertet. Das Bewertungsergebnis wird

Gewinn- und Verlustrechnung erfolgswirksam im
Handelsergebnis ausgewiesen.

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

Fair Value Hedge Accounting:

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

Gemall den Regelungen des Fair Value Hedge
Accounting wird das als Sicherungsgeschaft einge-
setzte derivative Finanzinstrument zum Marktwert (Fair
Value) bilanziert, wobei die Bewertungsanderungen
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst werden. Fiir den gesicherten Vermdgenswert
beziehungsweise die gesicherte Verbindlichkeit sind die
aus dem gesicherten Risiko resultierenden Marktwert-
anderungen ebenfalls erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung zu vereinnahmen. Im Falle einer
perfekten Sicherungsbeziehung werden sich die in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Bewertungs-
ergebnisse aus dem Sicherungsgeschaft und dem
gesicherten Geschaft weitgehend ausgleichen.

Wird der Vermodgenswert beziehungsweise die
Verbindlichkeit nach den allgemeinen Regelungen zu
fortgefliihrten Anschaffungskosten bilanziert (zum
Beispiel ein ausgereichter Kredit oder eine begebene
Schuldverschreibung), ist der Buchwert um die kumu-



lierten aus dem gesicherten Risiko resultierenden
Marktwertanderungen anzupassen. Handelt es sich
hingegen um einen zum Marktwert bilanzierten Ver-
mogenswert (zum Beispiel ein zur VerauBerung ver-
fligbares Wertpapier), sind die aus dem gesicherten
Risiko resultierenden Marktwertanderungen — in Ab-
weichung von der allgemeinen Regelung - in der
Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Cash Flow Hedge Accounting:

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

Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting ein-
gesetzte derivative Finanzinstrumente werden zum
Marktwert (Fair Value) bilanziert. Das Bewertungs-
ergebnis ist in einen effektiven und einen ineffektiven
Teil zu zerlegen. Der effektive Teil ist der Teil des
Bewertungsergebnisses, der eine wirksame Siche-
rung gegen das Cash Flow Risiko darstellt. Dieser wird
erfolgsneutral nach Beriicksichtigung latenter Steuern
in einer gesonderten Position im Eigenkapital (Bewer-
tungsergebnis aus Cash Flow Hedges) erfasst. Der
ineffektive Teil des Bewertungsergebnisses wird
hingegen in der Gewinn- und Verlustrechnung ver-
einnahmt. Fur die den gesicherten Zahlungsstromen
zugrunde liegenden Geschafte andern sich die oben
beschriebenen allgemeinen Bilanzierungsregeln
nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting
ist an eine Reihe von zusatzlichen Bedingungen
gebunden. Diese beziehen sich insbesondere auf
die Dokumentation des Sicherungszusammenhangs
sowie auf die Wirksamkeit der Absicherungsmal-
nahme.

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

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

Im Rahmen eines Fair Value Hedges sichert die
Bank den Marktwert (Fair Value) eines Finanzinstru-
ments gegen die Risiken, die sich aus der Anderung des
jeweiligen Referenzzinssatzes, Aktienkurses und/oder
des Wechselkurses ergeben. Zur Absicherung dieser
Risiken werden vor allem Zins- beziehungsweise Zins-
wahrungsswaps verwendet. Hiervon betroffen sind
insbesondere die Emissionsgeschafte des Konzerns
und die Wertpapierbestande der Liquiditatssteuerung,
sofern es sich um verzinsliche Papiere handelt. Aktien
aus diesen Bestanden werden durch Derivate mit
Optionscharakter gesichert. Gleiches gilt fiir die sonsti-
gen Preisrisiken strukturierter Emissionen.

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

Vermogenswerte und Schulden sowie Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung, die auf Fremdwahrung
lauten, und schwebende Fremdwahrungskassageschafte
werden zum Kassakurs, Devisentermingeschafte zum Ter-
minkurs des Bilanzstichtages umgerechnet. Auf fremde
Wahrung lautende Beteiligungen und Anteile an Tochter-
unternehmen werden zu historischen Anschaffungskos-
ten angesetzt. Umrechnungsgewinne und -verluste aus
der Kapitalkonsolidierung weisen wir erfolgsneutral
gesondert im Eigenkapital aus.

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

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

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

2003 2002
usD 1,2630 1,0422
JPY 135,05 124,27
GBP 0,7048 0,6500
CHF 1,5579 1,4548

(8) Aufrechnung

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

(9) Barreserve

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

(10) Forderungen

Von der Commerzbank-Gruppe originar ausgereichte For-
derungen an Kreditinstitute beziehungsweise Kunden, die
nicht zu Handelszwecken gehalten werden, werden mit
dem Nominalbetrag oder den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Agien oder Disagien werden
erfolgswirksam Uber die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis
vereinnahmt. Die Buchwerte von Forderungen, die flir das

Hedge Accounting qualifizieren, werden um den dem
abgesicherten Risiko zuzurechnenden Buchgewinn oder
-verlust angepasst.

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

(11) Risikovorsorge

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

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

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

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

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

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



(12) Echte Pensionsgeschafte und
Wertpapierleihgeschafte
Repo-Geschafte sind Kombinationen aus Kassa-Kaufen oder
Verkdufen von Wertpapieren mit gleichzeitigem Verkauf
oder Rickkauf auf Termin mit demselben Kontrahenten. Die
bei Repo-Geschéaften in Pension gegebenen Wertpapiere
(Kassa-Verkauf) werden in der Konzernbilanz weiterhin als
Wertpapierbestand bilanziert und bewertet. Der Liquidi-
tatszufluss aus dem Repo-Geschaft wird je nach Gegenpartei
als Verbindlichkeit gegenuber Kreditinstituten oder Kunden
in der Bilanz ausgewiesen. Vereinbarte Zinszahlungen wer-
den laufzeitgerecht als Zinsaufwendungen erfasst.

Die bei
abfliisse werden als Forderungen an Kreditinstitute oder

Reverse-Repos entstehenden Liquiditats-

Kunden bilanziert und entsprechend bewertet. Die dem
Geldgeschaft zugrunde liegenden in Pension genomme-
nen Wertpapiere (Kassa-Kauf) werden nicht in der Bilanz
ausgewiesen und auch nicht bewertet. Vereinbarte Zinsen
aus Reverse-Repos werden laufzeitgerecht als Zins-
ertrage erfasst. Eine Verrechnung von Forderungen aus
Reverse-Repos und Verbindlichkeiten aus Repos mit dem-
selben Kontrahenten wird nicht vorgenommen.

Wertpapierleihgeschafte bilanzieren wir analog dem
Ausweis von Wertpapieren aus echten Pensionsgeschaften.
Dabei verbleiben verliehene Wertpapiere weiterhin in unse-
rem Wertpapierbestand und werden nach den Regeln des
IAS 39 bewertet. Entliehene Wertpapiere, soweit noch im
Bestand befindlich, werden nicht bilanziert und auch nicht
bewertet. Durch uns gestellte Barsicherheiten fiir Wert-
papierleihgeschafte weisen wir als Forderungen, erhaltene
Sicherheiten als Verbindlichkeiten aus.

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

Handelszwecken dienende Wertpapiere, Schuldschein-
darlehen und Edelmetalle werden in der Bilanz zum
Marktwert (Fair Value) am Bilanzstichtag bewertet. Eben-
falls zum Marktwert hier ausgewiesen sind alle deriva-
tiven Finanzinstrumente, die nicht als Sicherungsinstru-
mente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt
werden und einen positiven Marktwert besitzen. Bei bor-
sennotierten Produkten werden Borsenkurse verwendet;
flr nicht borsennotierte Produkte wird die Bewertung
anhand der Barwertmethode oder anderer geeigneter
Bewertungsmodelle (zum Beispiel Optionspreismodelle)
vorgenommen. Alle realisierten Gewinne und Verluste
sowie nicht realisierte Bewertungsergebnisse sind Teil
des Handelsergebnisses in der Gewinn- und Verlustrech-
nung. Ebenfallsim Handelsergebnis ausgewiesen werden
Zins- und Dividendenertrage aus Handelsbestanden,
gekiirzt um die Refinanzierungsaufwendungen.
Geschafts-
abschluss erfasst; eine bilanzwirksame Buchung nehmen

Kassageschafte werden sofort bei

wir zum Erfillungszeitpunkt vor.

(15) Beteiligungs- und Wertpapierbestand

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

Die Bilanzierung und Bewertung dieser Bestande
erfolgt grundsatzlich zum Marktwert (Fair Value) bezie-
hungsweise fiir Beteiligungen an assoziierten Unter-
nehmen nach der Equity-Methode. Sofern der Marktwert
nicht zuverlassig ermittelt werden kann, erfolgt die Bilan-
zierung zu Anschaffungskosten; dies gilt vor allem bei
nicht borsennotierten Vermogenswerten. Bewertungs-
ergebnisse werden dabei — nach Berlcksichtigung laten-
ter Steuern - innerhalb des Eigenkapitals in die Neu-
bewertungsriicklage eingestellt. Eine erfolgswirksame
Realisierung von Gewinnen oder Verlusten findet erst bei
Verkauf statt. Agien oder Disagien werden erfolgswirk-
sam Uber die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis verein-
nahmt. Sofern flr Beteiligungen, Wertpapiere oder nicht
originar begriindete Forderungen eine effektive Siche-
rungsbeziehung zu einem derivativen Finanzinstrument
besteht, wird der Teil der Marktwertanderung, der auf das
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gesicherte Risiko entfallt, erfolgswirksam innerhalb des
Ergebnisses aus Sicherungszusammenhangen ausgewie-
sen. Bei dauerhaften Wertminderungen wird der erziel-
bare Betrag ausgewiesen; die erforderliche Abschreibung
erfolgt zu Lasten der Gewinn- und Verlustrechnung.

(16) Immaterielle Anlagewerte

Unter den Immateriellen Anlagewerten bilanzieren wir
neben selbsterstellter Spezialsoftware und erworbenen
Borsensitzen insbesondere erworbene Geschafts- oder
Firmenwerte. Alle Geschafts- oder Firmenwerte werden
an jedem Bilanzstichtag auf ihren kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzen lberprift. Sofern Voraussetzungen vor-
liegen, die den erwarteten Nutzen nicht mehr erkennen
lassen, wird eine auRerplanmafRige Abschreibung vor-
genommen. Im Ubrigen schreiben wir Geschéafts- oder
Firmenwerte Uber die angenommene wirtschaftliche
Nutzungsdauer von 15 Jahren linear ab, Software in
einem Zeitraum von zwei bis fiinf Jahren.

Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren

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

(17) Sachanlagen

Die hierunter ausgewiesenen Grundstlicke und Gebaude
sowie die Betriebs- und Geschaftsausstattung werden
zu Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige
Abschreibungen, angesetzt. AuRBerplanmaf3ige Abschrei-
bungen werden bei dauerhafter Wertminderung vorge-
nommen.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter
Beachtung der voraussichtlichen physischen Abnutzung,
der technischen Veralterung sowie rechtlicher und ver-
traglicher Beschrankungen vorgenommen. Alle Sach-
anlagen werden linear lber die folgenden Zeitraume

abgeschrieben:

Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren

Gebaude 30-50
Betriebs- und Geschaftsausstattung 2-10
erworbene EDV-Anlagen 2- 8

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

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

(18) Leasinggeschaft

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

- Konzern als Leasinggeber -

Soweit die im Commerzbank-Konzern tatigen Leasing-
gesellschaften das Operating-Leasinggeschaft betreiben,
verbleibt das wirtschaftliche Eigentum an dem Gegen-
stand des Leasingvertrages bei der Konzerngesellschaft.
Die Leasinggegenstande werden in der Konzernbilanz
unter den Sachanlagen ausgewiesen. Die Bilanzierung
der Leasingobjekte erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten, vermindert um die Giber die wirtschaftliche
Nutzungsdauer planmaRig erfolgenden Abschreibungen
oder aufgrund von dauerhaften Wertminderungen erfor-
derlichen auRerplanmaRigen Abschreibungen. Die
Leasingerlose werden, sofern in Einzelfallen nicht eine
andere Verteilung geboten ist, linear Gber die Vertrags-
laufzeit vereinnahmt und im Zinsiiberschuss ausge-
wiesen.

Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem
Leasinggegenstand auf den Leasingnehmer libergehen
(Finanzierungsleasing), weisen wir im Commerzbank-
Konzern eine Forderung gegeniiber dem Leasingnehmer
aus. Der Ausweis der Forderung erfolgtin Hohe des Netto-
investitionswerts zum Zeitpunkt des Vertragsabschlus-
ses. Vereinnahmte Leasingraten werden in einen ertrags-
wirksamen Zinsanteil und einen Tilgungsanteil aufge-
spalten. Die Ertrage werden als Zinsertrage auf der Basis
einer periodengerechten Abgrenzung verteilt verein-

nahmt.

- Konzern als Leasingnehmer -

Die gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasingver-
haltnissen werden im Verwaltungsaufwand erfasst. Der
Aufwand wird wie eine Mietzahlung auf einer planmagi-
gen, dem Verlauf des Nutzens entsprechenden Grundlage
ermittelt. Vertragliche Vereinbarungen, die als Finan-
zierungsleasing zu klassifizieren sind, bestanden im
Geschaftsjahr 2003 nicht.



(19) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und
Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

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

(20) Negative Markwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

Nicht Handelszwecken dienende derivative Sicherungs-
instrumente, die einen negativen Marktwert besitzen, wei-
sen wir unter diesem Posten aus. Die Finanzinstrumente
werden zum Marktwert (Fair Value) bewertet, wobei fiir
die Bewertung borsennotierter Instrumente Borsenkurse
zugrunde gelegt werden; fiir nicht borsennotierte Pro-
dukte werden hingegen interne Preismodelle (Barwert-
oder Optionspreismodelle) herangezogen. Das Bewer-
tungsergebnis fliir das Hedge Accounting der als Fair
Value Hedges klassifizierten Sicherungsinstrumente wird
in der Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus
Effektive
Teile der Wertanderungen aus Cash Flow Hedges zeigen

Sicherungszusammenhangen ausgewiesen.
wir im Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges im
Eigenkapital.

(21) Handelspassiva

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

(22) Riickstellungen fiir Pensionen und

ahnliche Verpflichtungen

Nahezu alle Mitarbeiter der Commerzbank AG sowie Mit-
arbeiter einiger inlandischer Tochterunternehmen sind
in mindestens zwei Formen der betrieblichen Altersver-
sorgung eingebunden.

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

Zum anderen erhalten die Mitarbeiter eine unmittel-
bare Direktzusage, bei der die zugesagte Leistung defi-
niert ist und von Faktoren wie Alter, Gehalt und Betriebs-
zugehorigkeit abhangt (Defined Benefit Plan).

Fir Pensionszusagen sammeln wir das zur Erfillung
der Pensionsverpflichtung erforderliche Vermdégen zum
groBten Teil intern an und passivieren eine entspre-
chende Rickstellung. Ein kleiner Teil des Vermaogens ist
zur erganzenden Insolvenzsicherung in einem Treuhand-
vermogen angelegt. Treuhander fiir dieses Treuhand-
vermogen ist der Commerzbank Pension-Trust e.V. Die
Dotierung dieses Treuhandvermégens wurde im Novem-
ber 2003 vorgenommen.

Der erfolgswirksam zu erfassende Pensionsaufwand
fiir die Direktzusagen teilt sich in mehrere Komponenten
auf. Zunachst ist der Dienstzeitaufwand (Service Cost)
zu berucksichtigen. Hinzu kommen Zinsaufwendungen
(Interest Cost) auf den Barwert der Verpflichtung, da der
Zeitpunkt der Erfiillung eine Periode vorangeschritten ist.
Die aus dem separierten Planvermogen (Treuhandver-
mogen) erwirtschafteten Nettoertrage werden von den
Aufwendungen gekirzt. Ergeben sich aus der 10%-igen
Korridorregelung Tilgungsbetrage fir versicherungs-
mathematische Gewinne und Verluste, erh6ht oder ver-
mindert sich der Periodenaufwand.

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

Barwert der Sollverpflichtung fiir Direktzusagen
abzlglich separates Pensionsvermogen
abziiglich/zuzliglich nicht erfasste versicherungs-
mathematische Gewinne oder Verluste

= Hohe der Pensionsriickstellung

Die Ermittlung der Pensionsverpflichtung wird jahr-
lich von einem unabhangigen Versicherungsmathemati-
ker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-
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Unit-Credit-Methode) durchgefiihrt. Dabei werden neben
biometrischen Annahmen insbesondere ein aktueller
Marktzins fir langfristige Anleihen hochster Bonitat
sowie kiinftig zu erwartende Gehalts- oder Rentensteige-
rungsraten fiir die Berechnung zugrunde gelegt. Ergeben
sich versicherungsmathematische Mehr- oder Minderver-
pflichtungen, beriicksichtigen wir diese erst dann, wenn
sie aulBerhalb eines Korridors von 10% des versicherungs-
mathematischen Schatzwertes liegen. Als Annahme sind
in die versicherungsmathematischen Berechnungen ein-

geflossen:

31.12.2003 31.12.2002
Rechnungszinsful3 5,50% 5,75%
Gehaltsentwicklung 2,50% 2,75%
Rentenanpassung 1,25% 1,50%

Die zweite Saule der Pensionszusagen wurde zum
31. Dezember 2004 gekiindigt. Dabei bleiben alle bis
zu diesem Tag erworbenen Anwartschaften erhalten. Die
Kindigung hatte fir die Bewertung der Pensions-
verpflichtungen zum 31. Dezember 2003 gemafRk Gutach-
ten unseres Aktuars keine Auswirkungen.

Zu den pensionsahnlichen Verpflichtungen zahlen
auch Verpflichtungen aus Vorruhestandsregelungen und
Altersteilzeitvereinbarungen, die nach versicherungs-

mathematischen Regeln ermittelt wurden.

(23) Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen setzen wir fir ungewisse Ver-
bindlichkeiten gegeniber Dritten und drohende Verluste
aus schwebenden Geschéaften in Hohe der zu erwarten-
den Inanspruchnahmen an. Riickstellungen fir Aufwen-
dungen, die sich nicht auf eine AuRenverpflichtung bezie-
hen, diirfen wir nach den IAS hingegen nicht bilden. Im
Geschaftsjahr 2003 haben wir Riickstellungen fiir Restruk-
turierungsmafRnahmen in Héhe von 209 Mio Euro aus-
gewiesen. Grundlage fur diese Riickstellungsbildung war
das Vorliegen eines detaillierten und mit den Organen und
Gremien der betroffenen Gesellschaften abgestimmten
Gesamtplanes mit Angaben tiber konkrete EinzelmalBnah-
men (insbesondere Stellenabbau).

(24) Ertragsteuern

Laufende Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen
wurden mit den aktuellen Steuersatzen berechnet, in
deren Hohe die Erstattung von den beziehungsweise Zah-
lung an die jeweiligen Steuerbehdérden erwartet wird.

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

Der dem Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit nach Restrukturierungsaufwand und Aufwendungen
aus Sonderfaktoren zuzurechnende Ertragsteueraufwand
beziehungsweise -ertrag ist in der Gewinn- und Verlust-
rechnung des Konzerns als Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag ausgewiesen und in den Erlauterungen in lau-
fende und latente Ertragsteueranspriche des Geschafts-
jahres aufgeteilt. Sonstige Steuern, die nicht ertrags-
abhangig sind, werden im Sonstigen betrieblichen Ergeb-
nis gezeigt. In der Bilanz werden laufende und latente
Ertragsteueranspriche beziehungsweise -verpflichtun-
gen als Aktiv- beziehungsweise Passivposten gesondert
ausgewiesen. Ertragsteuern im Zusammenhang mit
auBBerordentlichen Geschaftsvorfallen sind im Geschafts-
jahr nicht angefallen.

(25) Nachrangkapital

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

Nach dem erstmaligen Ansatz zu

gefuhrten Anschaffungskosten. Agien oder Disagien wer-
den Uber die Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zins-

ergebnis vereinnahmt.



(26) Treuhandgeschafte

Treuhandgeschafte, die eine Verwaltung oder Platzierung
von Vermodgenswerten fur fremde Rechnung zur Basis
haben, werden in der Bilanz nicht ausgewiesen. Pro-
visionszahlungen aus diesen Geschaften sind in der
Gewinn- und Verlustrechnung im Provisionsiliberschuss
enthalten.

(27) Eigene Aktien

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

(28) Mitarbeitervergitungsplane

Fir Fihrungskrafte und ausgewahlte weitere Mitarbeiter
hat der Konzern fiinf ,Long Term Performance-Plane”
(LTP) verabschiedet. Diese Plane ermoéglichen eine an der
Aktien-/Indexkursentwicklung orientierte Barvergutung,
die entsprechend der gegenwartig geltenden Klassifizie-
rung als ,virtuelle” Aktienoptionsplane bezeichnet wer-
den. Die Programme beinhalten ein Zahlungsversprechen
fir den Fall, dass die Kursentwicklung der Commerz-
bank-Aktie die des Dow Jones Euro Stoxx® Bank tbertrifft
(LTP 1999, 2000, 2001, 2002 und 2003) und/oder die abso-
lute Kursentwicklung der Commerzbank-Aktie mindes-
tens 25% betragt (LTP 2000, 2001, 2002 und 2003).

Der LTP 1999 hat eine Laufzeit von drei Jahren, die
sich, abhangig von der Zielerreichung (Outperformance),
auf maximal fiinf Jahre verlangern kann. Honoriert wird
die Wertsteigerung der Commerzbank-Aktie gegeniiber
dem Dow Jones Euro Stoxx® Bank in einem Rahmen von
1 bis zu 10 Prozentpunkten. Abhangig von der Funktions-
gruppe und der Leistungsbeurteilung des Mitarbeiters
zum Zeitpunkt der Planeinfiihrung sowie der Hohe der
prozentualen Outperformance kann der Berechtigte zwi-
schen 10 000 Euro und 150 000 Euro erhalten. Falls eine
Zielerreichung nach drei beziehungsweise vier Jahren
nicht festgestellt wird, was zum Ende des ersten Quartals
2002 und 2003 der Fall war, erfolgt eine erneute, letzt-
malige Bewertung nach fiinf Jahren in 2004. Ohne Min-
dest-Outperformance zu diesem Zeitpunkt verfallt der
Anspruch auf eine Zahlung aus dem LTP 1999.

Die Teilnahme an den LTP 2000, 2001, 2002 und 2003
ist mit einer Eigenbeteiligung der Berechtigten in
Commerzbank-Aktien verbunden. Die Hohe der Eigen-
beteiligung fur Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter aul3er-
halb des Vorstands ist abhangig von der Funktionsgruppe
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des Teilnehmers (mdgliche Beteiligung: zwischen 100 und
1200 Aktien). Voraussetzung flr Zahlungen aus diesen

Planen sind zwei Kriterien:

Fir 50% der Aktien gilt:

e Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie Uber-
trifft die des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (honoriert
wird eine Outperformance von mindestens 1 Prozent-
punkt bis zu maximal 10 Prozentpunkten).

Fir 50% der Aktien gilt:

e Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie
(honoriert wird eine Kurssteigerung um mindestens
25 Prozentpunkte bis zu maximal 52 Prozentpunkten).

Der Berechtigte erhalt bei maximaler Erreichung bei-
der Kriterien 100 Euro pro Aktie aus seiner Eigenbeteili-
gung, wobei fir 50% dieses Bruttobetrags Commerzbank-
Aktien in das Depot des Teilnehmers geliefert werden.

Die Auszahlung und die Uberlassung von Aktien ist an
die Bedingung geknipft, dass die Commerzbank AG eine
Dividende fir das Geschaftsjahr ausschuttet.

Der erste Abgleich mit den Basiswerten des ersten
Quartals 2000 (LTP 2000), des ersten Quartals 2001 (LTP
2001), des ersten Quartals 2002 (LTP 2002) beziehungs-
weise des ersten Quartals 2003 (LTP 2003) erfolgt jeweils
nach drei Jahren mit den Daten des Vergleichzeitraums.
Sollte nach dieser Zeit keines der Auslibungskriterien
erreicht worden sein, wird der Abgleich mit den Basis-
daten jeweils im Jahresabstand wiederholt. Der erste Ver-
gleich fiir den LTP 2000 mit den Werten des ersten Quar-
tals 2003 ergab, dass keine Auslibungskriterien erreicht
waren. Falls nach finf Jahren keine der Erfolgshiirden
Ubersprungen wurde, wird der Plan beendet.

Fir die Verpflichtungen aus den beschriebenen LTP
berechnen wir jahrlich dem Standardentwurf des DRS
entsprechend den zeitanteiligen Gesamtwert und bilden,
sofern erforderlich, eine Rickstellung zu Lasten des Ver-
waltungsaufwands. Fiir das Geschaftsjahr 2003 ergab
sich aufgrund der hohen Basiswerte fiir die LTP 1999 bis
2002 kein Riickstellungsbedarf. Fir den LTP 2003, der auf
dem Kursniveau zum 31. Dezember 2003 eine Inanspruch-
nahme erkennen lasst, wurden notwendige Riickstellun-
gen in Hohe von 6,3 Mio Euro gebildet.

Innerhalb der Jupiter International Group plc (JIG)
bestehen zum 31. Dezember 2003 drei Mitarbeiterver-
gltungs-/beteiligungsplane. Nach den Bedingungen des
so genannten ,B-Shares oder Profit Shares Plan” erhalten
die berechtigten Mitarbeiter eine vertraglich zugesicherte
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Zahlung, die am Besitz von virtuellen Aktien und am
jeweiligen bereinigten Gewinn der JIG-Gruppe am Ende
der Jahre 2002 bis 2004 anknipft. Die Zahlung erfolgt
jeweils in drei Jahresraten, wobei die Hohe der Zahlung
sich am Gewinn des Jahres 2000 orientiert. Soweit die
bereinigten Gewinne in den folgenden Jahren unter die-
sen Basiswert fallen, werden auch die Zahlungen redu-
ziert. In 2003 wurden keine neuen B-Shares gewahrt, da
dieser Plan beendet wird. Notwendige Zufiihrungen zu
den Rickstellungen wurden in erforderlichem Umfang zu
Lasten des Verwaltungsaufwands gebildet.

Der so genannte ,C-Shares oder Growth Shares Plan”
gibt den Beglinstigten, einem Kreis von bestimmten lei-
tenden Angestellten, ein Bezugsrecht auf Aktien der
Commerz Asset Management (UK) plc, die gleichzeitig mit
einer Kaufverpflichtung durch die Commerzbank AG ver-
sehen sind. Dabei orientiert sich der Wert dieser Aktien
an der typisierten Wertveranderung der JIG-Gruppe. Die
Beglinstigten erhalten keine garantierte Zahlung, da sich
die ReferenzgrofRe sowohl in die positive als auch in die
negative Richtung andern kann. Die Mitarbeiter haben
das Recht, von ihrem Andienungsrecht in bestimmtem
Umfang auf jahrlicher Basis Gebrauch zu machen, aber
auch die Maoglichkeit, nach vier Jahren den Gesamt-
bestand zu verauBBern. Daneben bestehen noch be-
stimmte Rechte im Zusammenhang mit einer Change of
Control-Klausel. Die BezugsgroRRe dieses Plans (anstelle
des adjustierten Gewinns 2000 gilt jetzt der von 2002)
wurde in 2003 angepasst. Zum 31. Dezember 2003 war
aufgrund der Entwicklung des Wertes der Jupiter Inter-
national Group plc keine Riickstellung erforderlich.

Daneben wurde in 2003 ein fortlaufendes ,Options-
programm® zugunsten der Mitarbeiter von JIG aufgelegt,
das eine an der Wertentwicklung der JIG-Gruppe orien-
tierte Barverglitung vorsieht und als virtueller Aktien-

optionsplan einzustufen ist. Die interne Bezeichnung die-
ses Planes ist ,D Options Plan” und berechtigt alle bis
zum 31. Dezember 2003 eingetretenen Mitarbeiter von
Jupiter, die bereits unter dem ,C-Shares Plan” berech-
tigte Mitarbeiter waren, zur Teilnahme. Nach diesem Plan
kommt es zu einer Zahlung, falls der adjustierte Gewinn
im Jahr vor Auslibung der Option das Niveau des Basis-
jahres, dieses ist das Jahr vor Gewahrung der Option,
Ubersteigt. Fir die in 2003 gewahrten Optionen wurde
hiervon abweichend der angepasste Gewinn 2003 als
BezugsgroRRe festgesetzt. Ein Drittel der Optionen sind
drei Jahre nach Gewahrung ausiibbar, ein weiteres Drittel
nach vier Jahren und funf Jahre nach Optionsgewahrung
mussen alle Optionen ausgelibt worden sein, sonst ver-
fallen sie. Zum 31. Dezember 2003 waren keine Zahlungen
aus diesem Plan erkennbar. Rickstellungen sind somit
nicht zu bilden.

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



Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Wir haben im Rahmen eines Impairment-Tests unser
Anteilsportfolio einer Neubewertung unterzogen. Dieser
Impairment-Test flihrte zu einem Abwertungsbetrag von
2 325 Mio Euro. Fiir den Impairment-Test haben wir auf
viele verfligbare Informationen (Borsenkurse, Jahres-
oder Zwischenabschliisse, Ratings, Analystenmei-
nungen) zuriickgegriffen. Obwohl nach den von uns
angewandten Kriterien eine auch langer andauernde
schwache Borsennotierung nicht zu einem Impairment
filhren muss, haben wir uns zu diesem Schritt entschlos-
sen, da sich unsere Erwartungen hinsichtlich der Wert-
erholung nicht erfiillt haben. Die Wertansatze wurden

ergebniswirksam nach den geltenden Bewertungsgrund-

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

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

Risikovorsorge

Die Risikovorsorge fiir Forderungen wird offen auf der
Aktivseite als Klirzungsbetrag ausgewiesen. Eine Bildung
stiller Vorsorgereserven gemal3 8§ 340f HGB ist in einem
IAS/IFRS-Abschluss nicht zulassig.

Handelsbestande und derivative Finanzinstrumente

Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermoégens-
werte (Handelsaktiva) und bestimmte finanzielle Verbind-
lichkeiten (Handelspassiva) sowie nicht zu Handels-
zwecken gehaltene derivative Finanzinstrumente (Siche-
rungsderivate) sind nach IAS 39 grundsatzlich mit dem
Marktwert (Fair Value) zu bewerten. Je nach Eingruppie-
rung dieser Finanzinstrumente sind alle Gewinne und Ver-

luste unabhangig von ihrer Realisierung erfolgswirksam
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satzen des Commerzbank-Konzerns auf den zu diesem
Zeitpunkt im Markt erzielbaren Wert reduziert.

Abgeschrieben haben wir borsennotierte Anteile des
AfS-Bestandes, Anteile an assoziierten Unternehmen
sowie Firmenwerte. AuBerdem wurden die Aufwendun-
gen fir die Auflésung der Refinanzierung der abgeschrie-
benen Finanzanlagen und Industriebeteiligungen in die
Aufwendungen aus Sonderfaktoren eingestellt.

Die Wertsteigerung der betroffenen borsennotierten
Anteile zwischen dem Abwertungsstichtag und dem
31. Dezember 2003 werden in der Konzernbilanz unter
dem Aktivposten , Beteiligungs- und Wertpapierbestand”
ausgewiesen. Demgegeniiber wurden diese Steige-
rungen im Eigenkapital in der Neubewertungsriicklage

bilanziert.

oder erfolgsneutral zu erfassen. Die deutsche Rechnungs-
legung sieht dagegen eine Vereinnahmung nicht realisier-
ter Ertrage grundsatzlich nicht vor.

Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Beteiligungen und Wertpapiere sowie nicht originar
erworbene Forderungen, die zur VeraulB3erung verfiigbar
sind, werden gemaf3 IAS 39 mit ihrem Marktwert (Fair
Value) bewertet oder, sofern dieser nicht verlasslich
ermittelt werden kann, zu Anschaffungskosten angesetzt.
Das Ergebnis aus der Bewertung wird erfolgsneutral in die
Neubewertungsriicklage eingestellt. Nach den deutschen
Rechnungslegungsgrundsatzen gehoren Beteiligungen
zum Anlagevermdgen und sind mit Anschaffungskosten
zu bilanzieren. Bei voraussichtlich dauerhafter Wertmin-
derung ist eine Abschreibung auf den niedrigeren Wert
vorzunehmen.

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

Hedge Accounting

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

Selbsterstellte Immaterielle Anlagewerte und
Geschafts- oder Firmenwerte

Im Gegensatz zum Ansatzverbot gemaR HGB besteht
IAS/IFRS auch fir
Anlagewerte eine Aktivierungspflicht, wenn bestimmte

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

abgeschrieben werden.

Pensionsverpflichtungen

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

Sonstige Riickstellungen

Riickstellungen dirfen nach IAS/IFRS nur dann gebildet
werden, wenn sie sich auf eine AuRenverpflichtung bezie-
hen. Nach HGB zulassige Aufwandsrickstellungen mit
dem Zweck, kiinftige Ausgaben als Aufwand des abgelau-
fenen Geschaftsjahres zu berlcksichtigen, sind nach
IAS/IFRS nicht erlaubt. An die Bildung von Restrukturie-
rungsrickstellungen werden nach IAS/IFRS hohere Kon-
kretisierungsanforderungen als nach HGB gestellt, was
unter anderem die Entwicklung, Verabschiedung und

Kommunikation eines detaillierten Plans umfasst.

Latente Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen
Die Ermittlung von latenten Ertragsteueranspriichen und
-verpflichtungen erfolgt gemaf IAS/IFRS bilanzorientiert.

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

Eigenkapital

In einem IAS/IFRS-Abschluss werden Fremdanteile am
Eigenkapital in einem eigenen Bilanzposten ausgewiesen.
Gemal &8 307 HGB sind Anteile anderer Gesellschafter
innerhalb des Eigenkapitals gesondert auszuweisen.
Basierend auf den Regeln des IAS 39 sind Bewertungs-
veranderungen aus dem Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand sowie effektive Teile des Bewertungsergebnisses
aus Cash Flow Hedges erfolgsneutral im Eigenkapital zu
erfassen. Die deutsche Rechnungslegung kennt diese Art
der erfolgsneutralen Bilanzierung nicht. Am Bilanzstich-
tag im Besitz befindliche eigene Aktien werden nach
IAS/IFRS vom Eigenkapital gekiirzt; Gewinne und Verluste
aus eigenen Aktien werden erfolgsneutral mit den Rick-
lagen verrechnet. Nach den Vorschriften des HGB ist in
Hohe der auf der Aktivseite ausgewiesenen eigenen
Aktien eine Rucklage fiir eigene Anteile zu bilden, wah-
rend Bewertungs- und Handelsergebnisse erfolgswirk-
sam erfasst werden.

Treuhandgeschafte
Treuhandgeschafte, die nach HGB in der Bilanz ausgewie-
sen werden, sind in einer IAS/IFRS-Bilanz nicht enthalten.

Steuerrechtliche Wertansatze

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

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

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

(29) Zinstliberschuss

2003 2002 Veranderung
Mio € Mio € in %

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften sowie
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale) 11 396 17 681 -35,5
Dividenden aus Wertpapieren 104 84 23,8
Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 91 120 -24,2
Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 85 58 46,6
Laufende Ertrage aus dem Leasinggeschaft 91 89 2,2
Zinsertrage 11767 18032 -34,7
Zinsaufwendungen flir Nachrangkapital 550 623 -11,7
Zinsaufwendungen fiir Verbriefte Verbindlichkeiten 3262 5318 -38,7
Zinsaufwendungen flr sonstige Verbindlichkeiten 5117 8934 -42,7
Laufende Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft 62 24 .
Zinsaufwendungen 8991 14 899 -39,7
Gesamt 2776 3133 -11,4

Zinsspannen:
Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva fur bilanzielle Geschéafte nach BIZ, betrug 2,39%
(Vorjahr: 2,16%).

(30) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

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

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Zufiihrung zur Risikovorsorge -1562 -1974 -20,9
Auflésung von Risikovorsorge 597 690 -13,56
Direktabschreibungen -145 -99 46,5
Eingéange auf abgeschriebene Forderungen 26 62 -58,1

Gesamt -1084 -1321 -17,9
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(31) Provisionsiiberschuss

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Wertpapiergeschaft 802 823 -2,6

Vermogensverwaltung 509 511 -0,4

Zahlungsverkehr und Auslandsgeschaft 388 346 12,1

Biirgschaften 134 140 -4,3

Ergebnis aus Syndizierungen 94 80 17,5

Ubrige 209 220 -5,0

Gesamt 2136 2120 0,8
(32) Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen (Hedge Accounting)

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten -358 -281 27,4

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschaften 398 225 76,9

Gesamt 40 -56 .

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

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

beinhaltet ausschlieBlich die Bewertungseffekte aus Fair Value Hedges.

(33) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in zwei Komponenten
aufgeteilt:

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

e Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanz-
instrumenten, die nicht dem Handelsbuch angehdren
und nicht fiir das Hedge Accounting qualifiziert sind.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden
mit dem Marktwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung
borsennotierter Produkte verwenden wir Borsenkurse,
fir nicht bérsengehandelte Handelsgeschafte liegen der
Bestimmung des Zeitwerts interne Preismodelle (ins-
besondere Barwert- und Optionspreismodelle) zugrunde.
Im Handelsergebnis sind, neben den aus Handelsaktivi-
taten entstandenen realisierten und unrealisierten Ergeb-
nissen, auch die auf diese Geschéfte entfallenden Zins-
und Dividendenertrage sowie Refinanzierungskosten
enthalten.

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Ergebnis aus dem Eigenhandel 841 565 48,8
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten -104 -21 .
Gesamt 737 544 35,5




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

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

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

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Ergebnis aus dem zur VerauRBerung verfligbaren Wertpapierbestand
sowie aus nicht originar begriindeten Forderungen 174 -127 .
VerauBerungs- und Bewertungsergebnis aus Beteiligungen,
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und
Anteilen an Tochterunternehmen 117 116 0,9
Gesamt 291 -11 .

Aus dem Vorjahreswert des VeraulRerungs- und Bewertungsergebnisses aus Beteiligungen an assoziierten Unterneh-

men wurde ein Betrag von 77 Mio Euro in die Position Aufwendungen aus Sonderfaktoren umgegliedert.

(35) Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen im Konzern setzen sich 5155 Mio Euro um 12,5% auf 4 511 Mio Euro erreicht, was

zusammen aus Personalaufwand, Sachaufwand und insbesondere auf die im Rahmen des Projekts Kosten-

Abschreibungen auf Betriebs- und Geschaftsausstattung,  offensive Plus eingeleiteten MaBnahmen zuriickzufiihren

Immobilien und Sonstige immaterielle Anlagewerte. ist. Die Aufwendungen gliedern sich wie folgt:

Gegenlber dem Vorjahr haben wir eine Reduzierung von

Personalaufwand:

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Léhne und Gehalter 1925 2113 -8,9

Soziale Abgaben 294 307 -4,2

Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 223 259 -13,9
davon:

Beitrage zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 53 53 0,0

betriebliche Altersversorgung 170 206 -17,5

Gesamt 2442 2679 -8,8
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Sachaufwand:
2003 2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Raumkosten 482 604 -20,2
EDV-Kosten 467 527 -11,4
Pflichtbeitrage, sonstige Verwaltungsaufwendungen und
gesellschaftsrechtliche Aufwendungen 229 277 -17,3
Kosten fiir Werbung, Offentlichkeitsarbeit und Représentation 91 111 -18,0
Arbeitsplatzkosten 185 247 -25,1
Ubriger Sachaufwand 140 143 -2,1
Gesamt 1594 1909 -16,5

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

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Betriebs- und Geschaftsausstattung 426 511 -16,6
Immobilien 19 27 -29,6
Sonstige immaterielle Anlagewerte 30 29 3,4
Gesamt 475 567 -16,2

(36) Sonstiges betriebliches Ergebnis

Im Sonstigen betrieblichen Ergebnis sind vor allem
Zufiihrungen und Auflosungen von Riickstellungen sowie
Zwischenmietaufwendungen und -ertrage aus Mietkauf-
vereinbarungen enthalten. Aufwendungen und Ertrage
aus Bau- und Architektengebiihren fallen im Rahmen des

Baumanagements unseres Teilkonzerns CommerzLeasing
und Immobilien AG an. Auch die Sonstigen Steuern sind
in dieser Position enthalten. Im Vorjahr bilanzierten wir
auch den Ertrag aus der VerauRRerung der RHEINHYP-
Gruppe in dieser Position.

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Wesentliche Sonstige betriebliche Aufwendungen 224 188 19,1
Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 45 63 -28,6
Zufiihrungen zu Rickstellungen 111 63 76,2
Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 68 62 9,7
Wesentliche Sonstige betriebliche Ertrage 214 985 -78,3
Ertrage aus der VerauBerung der RHEINHYP-Gruppe - 721 .
Auflésungen von Riickstellungen 73 78 -6,4
Mietkauferlds und Zwischenmietertrag 70 70 0,0
Ertrage aus Bau- und Architektenleistungen 53 69 -23,2
Ertrage aus der VerauBerung von Sachanlagen 18 47 -61,7
Ubrige Sonstige betriebliche Aufwendungen/Ertrage (saldiert) 184 141 30,5
Sonstiges betriebliches Ergebnis 174 938 -81,4

Aus dem Vorjahreswert der Wesentlichen Sonstigen betrieblichen Aufwendungen wurde ein Betrag von 170 Mio Euro

in die Position Aufwendungen aus Sonderfaktoren umgegliedert.
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(37) PlanmaRige Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte

Die planmaRigen Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte betrugen 110 Mio Euro (Vorjahr: 108 Mio Euro). Darin

enthalten sind auch die Abschreibungen auf Geschéfts- und Firmenwerte von at equity angesetzten Unternehmen.

(38) Aufwendungen aus Sonderfaktoren

2003 2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Wertkorrekturen auf das Finanzanlagen- und
Anteilsportfolio einschlielich der Kosten fiir die
Auflésung der Refinanzierung 2 325 247 .
Gesamt 2325 247 .

Die Wertkorrekturen haben wir auf unser Finanzanlagen-
und Wertpapierportfolio vorgenommen. Fiir den Impair-
ment-Test haben wir dabei auf alle verfligbaren Infor-
mationen zuriuckgegriffen (Borsenkurse, Jahres- oder
Zwischenabschlusse, Ratings, Analystenmeinungen etc.).
Grundsatzlich fihrt eine — unter Umstanden auch langer
andauernde — schwache Borsennotierung nach den von
uns angewandten Kriterien allein nicht zu einem Impair-
ment. Gleichwohl haben sich unsere Erwartungen hin-

(39) Restrukturierungsaufwendungen

sichtlich der Werterholung nicht erfillt, wir gehen nun-
mehr von einer Wertminderung aus. Vor diesem Hinter-
grund sahen wir uns veranlasst, auf wesentliche Teile
unseres Portfolios an Finanzanlagen und Industriebetei-
ligungen Wertkorrekturen in der GréRenordnung von
2,3 Mrd Euro in 2003 vorzunehmen.

Der Vorjahreswert wurde aus den Positionen Ergebnis
aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)
und Sonstiges betriebliches Ergebnis umgegliedert.

2003 2002 Veranderung
Mio € Mio € in %

Aufwendungen fir eingeleitete
RestrukturierungsmalBnahmen 104 209 -50,2
Gesamt 104 209 -50,2

Im Marz 2003 haben wir das Projekt Kostenoffensive Plus
beschlossen. Im Rahmen dieses Projekts sollen durch
eine Reihe von konkreten EinzelmaBnahmen in der Kon-
zernzentrale und bei verschiedenen Tochtergesellschaf-
ten Prozesse gestrafft und effizienter gestaltet werden.

AuBerdem wurde die Einstellung verschiedener unwirt-
schaftlicher Aktivitaten beschlossen. Die bei der Umset-
zung dieser MaBnahmen anfallenden Aufwendungen fir
den Stellenabbau und damit im Zusammenhang ste-
hende Sachaufwendungen betragen 104 Mio Euro.
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(40) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2003 2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 197 356 —44,7
Latente Steuern 52 -459 .
Gesamt 249 -103 .

In den Latenten Steuern der Aktiven Steuerabgrenzungen sind Steueraufwendungen aus der Auflésung von aktivierten

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

jahr genutzt werden konnten.

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen dem Ergebnis der gewdhnlichen

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

2003 2002
Mio € Mio €
Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IAS -1980 -372
Konzernertragsteuersatz (%) 39,9 39,9
Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschaftsjahr -790 -148
Auswirkungen wegen abweichender Steuersatze
bei erfolgswirksamen Steuerabgrenzungen -28 40
Auswirkungen von im Geschéaftsjahr erfassten Steuern aus Vorjahren 49 92
Auswirkungen von nicht abziehbaren Betriebsausgaben
und steuerfreien Ertragen 741 -1021
PlanmaRige Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte 43 43
Nicht angesetzte latente Steuern 158 821
Sonstige Auswirkungen 76 70
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 249 -103

Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung gewabhlte, an-
zuwendende Konzernertragsteuersatz setzt sich zusam-
men aus dem in Deutschland zukiinftig geltenden Korper-
schaftsteuersatz von 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag
von 5,5% und einem durchschnittlichen Steuersatz fir die
Gewerbeertragsteuer von 18,4%. Unter Beachtung der
Abzugsfahigkeit der Gewerbeertragsteuer ergibt sich ein
inlandischer Ertragsteuersatz von 39,9%.

Ertragsteuereffekte entstehen wegen abweichender
Effektivsteuersatze aufgrund der —im Vergleich zum inlan-
dischen Ertragsteuersatz — abweichenden Ertragsteuer-
satze der einzelnen Sitzlander auslandischer Konzern-
gesellschaften, die wie im Vorjahr zwischen 0% und 46%
liegen, und unterschiedlichen Gewerbesteuerhebesatzen

im Inland.



(41) Ergebnis je Aktie
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Verlust/Gewinn je Aktie 31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

in %
Operatives Ergebnis (Mio €) 559 192 .
Jahresfehlbetrag (Mio €) -2 320 -298 .
Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stiick) 544 202 112 533 637 824 2,0
Operatives Ergebnis je Aktie (€) 1,03 0,36 .
Verlust je Aktie (€) —4,26 -0,56 .

Der gemal IAS 33 errechnete Verlust je Aktie basiert auf
dem Jahresfehlbetrag ohne konzernfremden Gesellschaf-
tern zustehende Verluste/Gewinne.

(42) Aufwandsquote

Im Geschaftsjahr und zum 31. Dezember 2003 waren
keine Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf. Der berei-
nigte Verlust je Aktie entspricht daher dem Verlust je Aktie.

2003 2002 Veranderung
in %
Aufwandsquote vor planmaRigen
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte,
Aufwendungen aus Sonderfaktoren
und Restrukturierungsaufwendungen 73,3 77,3 -5,2
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(43) Segmentberichterstattung

Die Resultate der im Commerzbank-Konzern eingebun-
denen operativen Geschaftsfelder spiegeln sich in der
Segmentberichterstattung wider. Grundlage sind unsere
internen Management-Informationen, die entsprechend
den IAS-Vorgaben monatlich erstellt werden.

Basis flir die Segmentierung in Geschaftsfelder ist die
interne Organisationsstruktur des Konzerns, die seit dem
1. Januar 2001 auf zwei Unternehmensbereichen auf-
gebaut ist: Private Kunden und Asset Management sowie
Corporate und Investment Banking.

Dem Unternehmensbereich Private Kunden und Asset
Management sind die Geschaftsfelder Private Kunden,
Private Banking und Asset Management (Vermogensver-
waltung) zugeordnet.

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

Die Hypothekenbanken weisen wir als eigenes
Geschaftsfeld separat aus. Ebenso zeigen wir die Group

Treasury separat.

Die im Geschaftsjahr giltige Gliederung der operativen Unternehmensbereiche im Uberblick:

Unternehmensbereich
Private Kunden und
Asset Management

Geschaftsfeld
Private Kunden

Geschaftsfeld
Private Banking

Geschaftsfeld
Asset Management

Unternehmensbereich
Corporate und
Investment Banking

Geschaftsfeld N
Corporate Banking

Geschaftsfeld N
Multinational Corporates

Geschaftsfeld N
Financial Institutions

Geschaftsfeld n
Immobilien

Geschaftsfeld
Securities

Hypothekenbanken

) In der Segmentberichterstattung zu
Firmenkunden und Institutionen

zusammengefasst.



Unsere Segmentberichterstattung ist in die folgenden
sieben Segmente aufgeteilt:

e Segment Private Kunden einschlieRlich Private Ban-
king und Direct Banking lGber unsere Tochtergesell-
schaft comdirect bank Aktiengesellschaft.

e Segment Asset Management insbesondere mit der
COMINVEST Asset Management GmbH, ADIG-Invest-
ment Luxemburg S.A., der Jupiter International Group
plc sowie Montgomery Asset Management, LLC.

e Segment Firmenkunden und Institutionen mit den
Geschaftsfeldern Corporate Banking, Multinational
Corporates, Financial Institutions, dem Immobilien-
bereich sowie den kommerziellen Aktivitaten mit Fir-
menkunden der in- und auslandischen Einheiten.

e Segment Securities mit allen Aktivitaten des Aktien-
und Rentenhandels, des Handels mit derivativen
Instrumenten, dem Zins- und Wahrungsmanagement
sowie des Merger- und Acquisitionsgeschafts.

e Segment Group Treasury, welches den Erfolg des
inlandischen Liquiditatsmanagements und des Kapi-
talstrukturmanagements ausweist.

e Segment Hypothekenbanken, bestehend aus den
Gesellschaften Eurohypo Aktiengesellschaft, Hypo-
thekenbank in Essen AG sowie Erste Europaische
Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesell-
schaft in Luxemburg. Die Konsolidierung der Euro-
hypo Aktiengesellschaft erfolgt at-equity.

e Segment Sonstige und Konsolidierung; in dieses
Segment werden die Ergebnisbeitrage eingestellt, die
nicht in die Verantwortungsbereiche der einzelnen
Geschaftsfelder fallen. Hierzu gehoren auch jene Auf-
wendungen und Ertréage, die erforderlich sind, um
die in der Segmentberichterstattung der operativen
Geschaftsfelder
lichen Steuerungsgrofen des internen Rechnungs-

dargestellten betriebswirtschaft-
wesens auf die entsprechenden Daten der externen
Rechnungslegung lberzuleiten.

Der Segmenterfolg wird anhand des operativen
Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern sowie der
Kennziffern Eigenkapitalrendite und Aufwandsquote
gemessen. Durch den Ausweis von Vorsteuerergebnissen
sind sowohl im Ergebnis als auch im durchschnittlich
gebundenen Eigenkapital die Anteile Dritter enthalten.
Alle Ertrage, fiir die ein Segment verantwortlich ist, sind

somit im Ergebnis vor Steuern berlcksichtigt.
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Die operative Eigenkapitalrendite beziehungsweise
die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern als
SteuerungsgrofRe des Commerzbank-Konzerns errechnet
sich aus dem Verhaltnis des operativen Ergebnisses
beziehungsweise des Ergebnisses vor Steuern zum
durchschnittlich gebundenen regulatorischen Eigenkapi-
tal und gibt an, wie sich das im Segment eingesetzte
Kapital verzinst hat.

Die Aufwandsquote ist die weitere zentrale Steue-
rungsgroRe und spiegelt die Kosteneffizienz der Seg-
mente wider. Die Aufwandsquote im operativen Geschaft
stellt den Quotienten aus Verwaltungsaufwand und Ertra-
gen vor Risikovorsorge dar.

Ertrage und Aufwendungen werden verursachungs-
gerecht zu Marktpreisen und im Zinsbereich nach der
Marktzinsmethode bei den Einheiten ausgewiesen. Im
Zinsliberschuss des jeweiligen Segments sind auch die
kalkulatorischen Gro6RBen Eigenkapitalverzinsung und
Anlagenutzen enthalten. Segmente mit Eigenkapital oder
Dotationskapital werden mit Zinsen auf das Kapital belas-
tet, um eine Vergleichbarkeit sicherzustellen. Der im Kon-
zern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem Eigenkapital
wird im Verhaltnis des durchschnittlich gebundenen
Eigenkapitals den jeweiligen Einheiten zugeordnet. Der
unterlegte Zinssatz entspricht dem einer risikofreien
Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Berech-
nung des Eigenkapitals erfolgt gemalR dem bankauf-
sichtsrechtlichen Grundsatz | auf Basis der ermittelten
durchschnittlichen Risikoaktiva und den Anrechnungs-
betragen fur Marktrisiken (Risikoaktivaaquivalente).

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

Der Aufwendungen aus Sonderfaktoren des Seg-
ments Sonstige und Konsolidierung beinhaltet Aufwen-
dungen durch die Neubewertung unserer Beteiligungen.
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Aufteilung nach Segmenten

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

Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 1075 =17 1596 62 238 273 —451 2776
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -159 - -885 - - -40 - -1084
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 916 =17 711 62 238 233 —451 1692
Provisionsuberschuss 911 436 726 96 -1 -12 -20 2136
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - 1 - - -1 40 - 40
Handelsergebnis 4 12 30 783 8 -127 27 737
Ergebnis aus dem Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 5 12 55 10 32 142 35 291
Sonstiges betriebliches
Ergebnis 13 -9 64 -16 - -2 124 174
Ertrdge 1849 435 1586 935 276 274 -285 5070
Verwaltungs-
aufwendungen 1591 345 1231 932 56 32 324 4511
Operatives Ergebnis 258 90 355 3 220 242 -609 559

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-

oder Firmenwerte - 77 9 1 - 18 5 110
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - - - - - 2325 2325
Restrukturierungs-

aufwendungen - 8 25 34 - - 37 104
Ergebnis vor Steuern 258 5 321 -32 220 224 -2 976 -1980
Durchschnittlich

gebundenes Eigenkapital 1804 639 5154 995 108 888 1769 11 357
Operative Eigen-

kapitalrendite (%) 14,3 141 6,9 0,3 203,7 27,3 . 4,9
Aufwandsquote im

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

Ergebnisses vor Steuern (%) 14,3 0,8 6,2 -3,2 203,7 25,2 . -17,4

Mitarbeiter (Durchschnitt) 10726 1598 9335 1374 42 156 9 667 32 898




Aufteilung nach Segmenten

ANHANG (NOTES)

Geschaftsjahr 2002 Private Asset Firmen- Securities Group Hypo- Sonstige Gesamt

Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken  Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 1156 -19 2011 95 214 444 -768 3133
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -150 - -1068 - - -103 - -1321
Zinsluberschuss nach
Risikovorsorge 1006 -19 943 95 214 341 -768 1812
Provisionsuberschuss 809 508 606 229 - -32 - 2120
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - -3 - 26 -79 - -56
Handelsergebnis - -6 120 500 -25 12 -57 544
Ergebnis aus dem Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 1 -6 -15 -7 24 128 -136 =11
Sonstiges betriebliches
Ergebnis 24 17 93 4 - 22 778 938
Ertrdge 1840 494 1744 821 239 392 -183 5347
Verwaltungs-
aufwendungen 1787 481 1291 1117 70 111 298 5155
Operatives Ergebnis 53 13 453 -296 169 281 -481 192
PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 86 5 - - 12 5 108
Aufwendungen
aus Sonderfaktoren - 247 - - - - - 247
Restrukturierungs-
aufwendungen 97 10 8 52 - - 42 209
Ergebnis vor Steuern -44 -330 440 -348 169 269 -528 =372
Durchschnittlich
gebundenes Eigenkapital 1644 799 5339 1302 168 1931 688 11871
Operative Eigen-
kapitalrendite (%) 3.2 1,6 8,5 -22,7 100,6 14,6 . 1,6
Aufwandsquote im
operativen Geschaft (%) 89,8 97.4 45,9 136,1 29,3 22,4 . 77,3
Eigenkapitalrendite des
Ergebnisses vor Steuern (%) =2,7 -41,3 8,2 -26,7 100,6 13,9 . =31
Mitarbeiter (Durchschnitt) 12 159 2252 9614 1510 83 657 10175 36 450
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Quartalsergebnisse nach Segmenten

1. Quartal 2003 Private Asset Firmen- Securities Group Hypo- Sonstige Gesamt

Kunden Manage- kunden Treasury  theken- und

ment und Insti- banken  Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 267 -3 426 17 109 33 -144 705
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft —44 = -205 = = -3 = —252
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 223 -3 221 17 109 30 -144 453
Provisionsiiberschuss 240 91 172 36 0 -4 -15 520
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen = 2 = = 3 = 10
Handelsergebnis 1 3 6 232 -17 -1 231
Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 1 9 41 1 35 25 -7 105
Sonstiges betriebliches
Ergebnis -2 2 29 1 - - 2 32
Ertrdge 463 104 469 287 130 63 -165 1351
Verwaltungs-
aufwendungen 430 89 317 242 13 7 81 1179
Operatives Ergebnis 33 15 152 45 117 56 -246 172
PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 21 2 - - 6 1 30
Aufwendungen
aus Sonderfaktoren - - - - - - - -
Restrukturierungs-
aufwendungen - 8 25 34 - - 37 104
Ergebnis vor Steuern 33 -14 125 1 117 50 -284 38
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2. Quartal 2003 Private Asset Firmen- Securities Group Hypo- Sonstige Gesamt
Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-
Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 265 -2 395 17 61 95 -85 746
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft —44 - -256 - - -3 - -303
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 221 -2 139 17 61 92 -85 443
Provisionsuberschuss 227 93 181 18 - -3 - 516
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - -1 1 - -1 16 - 15
Handelsergebnis 1 4 47 226 -12 -25 37 278

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 2 3 24 - 3 9 13 54
Sonstiges betriebliches

Ergebnis 26 3 5 -7 - -1 3 29
Ertrdge 477 100 397 254 51 88 -32 1335
Verwaltungs-

aufwendungen 393 84 288 237 22 8 109 1141
Operatives Ergebnis 84 16 109 17 29 80 =141 194

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 21 2 - - 5 2 30

Aufwendungen
aus Sonderfaktoren - - = = — — _ _

Restrukturierungs-
aufwendungen - — = = - - — _

Ergebnis vor Steuern 84 -5 107 17 29 75 -143 164
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3. Quartal 2003 Private Asset Firmen- Securities Group Hypo- Sonstige Gesamt
Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-
Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 278 -10 386 13 55 67 -127 662
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft —44 - -219 - - -10 - -273
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 234 -10 167 13 55 57 -127 389
Provisionsuberschuss 225 107 167 20 -1 -2 -7 509
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - -1 - -1 14 - 12
Handelsergebnis 2 3 -20 124 30 -35 3 107

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand - 5 -23 4 -2 30 50 64
Sonstiges betriebliches

Ergebnis =11 2 18 1 - - 88 98
Ertrdge 450 107 308 162 81 64 7 1179
Verwaltungs-

aufwendungen 379 65 311 218 13 9 83 1078
Operatives Ergebnis 71 42 -3 -56 68 55 -76 101

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-

oder Firmenwerte - 21 2 - - 5 1 29
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - - - - - 2325 2325
Restrukturierungs-

aufwendungen - - - - - - - -

Ergebnis vor Steuern A 21 -5 -56 68 50 -2 402 -2 253
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4. Quartal 2003 Private Asset Firmen- Securities Group Hypo- Sonstige Gesamt

Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken  Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 265 -2 389 15 13 78 -95 663
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -27 - -205 - - -24 - -256
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 238 -2 184 15 13 54 -95 407
Provisionsuberschuss 219 145 206 22 - -3 2 591
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - - - -2 5 - 3
Handelsergebnis - 2 -3 201 7 -74 -12 121
Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 2 -5 13 5 -4 78 -21 68
Sonstiges betriebliches
Ergebnis - -16 12 =11 - =1 31 15
Ertrage 459 124 412 232 14 59 -95 1205
Verwaltungs-
aufwendungen 389 107 315 235 8 8 51 1113
Operatives Ergebnis 70 17 97 -3 6 51 -146 92
PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 14 3 1 - 2 1 21
Aufwendungen
aus Sonderfaktoren - - - - - - - -
Restrukturierungs-
aufwendungen - - - - - - - -
Ergebnis vor Steuern 70 3 94 -4 6 49 -147 7M1
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Ergebnisse nach geographischen Markten

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

Geschaftsjahr 2003 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschlieBlich

Mio € Deutschland

Zinsuberschuss 2470 244 52 10 2776

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

Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 1484 150 48 10 1692

Provisionsuberschuss 1920 135 78 3 2136

Hedgeergebnis 40 5 -6 1 40

Handelsergebnis 715 9 12 1 737

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand

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

" ohne Marktpreisrisiken

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Markten folgende Ergebnisse:

Geschaftsjahr 2002 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschlielich

Mio € Deutschland

Zinslberschuss 2596 379 147 11 3133

Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1263 =77 19 - -1321

Zinslberschuss nach Risikovorsorge 1333 302 166 11 1812

Provisionsiiberschuss 1892 142 82 4 2120

Hedgeergebnis -53 -3 - — -56

Handelsergebnis 513 19 12 - 544

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand

(Available for Sale) -16 7 -2 - -11
Verwaltungsaufwendungen 4723 278 150 4 5155
Sonstiges betriebliches Ergebnis 925 17 -4 - 938
Operatives Ergebnis -129 206 104 1 192
Risikoaktiva nach BIZ" 137 886 13 899 4140 615 156 540

" ohne Marktpreisrisiken
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Erlauterungen zur Bilanz
(44) Barreserve

Als Barreserve fassen wir folgende Posten zusammen:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Kassenbestand 917 898 2,1
Guthaben bei Zentralnotenbanken 4794 5714 -16,1
Schuldtitel 6ffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 1718 1854 -7,3
Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen
sowie ahnliche Schuldtitel 6ffentlicher Stellen 1383 1511 -8,6
Wechsel 335 343 -2,3
Gesamt 7 429 8 466 -12,2

Im Guthaben bei Zentralnotenbanken sind Forderungen in Hohe von 3744 Mio Euro (Vorjahr: 4371 Mio Euro) an die
Deutsche Bundesbank enthalten. Das Mindestreserve-Soll Ende Dezember 2003 betrug 1964 Mio Euro (Vorjahr: 2 166
Mio Euro).

(45) Forderungen an Kreditinstitute

gesamt taglich fallig andere Forderungen
31.12.2003 31.12.2002 Verande- 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
Mio € Mio€ rungin% Mio € Mio € Mio € Mio €
Inlandische Kreditinstitute 18 868 22 226 -15,1 5437 3111 13 431 19115
Auslandische Kreditinstitute 32789 32117 2,1 11536 10 685 21253 21432
Gesamt 51657 54 343 -4,9 16 973 13 796 34684 40 547

In den Forderungen an Kreditinstitute sind 5342 Mio Euro (Vorjahr: 6 560 Mio Euro) Kommunaldarlehen der Hypothe-
kenbanken enthalten.

(46) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Forderungen an inlandische Kunden 96 364 95 843 0,5
Forderungen an auslandische Kunden 42 074 52671 -20,1
Gesamt 138 438 148514 -6,8

In den Forderungen an Kunden sind in Hohe von 26 855 Mio Euro (Vorjahr: 25718 Mio Euro) grundpfandrechtlich
gesicherte Darlehen sowie Kredite an 6ffentliche Haushalte in Hohe von 19 597 Mio Euro (Vorjahr: 19 174 Mio Euro) ent-
halten.
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(47) Forderungen an und Verbindlichkeiten gegeniiber Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegeniiber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unterneh-

men sowie Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, ergeben sich in folgender Hohe:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Forderungen an Kreditinstitute 1208 954 26,6
Tochterunternehmen 14 18 -22,2
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1194 936 27,6
Forderungen an Kunden 288 304 -5,3
Tochterunternehmen 239 234 2,1
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 49 70 -30,0
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1620 932 73,8
Tochterunternehmen 28 30 -6,7
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1592 902 76,5
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 319 358 -10,9
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 319 358 -10,9
Gesamt 3435 2548 34,8
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 46 71 -35,2
Tochterunternehmen 3 2 50,0
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 43 69 -37,7
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 840 47 .
Tochterunternehmen 826 34 .
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 14 13 7,7
Gesamt 886 118 .
(48) Kreditvolumen
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Kredite an Kreditinstitute" 10 759 10 223 5,2
Forderungen an Kunden” 130 692 139 522 -6,3
Wechselkredite 338 347 -2,6
Nicht origindr erworbene Forderungen? 22918 21379 7,2
Gesamt 164 707 171 471 -39

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

Kredite an Kreditinstitute grenzen wir gegentiber den For-
derungen an Kreditinstitute dahingehend ab, dass als
Kredite an Kreditinstitute nur solche Forderungen gezeigt
werden, fiir die besondere Kreditvereinbarungen mit den

dite an Kreditinstitute ausgewiesen.

Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit werden zum

Beispiel Geldhandelsgeschafte mit Banken nicht als Kre-



(49) Risikovorsorge im Kreditgeschaft
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Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft wird nach konzerneinheitlichen Regeln gebildet und deckt alle erkennbaren

Bonitats- und Landerrisiken ab. Fiir das latente Kreditrisiko haben wir aufgrund von Erfahrungswerten aus der Vergan-

genheit Pauschalwertberichtigungen gebildet.

Einzelwert- Landerwert- Pauschalwert- Gesamt
berichtigungen®  berichtigungen berichtigungen
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 Verande-
Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € Mio € rungin %
Stand 1.1. 5320 5402 Al 134 314 410 5705 5946 -4,1
Zufuhrungen 1492 1927 14 10 56 37 1562 1974 -20,9
Abgange 1217 1388 34 55 45 27 1296 1470 -11,8
davon Inanspruchnahmen 698 760 1 20 - - 699 780 -10,4
davon Auflésungen 519 628 33 35 45 27 597 690 -13,5
Veranderungen im
Konsolidierungskreis 7 -449 = = 0 -101 7 -550 .
Wechselkursanderungen/
Umbuchungen -96 =172 -3 -18 -25 -5 -124 -195 -36,4
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft zum 31.12. 5506 5320 48 71 300 314 5854 5705 2,6

) einschlieBlich Riickstellungen

Die ergebniswirksamen Zufihrungen und Auflésungen fiihren unter Beriicksichtigung von Direktabschreibungen

und Eingangen auf abgeschriebene Forderungen zu einem Risikovorsorgeaufwand von 1084 Mio Euro (Vorjahr: 1 321

Mio Euro).

Risikovorsorge wurde gebildet fiir:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 39 83 -53,0
Forderungen an Kunden 5471 5293 3,4
Risikovorsorge flir Bilanzpositionen 5510 5376 2,5
Avale, Indossamentsverbindlichkeiten, Kreditzusagen 344 329 4,6
Gesamt 5854 5705 2,6

Die zins- und ertraglosen wertberichtigten Forderungen beliefen sich nach Abzug konservativ bemessener Sicherheiten

in Hohe von 1857 Mio Euro auf 5 220 Mio Euro.
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Die Risikovorsorge fiir Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

Einzelwert- Kreditausfalle” Nettozufiihrung? zu den
berichtigungen und in 2003 Wertberichtigungen

Riickstellungen fur und Rickstellungen

Mio € das Kreditgeschaft im Kreditgeschaft
Inlandische Kunden 4711 415 752
Unternehmen und wirtschaftlich
selbststandige Privatpersonen 4 005 384 675
Verarbeitendes Gewerbe 815 77 167
Baugewerbe 298 9 30
Handel 499 64 73
Dienstleistungen einschliellich
freier Berufe und Ubrige 2393 234 405
Ubrige Privatkunden 706 31 77
Auslandische Kunden 795 428 221
Kreditinstitute 25 5 -1
Firmenkunden und Privatkunden 770 423 222
Gesamt 5506 843 973

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

Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge:

in % 2003 2002
Zufiihrungsquote” 0,66 0,77
Ausfallquote? 0,50 0,48
Bestandsquote?® 3,65 3,33

1 Nettorisikovorsorge (Neubildung abziiglich Auflésung von Wertberichtigungen und Rickstellungen fiir Kredite aus dem kommerziellen

Geschaft sowie fiir Landerkredite und Pauschale Vorsorge zuzliglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingangen auf bereits

abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kreditvolumen
2) Kreditausfalle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Rickstellungen fiir Kredite aus dem kommerziellen Geschaft sowie fur Lander-

kredite zuziiglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingédngen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kredit-

volumen

3) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Riickstellungen fiir Adressenrisiken aus dem kommerziellen Kredit-
geschéft, fiir Landerrisiken und aus der Pauschalen Vorsorge) in Relation zum Kreditvolumen



(50) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

ANHANG (NOTES)

Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung einge- Die Bewertung der Instrumente erfolgt mit dem Markt-

setzt sind und fiir das Hedge Accounting benutzt werden wert (Fair Value).

sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in Als Sicherungsinstrumente werden (iberwiegend

diesem Bilanzposten ausgewiesen.

Zins- und Zins-/Wahrungsswaps eingesetzt.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Positive Marktwerte aus zugeordneten effekiven Fair Value Hedges 1649 2110 -21,8

Positive Marktwerte aus zugeordneten effekiven Cash Flow Hedges 903 1021 -11,6

Gesamt 2552 3131 -18,5
(51) Handelsaktiva

Die Handelsaktivitaten des Konzerns umfassen den Han- In den positiven Marktwerten sind auch derivative

del mit Schuldverschreibungen und anderen festverzins-  Finanzinstrumente enthalten, die nicht als Sicherungs-

lichen Wertpapieren, Aktien und anderen nicht festver- instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt

zinslichen Wertpapieren, Schuldscheindarlehen, Devisen werden konnen.

und Edelmetallen sowie derivativen Finanzinstrumenten.
Alle Handelsbestande werden zum Marktwert (Fair Value)
bilanziert.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 19 099 35148 -45,7
Geldmarktpapiere 1020 983 3,8
von offentlichen Emittenten 212 359 -40,9

von anderen Emittenten 808 624 29,5
Anleihen und Schuldverschreibungen 18 079 34165 -47,1
von offentlichen Emittenten 5478 20916 -73,8

von anderen Emittenten 12 601 13249 -4,9

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 8510 5412 57,2
Schuldscheindarlehen des Handelsbestands 559 515 8,6
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 59 460 76 117 -21,9
Wahrungsbezogene Geschafte 11 142 9721 14,6
Zinsbezogene Geschafte 44544 59 197 -24,8
Ubrige Geschafte 3774 7 199 -47,6
Gesamt 87 628 117 192 -25,2

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren sowie Aktien und anderen nicht festver-

zinslichen Wertpapieren waren 25 197 Mio Euro (Vorjahr: 35 550 Mio Euro) bérsennotiert.
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(52) Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Der Beteiligungs- und Wertpapierbestand setzt sich  Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren

zusammen aus den nicht originar erworbenen Forderun-  sowie den Beteiligungen, Anteilen an nach der Equity-

gen, nicht Handelszwecken dienenden Schuldverschrei- Methode bewerteten assoziierten Unternehmen und

bungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, Anteilen an nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Nicht originar erworbene Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 22918 21379 7,2
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 56 311 53 400 5,5
Geldmarktpapiere 987 431 .
von offentlichen Emittenten 418 74 .
von anderen Emittenten 569 357 59,4
Anleihen und Schuldverschreibungen 55324 52 969 4,4
von offentlichen Emittenten 26 975 26 878 0,4
von anderen Emittenten 28 349 26 091 8,7
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2013 1999 0,7
Beteiligungen 3783 3629 4,2
davon an Kreditinstituten 2 353 1999 17,7
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 2300 3584 -35,8
davon an Kreditinstituten 2163 3250 -33,4
Anteile an Tochterunternehmen 517 567 -8,8
davon an Kreditinstituten 7 60 -88,3
Gesamt 87 842 84 558 3,9
davon: mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 1320 1609 -18,0
Marktwerte des borsennotierten Bestands:
31.12.2003 31.12.2002
Mio € Marktwert Marktwert
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 50 609 49 139
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 864 811
Beteiligungen und Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 5280 5815
Gesamt 56 753 55 765
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Im Commerzbank-Konzern gehaltene Beteiligungen an groRen Kapitalgesellschaften nach § 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB:

Name Sitz Anteil am Kapital in %
31.12.2003 31.12.2002
Al Wataniya Casablanca 9,0 9,0
Banque Marocaine du Commerce Extérieur, S.A. Casablanca 5,0 10,0
Buderus Aktiengesellschaft Wetzlar - 10,5
Heidelberger Druckmaschinen Aktiengesellschaft Heidelberg 10,0 10,0
Holsten-Brauerei Aktiengesellschaft Hamburg - 7,2
Korea Exchange Bank Seoul 14,8 32,6
Linde Aktiengesellschaft Wiesbaden 10,0 10,0
MAN Aktiengesellschaft Miinchen 6,8 6,8
Sachsenring Automobiltechnik AG i.L. Zwickau 7,9" 10,0
Unibanco - Uniao de Bancos Brasileiros S.A. Séao Paulo 51? -
Unibanco Holdings S.A. Sao Paulo - 11,5
Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH Berlin 19,0 19,0
1 zum 31.12.2003 ist die Gesellschaft keine gro3e Kapitalgesellschaft mehr
2) direkte und indirekte Anteile
(53) Immaterielle Anlagewerte
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Geschafts- oder Firmenwerte 690 1040 -33,7
Sonstige immaterielle Anlagewerte 112 111 0,9
Gesamt 802 1151 -30,3

Wir schreiben Geschafts- oder Firmenwerte linear lber
die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer von
15 Jahren ab.

Weitere Geschafts- und Firmenwerte aus at equity
angesetzten Unternehmen sind in den Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen enthalten (108 Mio Euro).

(54) Sachanlagen

Von den Sonstigen immateriellen Anlagewerten ent-
fallen 100 Mio Euro (Vorjahr: 90 Mio Euro) auf aktivierte

selbsterstellte Software.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Grundstiicke und Gebaude 877 709 23,7
Betriebs- und Geschaftsausstattung 1010 1417 -28,7
Leasinggegenstande 176 379 -53,6
Gesamt 2063 2505 -17.6
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(55) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Beteiligungen an assoziier-
ten Unternehmen und Tochterunternehmen im Geschaftsjahr stellt sich wie folgt dar:

Immaterielle Anlagewerte Sachanlagen
Geschafts- Sonstige Grund- Betriebs- und
oder immaterielle stiicke und Geschafts-
Mio € Firmenwerte Anlagewerte Gebaude ausstattung
Buchwert zum 1.1.2003 1040 111 709 1417
Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2003 1597 178 867 3725
Zugange in 2003 41 27 29 99
Abgange in 2003 215 9 27 285
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis - 7 211 -13
Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2003 1423 203 1080 3526
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2002 557 67 158 2308
Wechselkursveranderungen - - -5 -18
Zugange in 2003 410 30 19 426
Abgange in 2003 215 9 4 187
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis -19 3 35 -13
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2003 733 91 203 2516
Buchwert zum 31.12.2003 690 112 877 1010
Sachanlagen Beteiligungen Beteiligungen Anteile an
Leasing- an assoziierten Tochter-
Mio € gegenstande Unternehmen unternehmen
Buchwert zum 1.1.2003 379 3629 3584 567
Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2003 435 4 406 3750 604
Zugange in 2003 121 45 - 4
Abgénge in 2003 358 1517 101 21
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis - 395 -629 -33
kumulierte Veranderungen aus der
Bewertung zum Fair Value oder at equity - 1576 -91 -
Anschaffungskosten/Herstellungskosten/
Marktwert zum 31.12.2003 198 4905 2929 554
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2002 56 785 166 37
Zugange in 2003 17 856 571 -
Abgange in 2003 51 519 - -
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis - - -108 -
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2003 22 1122 629 37

Buchwert zum 31.12.2003 176 3783 2 300 517




(56) Ertragsteueranspriiche
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31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Laufende Ertragsteueranspriiche 270 704 -61,6
Inland 203 607 —66,6
Ausland 67 97 -30,9
Latente Ertragsteueranspriiche 5768 5291 9,0
Aktive Steuerabgrenzungen 5768 5291 9,0
Gesamt 6 038 5995 0,7

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertrag-
steuerentlastungen aus zeitlich begrenzten Unterschie-
den zwischen den Wertansatzen der Vermdgensgegen-
stande und Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz nach
IAS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-
rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen ab.

Fir Verlustvortrage in Hohe von 3084 Mio Euro (Vor-
jahr: 2796 Mio Euro) wurden keine latenten Steuern ange-
setzt, da die Realisierung aus heutiger Sicht nicht als
sicher angesehen werden kann.

Die bestehenden steuerlichen Verlustvortrage sind im
Wesentlichen zeitlich unbegrenzt nutzbar.

Aktive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2567 2 050 25,2
Handelsaktiva und -passiva 2130 1537 38,6
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 103 139 -25,9
Rickstellungen 118 318 -62,9
Verbriefte Verbindlichkeiten 34 287 -88,2
Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten und Kunden 19 148 -87,2
Ubrige Bilanzposten 425 470 -9,6
Aktivierte steuerliche Verlustvortrage 372 342 8,8
Gesamt 5768 5291 9,0
(57) Sonstige Aktiva
Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Einzugspapiere 385 284 35,6
Edelmetalle 464 373 24,4
L"Jbrige einschlieBlich Rechnungsabgrenzungsposten 1797 998 80,1
Gesamt 2 646 1655 59,9




132

ANHANG (NOTES)

(58) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

gesamt

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Inlandische Kreditinstitute 41015 42893 -4,4
Auslandische Kreditinstitute 54 234 72091 -24,8
Gesamt 95 249 114 984 -17,2

davon: taglich fallig andere Verbindlichkeiten
31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
Mio € Mio € Mio € Mio €
Inlandische Kreditinstitute 6 407 3608 34608 39 285
Auslandische Kreditinstitute 11034 9500 43 200 62 591
Gesamt 17 441 13108 77 808 101 876

(59) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, taglich falligen Geldern und Termineinlagen

einschlieBlich Sparbriefen zusammen.

gesamt
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Inlandische Kunden 73 601 69 539 5,8
Firmenkunden 43313 37708 14,9
Privatkunden und Ubrige 27 243 28 245 -3,6
Offentliche Haushalte 3045 3586 -15,1
Auslandische Kunden 26 399 26 161 0,9
Firmen- und Privatkunden 25 876 23631 9,5
Offentliche Haushalte 523 2530 -79,3
Gesamt 100 000 95 700 4,5
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Spareinlagen

andere Verbindlichkeiten

taglich fallig mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist

Mio € 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
Inlandische Kunden 11180 11 035 26 932 26 857 35 489 31647
Firmenkunden 44 41 17 444 16 782 25825 20885
Privatkunden und Ubrige 11130 10 989 8927 9684 7 186 7572
Offentliche Haushalte 6 5 561 391 2478 3190
Auslandische Kunden 1093 1038 7 362 6 251 17 944 18 872
Firmen- und Privatkunden 1092 1037 7213 6072 17 571 16 522
Offentliche Haushalte 1 1 149 179 373 2 350
Gesamt 12 273 12 073 34294 33108 53 433 50519

Die Spareinlagen sind wie folgt unterteilt:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von drei Monaten 11556 11 262 2,6
Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
von mehr als drei Monaten 717 811 -11,6
Gesamt 12 273 12 073 1,7

(60) Verbriefte Verbindlichkeiten

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen, einschlieBlich Hypothekenpfandbriefe und 6ffentliche

Pfandbriefe, Geldmarktpapiere (zum Beispiel Certificates of Deposit, Euro-Notes, Commercial Paper), Indexzertifikate,

Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf ausgewiesen.

gesamt davon: begeben von

Hypothekenbanken
31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
Mio € Mio € Mio € Mio €
Begebene Schuldverschreibungen 71100 74905 53 433 53 967
Begebene Geldmarktpapiere 12 680 17 502 5180 1477
Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 212 325 - -
Gesamt 83992 92 732 58613 55 444

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssatzen
zwischen 0,18% und 21,0% (Vorjahr: 0,10% bis 29,1%) ver-
zinst; Schuldverschreibungen zu 0,05% bis 32,0% (Vor-
jahr: 0,05% bis 32,0%). Die Ursprungslaufzeiten betragen

bei Geldmarktpapieren bis zu einem Jahr. Von den
Schuldverschreibungen haben 44 Mrd Euro (Vorjahr: 54
Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit von mehr als vier Jah-

ren.



134

ANHANG (NOTES)

Die folgende Aufstellung enthaélt die wesentlichen, im Geschéaftsjahr 2003 begebenen Schuldverschreibungen:

Gegenwert Wahrung Emittent Zinssatz Falligkeit
in Mio € %
2200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,500 2008
2000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,500 2006
1950 EUR Hypothekenbank in Essen AG 4,000 2009
1500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,250 2004
1000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 4,750 2006
767 EUR Hypothekenbank in Essen AG 6,500 2005
732 EUR Hypothekenbank in Essen AG 4,750 2008
582 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,600 2018
385 CHF Erste Europaische Pfandbrief und Kommunalkreditbank AG 0,266 2006
324 EUR Hypothekenbank in Essen AG 7,500 2004
289 CHF Erste Europaische Pfandbrief und Kommunalkreditbank AG 1,750 2007
283 GBP Commerzbank AG 3,940 2004
251 EUR Hypothekenbank in Essen AG 1,000 2005
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,201 2004
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,154 2004
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,158 2004
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,000 2004
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,000 2005
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,258 2004
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,435 2005
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,301 2005
250 EUR Hypothekenbank in Essen AG 1,500 2004
250 EUR Erste Europaische Pfandbrief und Kommunalkreditbank AG 2,105 2004

(61) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken dienen, Die Finanzinstrumente werden zum Marktwert (Fair
aber zur effektiven Absicherung eingesetzt sind und einen Value) bewertet.

negativen Marktwert aufweisen, werden in diesem Bilanz- Als Sicherungsinstrumente werden U(berwiegend
posten ausgewiesen. Zins- und Zins-/Wahrungsswaps eingesetzt.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Negative Marktwerte aus zugeordneten effekiven Fair Value Hedges 3211 3546 -9,4
Negative Marktwerte aus zugeordneten effekiven Cash Flow Hedges 2721 2150 26,6

Gesamt 5932 5 696 41
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In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungs-

instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt sind, ausgewiesen. AuRerdem sind Lieferverbindlichkeiten

aus Wertpapierleerverkaufen in den Handelspassiva enthalten.

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Wahrungsbezogene Geschafte 11761 10978 7.1
Zinsbezogene Geschafte 43 058 58 982 -27,0
Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkaufen 8 389 8 131 3,2
Ubrige Geschafte 3806 5147 -26,1
Gesamt 67 014 83 238 -19,5
(63) Riickstellungen
Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Riickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 1432 1516 -5,5
Sonstige Riickstellungen 1875 2012 -6,8
Gesamt 3307 3528 -6,3

Von den Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen wurde im Geschaftsjahr 2003 das in einem Pensions-

fonds angelegte Vermoégen in Hohe von 139 Mio Euro gekiirzt. Im Vorjahr war dieser Pensionsfonds noch nicht dotiert.

Entwicklung der Pensionsriickstellungen:

Stand Pensions-  Zufiihrung Marktwert Anderung Stand
1.1.2003 leistungen des Plan- Konsolidie- 31.12.2003

Mio € vermogens rungskreis
Anwartschaften der aktiven und
ausgeschiedenen Mitarbeiter
sowie der Pensionare 1444 75 125 96 4 1402
Vorruhestand 30 14 8 - - 24
Altersteilzeit 42 9 16 43 - 6
Gesamt 1516 98 149 139 4 1432

Bei den Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche
Verpflichtungen handelt es sich liberwiegend um Rick-
stellungen fiir Verpflichtungen zur Leistung von betrieb-
lichen Ruhegeldern aufgrund unmittelbarer Versorgungs-
zusagen. Art und Hohe der Ruhegelder der versor-
gungsberechtigten Mitarbeiter richten sich nach den
Bestimmungen in der im Wesentlichen in Abhangigkeit
vom Beginn des Beschéaftigungsverhaltnisses jeweils zur

Anwendung kommenden Versorgungsregelung (unter
anderem Pensionsrichtlinien, Versorgungsordnung, bei-
tragsorientierte Versorgungsregelung, einzelvertragliche
Pensionszusagen). Danach werden Pensionen nach Ver-
setzung in den Ruhestand wegen Erreichen der Alters-
grenze beziehungsweise vorzeitig bei Invaliditat und Tod
gezahlt (siehe auch Notes 22).
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Entwicklung des bei dem Commerzbank Pension-Trust e.V. angelegten Treuhandvermdgens, das nach IAS 19 als Plan-

vermogen gilt:

Mio € 2003
— Dotierung des Planvermogens zum 1. November 2003 138
— Ertrage aus Planvermogen 1
Marktwert des Planvermodgens 139

Die Pensionsverpflichtungen werden jahrlich von einem
unabhangigen Aktuar nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt.

Der Pensionsverpflich-
tungen zum 31. Dezember 2003 betragt 1644 Mio Euro
(Vorjahr: 1576 Mio Euro). Der Unterschied zu den Pen-

Anwartschaftsbarwert der

sionsruckstellungen resultiert aus Anderungen der ver-
sicherungsmathematischen Parameter und Rechnungs-
grundlagen in Hohe von 73 Mio Euro (Vorjahr: 60 Mio
Euro) und aus dem Marktwert des Planvermogens in Hohe
von 139 Mio Euro.

Die Zufiihrung zu Riickstellungen fiir leistungsorientierte Versorgungsplane setzt sich wie folgt zusammen:

2003 2002
Mio € Mio €
- Dienstzeitaufwand 35 40
—Zinsaufwand 90 91
— Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 24 39
Zufiihrungen zu Riickstellungen fiir leistungsorientierte Versorgungsplane 149 170
Entwicklung der Sonstigen Riickstellungen:
Stand Verbrauch Auflésung Zufiihrung/ Stand
1.1.2003 Anderung Kon- 31.12.2003
Mio € solidierungskreis
Personalbereich 529 368 12 403 552
RestrukturierungsmalRnahmen 285 117 13 54 209
Risiken aus dem Kreditgeschaft 329 16 79 110 344
Bonifikation fiir Sondersparformen 116 116 0 94 94
Prozesse und Regresse 95 44 13 33 71
Ubrige 658 217 46 210 605
Gesamt 2012 878 163 904 1875

Die Riickstellungen fiir den Personalbereich beinhalten im
Wesentlichen Riickstellungen fiir Bonifikationen und Tan-
tiemen, die im ersten Quartal 2004 an Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter im Konzern ausgezahlt werden sollen. Fiir
die im Geschaftsjahr 2003 eingeleiteten und veroffent-

lichten MaBnahmen - Kostenoffensive Plus — wurde den
Riickstellungen fiir Restrukturierungen ein Betrag in Hohe
von 54 Mio Euro zugefiihrt. Der Zufiihrungsbetrag ist in
der Gewinn- und Verlustrechnung im Restrukturierungs-
aufwand enthalten.
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(64) Ertragsteuerverpflichtungen

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Laufende Ertragsteuerverpflichtungen 154 278 -44,6
Verbindlichkeiten gegenuber Finanzamtern aus Ertragsteuern 1 3 -66,7
Rickstellungen fur Ertragsteuern 153 275 —44.,4
Latente Ertragsteuerverpflichtungen 4341 3386 28,2
Passive Steuerabgrenzungen 4341 3386 28,2
Gesamt 4 495 3664 22,7

Rickstellungen fiir Ertragsteuern sind potenzielle Steuer-  zungen stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen
verpflichtungen, fiir die noch kein rechtskraftiger Steuer-  aus zeitlich begrenzten Unterschieden zwischen Wert-
bescheid ergangen ist. Die Verbindlichkeiten gegenliber  ansatzen der Vermdgensgegenstande und Schulden in
Finanzamtern beinhalten Zahlungsverpflichtungen aus  der Konzernbilanz nach IAS und den Steuerbilanzwerten
laufenden Ertragsteuern gegeniber inlandischen und nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzern-
auslandischen Steuerbehorden. Passive Steuerabgren- unternehmen dar.

Passive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Handelsaktiva und -passiva 1270 777 63,4
Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1783 885 .
Beteiligungs- und Wertpapierbestand 795 1276 -37,7
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 290 259 12,0
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten und Kunden 21 8 .
Ubrige Bilanzposten 182 181 0,6
Gesamt 4341 3386 28,2

(65) Sonstige Passiva

Die Sonstigen Passiva sind wie folgt unterteilt:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Zinsabgrenzung fiir Nachrangkapital 295 324 -9,0
Bewertungseffekte aus Nachrangkapital-Grundgeschaften (IAS 39) 735 820 -10,4
Ubrige einschlieBlich Rechnungsabgrenzungsposten 1881 2141 -12,1

Gesamt 2911 3285 -11,4
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(66) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist wie folgt aufgeteilt:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Nachrangige Verbindlichkeiten 5958 6 845 -13,0
darunter: Drittrangmittel i.S. des 8 10 Abs. 7 KWG 125 774 -83,9
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig 617 974 -36,7
Genussrechtskapital 2423 2392 1,3
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig 522 266 96,2
Gesamt 8381 9237 -9,3

Die Effekte aus der Bewertung von Grundgeschaften ge-
mafl IAS 39 und die Zinsabgrenzung fiir diese Geschafte
haben wir, um den regulatorischen Anforderungen an
diese

nachrangigen Verbindlichkeiten zu genilgen,

gesondert unter den Sonstigen Passiva ausgewiesen.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind Eigenmittel
im Sinne des 8 10 Abs. 5a KWG. Anspriiche von Glau-
bigern auf Riickzahlung dieser Verbindlichkeiten sind
gegeniiber anderen Glaubigern nachrangig. Eine vorzei-
tige Riickzahlungsverpflichtung kann nicht entstehen. Im
Falle einer Insolvenz oder Liquidation diirfen sie erst nach
Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger zuriick-
gezahlt werden.

Ende 2003 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Mio Wahrung Emittent Zinssatz Falligkeit
2000 590 590 EUR Commerzbank AG 6,500 2010
1999 550 550 EUR Commerzbank AG 4,750 2009
2001 490 490 EUR Commerzbank AG 6,125 2011
1997 284 200 GBP Commerzbank AG 7,875 2007
1999 300 300 EUR Commerzbank AG 6,250 2009
2002 275 275 EUR Commerzbank AG 5,500 2008
2001 250 250 EUR Commerzbank AG 5,100 2011
1999 213 150 GBP Commerzbank AG 6,625 2019

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand fiir nachrangige Verbindlichkeiten in Hohe von 375 Mio Euro (Vorjahr:

432 Mio Euro) angefallen. Hierin sind 138 Mio Euro (Vorjahr: 151 Mio Euro) Zinsabgrenzungen fiir fallige, aber noch nicht

gezahlte Zinsen enthalten. Diese werden unter den Sonstigen Passiva ausgewiesen.



Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden
Eigenkapitals entsprechend den Vorschriften des Kredit-
wesengesetzes (8§ 10 Abs. 5 KWG). Es nimmt bis zur vollen
Hoéhe am Verlust teil. Zinszahlungen erfolgen nur im Rah-
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men eines vorhandenen Bilanzgewinns der emittierenden
Gesellschaft. Die Anspriiche der Genussrechtsinhaber auf
Rickzahlung des Kapitals sind gegenuber den Anspru-
chen der anderen Glaubiger nachrangig.

Folgende wesentliche Genussrechtsemissionen sind im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz Falligkeit
1993 409 Commerzbank AG 7,250 2005
2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010
1991 256 Commerzbank AG 9,500 2003
1992 256 Commerzbank AG 9,150 2004
1994 256 Commerzbank AG 2,780 2006
1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital fiir das Geschaftsjahr 2003 sind in Hohe von 175 Mio Euro ( Vorjahr: 191

Mio Euro) angefallen. Unter den Sonstigen Passiva wurden 157 Mio Euro (Vorjahr: 173 Mio Euro) ausgewiesen.

(67) Hybrides Kapital

Im Geschaftsjahr 2003 hatte der Commerzbank- Konzern wie in den Vorjahren kein hybrides Kapital aufgenommen.
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(68) Zusammensetzung des Eigenkapitals

31.12.2003 31.12.2002

Mio € Mio €

a) Gezeichnetes Kapital 1545 1378
b) Kapitalricklage 4 475 6131
c) Gewinnricklagen 3 286 3268
d) Neubewertungsriicklage 1240 -769
e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges -1236 -1248
f) Riicklage aus der Wahrungsumrechnung -219 -6
g) Konzerngewinn 0 54
Eigenkapital 9 091 8 808

a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank AG ist in nennwertlose Stlickaktien mit einem rechnerischen
Wert von 2,60 Euro eingeteilt. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stlickzahl Tsd

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2003 529 944
zuzlglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 12 263
Kapitalerhohung 53334
Ausgabe von Belegschaftsaktien 2317
Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2003 597 858
abzuglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 3490
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2003 594 368
Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen eige- Vorzugsrechte oder Beschrankungen in Bezug auf die
nen Aktien belauft sich das gezeichnete Kapital auf 1554  Ausschittung von Dividenden liegen bei der Commerz-
Mio Euro. bank AG nicht vor. Alle ausgegebenen Aktien sind voll
eingezahlt.

Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

31.12.2003 31.12.2002

Mio €  Stickzahl Tsd Mio €  Stiickzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1554 597 858 1410 542 207

/. Eigene Aktien im Bestand 9 3 490 32 12 263
= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1545 594 368 1378 529 944
+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 349 134 054 493 189 705
Gesamt 1894 728 422 1871 719 649
Die Anzahl der autorisierten Aktien betragt 731912 Tsd Wir hatten zum 31. Dezember 2003 im Konzern 6 574

Stlick (Vorjahr: 731912 Tsd Stlick). Der Betrag der auto-  Tsd Stlick Aktien (Vorjahr: 7891 Tsd Stick Aktien) als
risierten Aktien belduft sich auf 1903 Mio Euro (Vorjahr: Pfand genommen. Dies entspricht 1,1% (Vorjahr: 1,5%)
1903 Mio Euro). der am Bilanzstichtag im Umlauf befindlichen Aktien.



b) Kapitalriicklage

In der Kapitalricklage werden Agiobetrage aus der Aus-
gabe von Aktien ausgewiesen. Aullerdem sind die
Betrage, die bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen
fir Wandlungs- und Optionsrechte zum Erwerb von Antei-
len erzielt wurden, in der Kapitalriicklage enthalten.

Als Kapitalriicklage im Konzern wird der bei der
Commerzbank AG bilanzierte Betrag abzliglich eigener
Aktien im Bestand ausgewiesen. Die bei Tochtergesell-
schaften in der Kapitalriicklage enthaltenen Werte sind
im Rahmen der Kapitalkonsolidierung eliminiert bezie-
hungsweise als Anteile im Fremdbesitz ausgewiesen wor-
den. Der zum 31. Dezember 2003 ausgewiesene Jahres-
fehlbetragin Hohe von 2 320 Mio Euro wurde mit der Kapi-
talricklage verrechnet.

Im Rahmen der Kapitalerhohung entstanden Trans-
aktionskosten in Hohe von 18,2 Mio Euro. Diese wurden
bei der Einstellung in die Kapitalriicklage als Abzugs-
posten bericksichtigt.

c¢) Gewinnrucklagen

Die Gewinnrlicklagen untergliedern sich in die gesetzliche
Riicklage und die anderen Riicklagen. In der gesetzlichen
Ricklage sind nach nationalem Recht zwingend zu bil-
dende Ricklagen erfasst; die hier eingestellten Betrage
unterliegen im Einzelabschluss einem Ausschittungs-
verbot. Der Gesamtbetrag der in der Bilanz ausgewie-
senen Gewinnricklagen setzt sich zu 3 Mio Euro (Vorjahr:
3 Mio Euro) aus gesetzlichen und zu 3283 Mio Euro
(Vorjahr: 3265 Mio Euro) aus anderen Gewinnriicklagen

Zusammen.
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d) Neubewertungsriicklage

In die Neubewertungsriicklage werden die Ergebnisse
aus der Bewertung des Beteiligungs- und Wertpapier-
bestands, der sich aus zinstragenden und dividenden-
orientierten Instrumenten zusammensetzt, zum Markt-
wert (Fair Value), nach Berucksichtigung latenter Steuern,
eingestellt. Eine erfolgswirksame Erfassung der Gewinne
oder Verluste erfolgt erst, wenn der Vermdgenswert ver-
aulert beziehungsweise abgeschrieben worden ist.

e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges

Die aus Sicherungsinstrumenten zur Absicherung des
Cash Flows ermittelten Bewertungsergebnisse aus wirk-
samen Absicherungen sind nach Berlicksichtigung laten-
ter Steuern in diesem Eigenkapitalposten ausgewiesen.

f) Ricklage aus der Wahrungsumrechnung

Die Rucklage aus der Wahrungsumrechnung beinhaltet
Umrechnungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der
Kapitalkonsolidierung entstanden sind. Einbezogen wur-
den dabei Wechselkursdifferenzen aus der Konsolidie-
rung von Tochterunternehmen und assoziierten Unter-
nehmen.
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(69) Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital ist fiir die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit

Wandlungs- oder Optionsrechten vorgesehen.

Entwicklung des bedingten Kapitals:

Datum der Bedingtes Zugange Bedingtes davon
Beschluss- Kapital Kapital belegtes freie
fassung 1.1.2003 31.12.2003 bedingtes Linien
Mio € Kapital
Wandel-/Optionsanleihen/Genussrechte 21.5.1999 200 - 200 - 200
Wandel-/Optionsanleihen/Genussrechte 30.5.2003 - 403 403 - 403
Gesamt 200 403 603 - 603

Das Grundkapital ist aufgrund des Beschlusses der
Hauptversammlung vom 21. Mai 1999 um bis zu Euro
200070 000,00 bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerho-
hung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber
von bis zum 30. April 2004 zu begebenden Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten — mit
Wandlungs- oder Optionsrechten — der Commerzbank
Aktiengesellschaft oder unmittelbarer oder mittelbarer
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank
Aktiengesellschaft von ihrem Wandlungs- oder Options-
recht Gebrauch machen oder wie die zur Wandlung ver-
pflichteten Inhaber von bis zum 30. April 2004 zu bege-
Wandel-
genussrechten der Commerzbank Aktiengesellschaft oder

benden Wandelschuldverschreibungen oder

unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungs-
gesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft ihre
Pflicht zur Wandlung erfullen.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des
Beschlusses der Hauptversammlung vom 30. Mai 2003
um bis zu Euro 403 000 000,00 bedingt erhoht. Die be-
dingte Kapitalerhohung wird nur soweit durchgefiihrt,
wie die Inhaber beziehungsweise Glaubiger von bis zum
30. Mai 2008 zu begebenden Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen oder Genussrechten (mit Wand-
lungs- oder Optionsrecht) der Commerzbank Aktien-
gesellschaft oder unmittelbarer oder mittelbarer
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank
Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v. 818 Ab-
satz 1 AktG) von ihrem Wandlungs- oder Optionsrecht
Gebrauch machen oder die zur Wandlung verpflichteten
Inhaber beziehungsweise Glaubiger von bis zum 30. Mai
2008 zu begebenden Wandelschuldverschreibungen oder
Wandelgenussrechten der Commerzbank Aktiengesell-
schaft oder unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheits-
beteiligungsgesellschaften (Konzernunternehmen i.S.v.
§ 18 Absatz 1 AktG) der Commerzbank Aktiengesellschaft

ihre Pflicht zur Wandlung erfillen.



(70) Genehmigtes Kapital
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Datum der Urspring- In Vorjahren fiir Kapital- 2003 fir Kapital- verbleiben- Befristung
Beschluss- licher Betrag erhohungen verbraucht  erhéhungen verbraucht der Betrag

fassung Mio € Mio € Mio € Mio €

21.05.1999 175 - - 175 30.04.2004
21.05.1999 175 25 - 150 30.04.2004
21.05.1999 86 12 74 - 30.04.2004
31.05.2002 30 - 6 24 30.04.2007
31.05.2002 65 - 65 - 30.04.2007
Gesamt 531 37 145 349

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 30. April 2004 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Stiickaktien gegen Bar-
einlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt
hoéchstens um 175 000 000,00 Euro, zu erhdhen. Der Vor-
stand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktionare in dem Umfang ausschlie3en,
in dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die
Commerzbank Aktiengesellschaft oder ihre Tochtergesell-
schaften ausgegebenen oder noch auszugebenden Wand-
lungs- oder Optionsrechten ein Bezugsrecht einzurau-
men, wie es ihnen nach Ausiibung des Wandlungs- oder
Optionsrechts zustehen wiirde. Ferner kénnen Spitzen-
betrage vom Bezugsrecht der Aktionare ausgenommen
werden.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 30. April 2004 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stiickaktien gegen
Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch
insgesamt hochstens um 149563 570,80 Euro, zu erho-
hen. Dabei ist den Aktionaren grundsatzlich ein Bezugs-
recht einzuraumen; der Vorstand ist jedoch ermachtigt,

mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionare in dem Umfang auszuschlieRen, in dem es
erforderlich ist, Inhabern von durch die Commerzbank
Aktiengesellschaft oder ihre Tochtergesellschaften aus-
gegebenen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder
Optionsrechten ein Bezugsrecht einzurdumen, wie es
ihnen nach Ausiibung des Wandlungs- und Optionsrechts
zustehen wirde. Ferner kénnen Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht der Aktionare ausgenommen werden.
Dariiber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare aus-
schlieen, soweit die Kapitalerhbhung gegen Sachein-
lagen zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von
Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 30. April 2007 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stiickaktien gegen
Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt
hochstens um 23 976 099,00 Euro, zu erh6hen und hierbei
das Bezugsrecht der Aktionare zum Zwecke der Ausgabe

von Belegschaftsaktien auszuschlie3en.
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(71) Fremdwahrungsvolumina

Zum 31. Dezember 2003 wurden im Konzern folgende Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten (ohne Marktwerte aus
Derivaten) in fremder Wahrung bilanziert:

31.12.2003 31.12.2002 Verande-
Mio € Mio€ rungin %
uUsD JPY GBP andere Gesamt Gesamt
Barreserve 12 559 6 451 1028 1212 -15,2
Forderungen an Kreditinstitute 9570 6861 3543 4138 24112 21535 12,0
Forderungen an Kunden 23914 4782 2 800 3983 35 479 43 098 -17,7
Handelsaktiva 4608 1446 1952 1423 9 429 9 463 -0,4
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 5536 1005 389 848 7778 10129 -23,2
Andere Bilanzposten 4547 70 135 1467 6219 7904 -21,3
Fremdwahrungsaktiva 48 187 14723 8825 12310 84 045 93 341 -10,0
Verbindlichkeiten
gegentlber Kreditinstituten 18746 4785 9076 6 027 38634 46 927 -17,7
Verbindlichkeiten
gegenliber Kunden 12 345 822 2 333 4584 20 084 21079 -4,7
Verbriefte Verbindlichkeiten 7 419 88 925 3937 12 369 20 086 -38,4
Handelspassiva 2182 300 4 512 2998 3224 -7,0
Andere Bilanzposten 2932 293 1142 920 5287 8793 -39,9
Fremdwahrungspassiva 43 624 6288 13 480 15 980 79 372 100 109 -20,7

Durch Wechselkursveranderungen hat sich die Konzernbilanzsumme im Geschaftsjahr 2003 um rund 12 Mrd Euro ver-
ringert (Vorjahr: -15 Mrd Euro). Das Kreditvolumen fiel um 7 Mrd Euro (Vorjahr: =7 Mrd Euro).



Erlauterungen zu Finanzinstrumenten
(72) Derivative Geschéfte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die jeweiligen Nomi-
nalbetrage und Marktwerte von OTC- und borsengehan-
delten Derivaten.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des 6konomi-
schen als auch des regulatorischen Kreditrisikos aus die-
sen Instrumenten schliet unsere Rechtsabteilung Rah-
menvertrage (zweiseitige Aufrechnungsvereinbarungen)
mit unseren Geschaftspartnern ab (wie beispielsweise
1992
Border;

ISDA Master Agreement Multicurrency Cross

Deutscher Rahmenvertrag fir Finanztermin-
geschafte). Durch den Abschluss von derartigen zweisei-
tigen Aufrechnungsvereinbarungen kdnnen die positiven
und negativen Marktwerte der unter einem Rahmenver-
trag einbezogenen derivativen Kontrakte miteinander ver-
rechnet, sowie die regulatorischen zukiinftigen Risiko-
zuschlage (Add-on’s) dieser Produkte verringert werden.
Im Rahmen dieses Nettingprozesses reduziert sich das
Kreditrisiko auf eine einzige Nettoforderung gegeniliber
dem Vertragspartner (Close-out-Netting).

Sowohl fir die regulatorischen Meldungen als auch
fiir die interne Messung und Uberwachung unserer Kre-
ditengagements setzten wir derartige risikoreduzieren-
den Techniken nur dann ein, wenn wir sie bei Insolvenz

des Geschaftspartners in der jeweiligen Rechtsordnung

Gliederung nach Referenzaktiva
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auch flr durchsetzbar halten. Zur Prifung der Durchsetz-
barkeit nutzen wir die von verschiedenen internationalen
Kanzleien hierfiir erstellten Rechtsgutachten.

Analog zu den Rahmenvertragen gehen wir mit unse-
ren Geschéaftspartnern auch Sicherheitenvereinbarungen
ein (zum Beispiel Besicherungsanhang fiir Finanztermin-
geschafte, Credit Support Annex), um die sich nach Netting
ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit abzusichern
(Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses Sicherhei-
tenmanagement fiihrt in der Regel zur Kreditrisikominde-
rung durch zeitnahe (meist tagliche oder wochentliche)
Bewertung und Anpassung der Kundenengagements.

Fir die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech-
niken eingebundenen derivativen Kontrakte und Sicher-
heiten erreichen wir im Durchschnitt eine Kreditrisiko-
minderung von 82% des Exposures.

Im Kreditderivatebereich haben wir gegentiber dem
Vorjahr das Volumen um 23,3% erhoht. Diese, dem Trans-
fer von Kreditrisiken dienenden Produkte, werden von uns
sowohl im Handelsbereich zum Arbitrieren, als auch im
Anlagebereich zum Diversifizieren unserer Kreditport-
folien eingesetzt. Die nachfolgende Tabelle veranschau-
licht dabei unsere Risikostruktur bezogen auf die jeweils
abgesicherten Risikoaktiva.

31.12.2003 31.12.2002

Nominale Nominale
Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs-
Mio € nehmer geber nehmer geber
OECD Zentralregierungen 1925 2111 1932 2109
OECD Banken 4261 3428 3918 2 867
OECD Finanzinstitute 5006 5134 4682 5143
Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 39 803 40 546 32545 29518
Nicht-OECD Banken 261 151 321 162
Gesamt 51 256 51370 43 398 39799
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31.12.2003 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten
bis ein uber ein uber Summe positiv negativ
Jahr bis finf funf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwahrungsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 325473 106 449 55 896 487 818 11228 12 598
Devisenkassa- und -termingeschafte 205 883 13 857 634 220 374 5237 6 484
Zins-/Wahrungsswaps 57 304 81434 52 882 191 620 4962 5059
Devisenoptionen — Kaufe 32 840 5917 1159 39916 1029 -
Devisenoptionen — Verkaufe 29 446 5241 1221 35908 - 1055
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 816 226 - 1042 - -
Devisenfutures 815 226 - 1041 - -
Devisenoptionen 1 - - 1 - -

Gesamt 326 289 106 675 55 896 488 860 11228 12598

Zinsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 1017271 1000787 791759 23809817 46 456 47 539
Forward Rate Agreements 209 036 3322 - 212 358 100 81
Zinsswaps 767 819 843414 685 480 2296713 43013 44 248
Zinsoptionen — Kaufe 21652 49 010 44901 115563 2399 -
Zinsoptionen — Verkaufe 14 169 56 107 49 255 119531 - 2682
Sonstige Zinskontrakte 4595 48 934 12 123 65 652 944 528

Borsengehandelte Produkte 168 501 6 026 8580 183 107 - -
Zinsfutures 66 157 3347 3892 73 396 - -
Zinsoptionen 102 344 2679 4 688 109 711 - -

Gesamt 1185772 1006813 800 339 2992924 46 456 47 539

Sonstige Termingeschafte

OTC-Produkte 27 110 115 056 11644 153810 4328 4420
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 1480 4 850 1110 7 440 837 738
Aktienoptionen — Kaufe 6 805 9617 675 17 097 1480 -
Aktienoptionen - Verkaufe 7212 10576 753 18 541 — 1688
Kreditderivate 6 986 86 837 8803 102 626 1474 1484
Edelmetallgeschafte 4 627 3176 303 8 106 537 510
Sonstige Geschafte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 25327 5115 86 30528 - -
Aktienfutures 4 492 10 - 4502 - -
Aktienoptionen 20835 5105 86 26 026 - =
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -

Gesamt 52 437 120 171 11730 184 338 4328 4420

Summe aller schwebenden Termingeschafte

OTC-Produkte 1369854 1222292 859 299 3451 445 62012 64 557

Borsengehandelte Produkte 194 644 11 367 8 666 214 677 - -

Gesamt 1564 498 1233659 867 965 3666 122 62012 64 557
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Zum 31. Dezember 2002 ergaben sich folgende Werte:

31.12.2002 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten
bis ein tber ein tber Summe positiv negativ
Jahr bis funf funf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwahrungsabhédngige Termingeschafte

OTC-Produkte 399 133 96 456 38591 534 180 10 633 12 296
Devisenkassa- und -termingeschafte 284 190 19 522 1366 305078 6563 8141
Zins-/Wahrungsswaps 49 270 70830 36 787 156 887 3489 3417
Devisenoptionen — Kaufe 33577 3417 219 37 213 581 -
Devisenoptionen — Verkaufe 32096 2 687 219 35002 - 738
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 291 72 - 363 - -
Devisenfutures 289 72 - 361 - -
Devisenoptionen 2 - - 2 - -

Gesamt 399 424 96 528 38591 534 543 10 633 12 296

Zinsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 1334628 939749 762 201 3036578 61276 63 158
Forward Rate Agreements 341578 2 306 - 343 884 361 454
Zinsswaps 951 349 773 229 632982 2 357 560 56 863 57 680
Zinsoptionen — Kaufe 13796 56 978 54 341 125115 3372 -
Zinsoptionen - Verkaufe 14944 66 682 62 237 143 863 - 3641
Sonstige Zinskontrakte 12 961 40 554 12 641 66 156 680 1383

Borsengehandelte Produkte 153 362 16 009 6 064 175 435 - -
Zinsfutures 68916 8 463 2521 79900 - -
Zinsoptionen 84 446 7 546 3543 95535 - =

Gesamt 1487 990 955 758 768 265 3212013 61276 63 158

Sonstige Termingeschafte

OTC-Produkte 27 411 53 409 58 440 139 260 7 339 5349
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 2 405 4 409 470 7 284 2472 418
Aktienoptionen — Kaufe 7 892 12 166 197 20 255 3648 -
Aktienoptionen - Verkaufe 7 037 11932 260 19 229 - 3735
Kreditderivate 782 24902 57513 83197 1185 1137
Edelmetallgeschafte 9295 - - 9295 34 59
Sonstige Geschafte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 23036 4204 - 27 240 - -
Aktienfutures 4 666 2 - 4 668 - -
Aktienoptionen 18 370 4202 - 22572 - -
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -

Gesamt 50 447 57 613 58 440 166 500 7 339 5349

Summe aller schwebenden Termingeschafte

OTC-Produkte 1761172 1089614 859 232 3710018 79 248 80803

Borsengehandelte Produkte 176 689 20 285 6 064 203 038 - =

Gesamt 1937861 1109899 865 296 3913 056 79 248 80 803
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Kreditgruppengliederung im derivativen Geschaft:

31.12.2003 31.12.2002

Marktwert Marktwert
Mio € positiv negativ positiv negativ
OECD Zentralregierungen 1109 368 308 150
OECD Banken 49 439 50 361 73 407 74 363
OECD Finanzinstitute 8 256 8978 2197 2560
Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 2609 4391 2790 3135
Nicht-OECD Banken 599 459 546 595
Gesamt 62012 64 557 79 248 80303

Als Marktwerte sind die Summen der positiven und negativen Betrage pro Kontrakt ohne Kiirzung von Sicherheiten

und ohne Beriicksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen angegeben. Bei verkauften Optionen ergeben sich defi-

nitionsgemaf keine positiven Marktwerte.

(73) Marktpreisrisiken aus Handelsaktivitaten

Zur taglichen Quantifizierung und Uberwachung der
Marktpreisrisiken, insbesondere aus dem Eigenhandel,
werden mathematisch-statistische Ansatze zur Berech-
nung der Value-at-Risk-Werte herangezogen. Die zu-
grunde liegenden statistischen Parameter basieren auf
einer Beobachtungsperiode der letzten 255 Handelstage,
einer zehntagigen Haltedauer und einem Konfidenz-
niveau von 99%. Die Value-at-Risk-Modelle werden kon-
tinuierlich dem sich wandelnden Umfeld angepasst.

Risikoposition der Handelsaktivitaten (Grundsatz-I-Risiken):

Ausgehend von den Risikokennzahlen steuert der
Konzern die Marktpreisrisiken flr alle operativen Einhei-
ten durch ein System von Risikolimiten, vor allem durch
Limite fir das Risikopotenzial (Value-at-Risk) und Stress-
Szenarien sowie Loss Review Trigger.

Die Risikoposition des Handelsbestands im Konzern
zum Jahresultimo zeigt den Value-at-Risk, aufgeteilt nach
Geschaftsfeldern, in denen Eigenhandel betrieben wird.
Als Value-at-Risk werden Verlustpotenziale ausgewiesen,
die mit einem Wahrscheinlichkeitsgrad von 99% nicht
Uberschritten werden:

Portfolio Haltedauer 31.12.2003 31.12.2002
Mio € Konfidenzniveau 99%

Konzern 10 Tage 66,8* 49,3%
Geschaftsfeld Securities 10 Tage 57,7 50,8
Geschaftsfeld Treasury 10 Tage 16,8 29,1

* Der vergleichsweise niedrige Value-at-Risk auf Konzernebene resultiert aus hohen Portfolioeffekten zwischen den Geschéftsfeldern

Securities und Treasury.
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(74) Zinsrisiken

Die Zinsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren zum Beispiel aus der kurzfristigen Refinanzierung lang-
sowohl aus den Positionen des Handelsbuchs als auch laufender Kredite. In die Messung der Zinsédnderungs-
des Bankbuchs. Im Bankbuch ergeben sich Zinsande- risiken werden dabei die bilanziellen Zinspositionen
rungsrisiken hauptsachlich aus Laufzeitinkongruenzen  sowie die zu ihrer Steuerung eingesetzten derivativen
zwischen den zinstragenden Aktiva und Passiva der Bank,  Finanzinstrumente einbezogen.

Die Zinsanderungsrisiken werden auf der Grundlage eines Barwertkonzepts nach der Methode der historischen Simu-

lation gemessen:

31.12.2003 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio gesamt
Mio € Konfidenzniveau: 99%

Konzern 10 Tage 195,72 61,96 213,77
31.12.2002 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio gesamt
Mio € Konfidenzniveau: 99%

Konzern 10 Tage 103,44 46,01 142,04

Als Value-at-risk-Werte werden die Verlustpotenziale in Mio Euro ausgewiesen, die bei der vorgegebenen Haltedauer
von 10 Tagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 99% nicht Giberschritten werden.
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(75) Kreditrisikokonzentration

Konzentrationen von Ausfallrisiken (Kreditrisikokonzen-
trationen) kénnen durch Geschéaftsbeziehungen mit ein-
zelnen Schuldnern oder Schuldnergruppen entstehen, die
eine Reihe gemeinsamer Merkmale aufweisen und deren
Fahigkeit zur Schuldentilgung gleichermal3en von der
Veranderung bestimmter, wirtschaftlicher Rahmenbedin-
gungen abhangt. Die Steuerung dieser Risiken obliegt
dem Zentralen Stab Credit Risk Management. Kreditrisi-
ken im Konzern werden duch Limitierungen fir jeden ein-
zelnen Kreditnehmer und Kreditnehmereinheiten durch

die Einholung geeigneter Sicherheiten und durch Anwen-
dung einer einheitlichen Kreditvergabepolitik iberwacht.
Zur Minimierung von Kreditrisiken ist die Bank eine Reihe
von Master Netting Agreements eingegangen, die das
Recht zur Verrechnung von Anspriichen und Verpflich-
tungen mit einem Kunden im Falle des Ausfalls oder der
Insolvenz des Kunden sicherstellen. Weiterhin uberwacht
das Management regelmaRig einzelne Portfolios. Das
Kreditgeschaft des Konzerns weist keine besonderen
Branchenabhangigkeiten auf.

Die Kreditrisiken im Bereich der bilanziellen Finanzinstrumente stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2003

wie folgt dar:

Forderungen

Mio € 31.12.2003 31.12.2002
Inlandische Kunden 96 364 95 843
Unternehmen und wirtschaftlich selbststandige Privatpersonen 44 037 46 269
Verarbeitendes Gewerbe 10 808 12612
Baugewerbe 824 871
Handel 5370 5824
Dienstleistungen einschlieBlich freie Berufe und Ubrige 27 035 26 962
Offentliche Haushalte 16 141 15 658
Ubrige Privatkunden 36 186 33916
Auslandische Kunden 42 074 52 671
Firmen- und Privatkunden 38618 49 155
Offentliche Haushalte 3456 3516
Zwischensumme 138 438 148514
abziiglich Wertberichtigungen -5 471 -5 293
Gesamt 132 967 143 221




ANHANG (NOTES)

(76) Als Sicherheit iibertragene Vermdégensgegenstande

Fir folgende Verbindlichkeiten und Handelspassiva wurden Vermodgensgegenstande als Sicherheit in Hohe der ange-
gebenen Werte libertragen:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 35293 45993 -23,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 10 261 10 436 -1,7
Handelspassiva 1983 0 .
Gesamt 47 537 56 429 -15,8

Nachstehende Vermogensgegenstande waren als Sicherheiten fiir die vorgenannten Verbindlichkeiten tGibertragen:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Forderungen an Kreditinstitute 1916 582 .
Forderungen an Kunden 11208 11346 -1,2
Handelsaktiva sowie Beteiligungs- und Wertpapierbestand 42613 45904 -7,2
Gesamt 55 737 57 832 -3,6

Die Sicherheitenstellung erfolgte fiir Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschafte (Repos). Dariiber hinaus
wurden Sicherheiten fiir zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wertpapierleihgeschafte gestellt.
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(77) Restlaufzeitengliederung

Restlaufzeiten zum 31.12.2003

taglich fallig bis drei drei Monate ein Jahr bis tber funf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr finf Jahre Jahre
Forderungen an Kreditinstitute 16973 20946 6 956 3298 3484
Forderungen an Kunden 18015 24731 15 402 31631 48 659
Anleihen und Schuldverschreibungen
der Handelsaktiva 255 1896 3336 8132 5480
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie nicht
originar begriindete Forderungen des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 306 3767 5342 28 523 41291
Gesamt 35549 51340 31036 71584 98914
Verbindlichkeiten gegenilber
Kreditinstituten 17 441 47 845 13031 5414 11518
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 34294 52740 3240 3040 6 686
Verbriefte Verbindlichkeiten 78 18 025 13194 34555 18 140
Nachrangkapital - 291 478 2702 4910
Gesamt 51813 118 901 29943 45711 41254

Restlaufzeiten zum 31.12.2002

taglich fallig bis drei drei Monate ein Jahr bis tber funf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr funf Jahre Jahre
Forderungen an Kreditinstitute 13796 26 136 5670 4 433 4308
Forderungen an Kunden 17 110 34124 14 243 32638 50 399
Anleihen und Schuldverschreibungen
der Handelsaktiva 5 2 408 7128 15 094 10513
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie nicht
originar begriindete Forderungen des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 388 3411 7 802 30027 33151
Gesamt 31299 66 079 34843 82192 98 371
Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten 13108 76792 10703 4 846 9535
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 33108 47 888 4549 3545 6610
Verbriefte Verbindlichkeiten 23 20996 18 094 34683 18 936
Nachrangkapital = 133 901 2593 5610
Gesamt 46 239 145 809 34 247 45 667 40 691

Als Restlaufzeit wird der Zeitraum zwischen Bilanzstichtag und der vertraglichen Falligkeit der Forderung oder der Ver-

bindlichkeit angesehen. Bei Forderungen oder Verbindlichkeiten, die in Teilbetragen gezahlt werden, ist die Restlaufzeit

fur jeden einzelnen Teilbetrag angesetzt worden.



(78) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

In der nachfolgenden Tabelle werden die Marktwerte (Fair
Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten gegentber-
gestellt. Der Marktwert (Fair Value) ist der Betrag, zu dem
Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingun-
gen verkauft oder gekauft werden kénnen. Dabei haben
wir, sofern Borsenkurse (zum Beispiel fiir Wertpapiere)
vorhanden waren, diese zur Bewertung verwandt. Fuir

einen Grof3teil der Finanzinstrumente wurden aufgrund

ANHANG (NOTES)

fehlender Marktpreise interne Bewertungsmodelle mit
aktuellen Marktparametern herangezogen. Zur Anwen-
dung kamen insbesondere die Barwertmethode und
Optionspreismodelle. Fir Forderungen und Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden mit einer
Restlaufzeit von weniger als einem Jahr wurde der Markt-
wert (Fair Value) aus Vereinfachungsgriinden dem Bilanz-
wert gleichgesetzt.

Marktwert (Fair Value)

Buchwert Differenz

Mrd € 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2002
Aktiva

Barreserve 7,4 8,5 7,4 8,6 — -
Forderungen an Kreditinstitute 51,7 54,3 51,7 54,3 - -
Forderungen an Kunden 140,4 150,6 138,4 148,5 2,0 2,1
Sicherungsinstrumente 2,6 3,1 2,6 3,1 - -
Handelsaktiva 87,6 117,2 87,6 117,2 - -
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 87,9 84,6 87,9 84,6 - -
Passiva

Verbindlichkeiten gegenuber

Kreditinstituten 95,2 115,1 95,2 115,0 - 0,1
Verbindlichkeiten gegenlber

Kunden 100,1 95,9 100,0 95,7 0,1 0,2
Verbriefte Verbindlichkeiten 84,4 93,0 84,0 92,7 0,4 0,3
Sicherungsinstrumente 59 5,7 5,9 5,7 - -
Handelspassiva 67,0 83,2 67,0 83,2 - -
Nachrangkapital 8,3 9,2 8,4 9,2 -0,1 -

Saldiert belauft sich der als stille Reserve zu verstehende
Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair
Value) lber alle Posten zum 31. Dezember 2003 auf 1,6
Mrd Euro (Vorjahr: 1,5 Mrd Euro). Zur Sicherung dieser
Positionen werden vorwiegend Cash Flow Hedges einge-
setzt. Das Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges

belief sich zum 31. Dezember 2003 auf -1,2 Mrd Euro
(Vorjahr: -1,2 Mrd Euro). Sowohl zum 31. Dezember 2003
als auch zum 31. Dezember 2002 tbersteigen die stillen
Reserven in zinstragenden Aktiva und Passiva die nega-
tiven Bewertungsergebnisse aus Cash Flow Hedges.
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Sonstige Erlauterungen
(79) Nachrangige Vermogensgegenstande

In den Bilanzaktiva sind folgende nachrangige Vermogensgegenstande enthalten:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %
Forderungen an Kunden 88 89 -1,1
Anleihen und Schuldverschreibungen 81 53 52,8
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 345 388 -11,1
Gesamt 514 530 -3,0
darunter: an Kreditinstitute, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 319 358 -10,9

Als nachrangig sind Vermdgensgegenstande anzusehen, wenn sie als Forderungen im Fall der Liquidation oder der
Insolvenz des Emittenten erst nach den Forderungen der anderen Glaubiger erfillt werden diirfen.

(80) AuBerbilanzielle Verpflichtungen

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Eventualverbindlichkeiten 26 404 29 057 -9,1
aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 3 4 -25,0
aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 26 401 29 053 -9,1
Kreditbirgschaften 3640 3144 15,8
Sonstige Blrgschaften 14 390 15 206 -5,4
Akkreditive 5964 8052 -25,9
Sonstige Gewahrleistungen 2 407 2651 -9,2
Unwiderrufliche Kreditzusagen 39 136 45 979 -14,9
Buchkredite an Kreditinstitute 1929 2523 -23,5
Buchkredite an Kunden 35031 41 420 -15,4
Avalkredite 1162 673 72,7
Akkreditive 1014 1363 -25,6
Sonstige Verpflichtungen 28 27 3,7

Die Risikovorsorge fiir auBerbilanzielle Verpflichtungen wurde von den entsprechenden Posten gekdirzt.
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(81) Volumen der verwalteten Fonds
Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermogen wie folgt zusammen:
31.12.2003 31.12.2002
Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-
Fonds vermaogen Fonds vermogen
Mrd € Mrd €
Publikumsfonds 436 50,0 361 42,3
Aktien- und gemischte Fonds 286 23,7 243 19,5
Rentenfonds 125 12,2 97 10,8
Geldmarktfonds 25 141 21 12,0
Spezialfonds 1309 28,2 1356 29,1
Immobilienfonds 3 12,0 3 10,6
Gesamt 1748 90,2 1720 82,0
Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:
31.12.2003 31.12.2002
Anzahl Fonds- Anzahl Fonds-
Fonds vermogen Fonds vermogen
Mrd € Mrd €
Deutschland 421 45,7 499 46,5
GroRbritannien 994 14,3 989 12,6
Ubriges Europa 281 27,2 172 19,0
Amerika 10 1,4 20 21
Ubrige 42 1,6 40 1,8
Gesamt 1748 90,2 1720 82,0
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(82) Echte Pensionsgeschafte

Im Rahmen echter Pensionsgeschéafte verkauft bezie-
hungsweise kauft der Commerzbank-Konzern Wertpapiere
einer

mit Ricknahmeverpflichtung beziehungsweise

Riickgabeverpflichtung. Die erhaltenen Gegenwerte aus

Pensionsgeschaften, bei denen der Commerzbank-Kon-
zern Pensionsgeber ist (Ricknahmeverpflichtung der
Wertpapiere), werden als Verbindlichkeit gegenuber

Kreditinstituten oder Kunden bilanziert.

Die zum Bilanzstichtag abgeschlossenen echten Pensionsgeschafte stellten sich wie folgt dar:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Echte Pensionsgeschaéfte als Pensionsgeber
(Repo-Agreements)
Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten 19 111 27 913 -31,5
Verbindlichkeiten gegeniuber Kunden 13 252 9746 36,0
Gesamt 32 363 37 659 -14,1
Echte Pensionsgeschafte als Pensionsnehmer
(Reverse-Repo-Agreements)
Forderungen an Kreditinstitute 20880 21076 -0,9
Forderungen an Kunden 7746 8992 -13,9
Gesamt 28 626 30068 -4,8

(83) Wertpapierleihgeschafte

Wertpapierleihgeschafte werden mit Kreditinstituten und
Kunden getatigt, um dem Bedarf zur Erfiillung von Lie-
ferverpflichtungen nachzukommen oder am Geldmarkt
Wertpapierpensionsgeschafte tatigen zu konnen. Die ver-
liechenen Wertpapiere weisen wir in unserer Bilanz im

bestand aus, wahrend entliehene Wertpapiere nicht bilan-
ziert werden. Die aus Wertpapierleihgeschaften resultie-
renden Aufwendungen und Ertrage sind, soweit sie das
abgelaufene Geschaftsjahr betreffen, in der Gewinn- und
Verlustrechnung laufzeitgerecht im Zinsergebnis beriick-

Handelsbestand oder Wertpapier- und Beteiligungs-  sichtigt.
31.12.2003 31.12.2002 Veranderung
Mio € Mio € in %
Verliehene Wertpapiere 8 821 9546 -7,6
Entliehene Wertpapiere 8576 11953 -28,3




(84) Treuhandgeschafte
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Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschafte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Forderungen an Kreditinstitute 4 27 -85,2
Forderungen an Kunden 73 168 -56,5
Sonstige Vermdgensgegenstande 581 466 24,7
Treuhandvermogen 658 661 -0,5
Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten 52 56 -7.1
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 606 605 0,2
Treuhandverbindlichkeiten 658 661 -0,5

(85) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)

Wie andere international tatige Banken hat sich der Com-
merzbank-Konzern verpflichtet, die Eigenkapitalanfor-
derungen der Baseler Eigenkapitalempfehlung in ihrer
jeweils glltigen Fassung einzuhalten. Danach missen
Kreditinstitute ihre gewichteten Risikoaktiva mit mindes-
tens 8% Eigenmitteln unterlegen (Eigenmittelquote). Fiir
die Unterlegung der Risikoaktiva mit Kernkapital wird
durchgangig eine Quote von mindestens 4% verlangt
(Kernkapitalquote).

Als Eigenmittel werden das haftende Eigenkapital, das
sich aus Kern- und Erganzungskapital zusammensetzt,
zuzuglich der Drittrangmittel angesehen. Das Kernkapital
setzt sich im Wesentlichen aus Gezeichnetem Kapital plus
Riicklagen sowie den Anteilen in Fremdbesitz zusammen,
vermindert um Geschafts- oder Firmenwerte. Zum Ergan-
zungskapital gehoren Genussrechtskapital und lang-
fristige nachrangige Verbindlichkeiten. Unter den Dritt-
rangmitteln werden kurzfristige nachrangige Verbind-

lichkeiten ausgewiesen.

Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerzbank-Konzern gemal3 der Baseler Eigenkapitalvereinbarung zeigt

folgendes Bild:

31.12.2003 31.12.2002 Veranderung

Mio € Mio € in %

Kernkapital 10 257 11691 -12,3
darunter: Hybrides Kapital - - -
Erganzungskapital 7 868 7762 1,4
Haftendes Eigenkapital 18 125 19 453 -6.8
Drittrangmittel 125 209 -40,2
Anrechenbares Eigenkapital 18 250 19 662 -7,2
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zum 31.12.2003 Anrechnungsbetrage in % Gesamt
Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschafte 91 455 5709 - 11020 - - 108 184
Traditionelle auRer-

bilanzielle Geschafte 4748 14 946 11 571 344 47 20 667
Derivatgeschafte

des Anlagebuches - 2578 - 4 400 - - 6978
Gewichtete Risikoaktiva gesamt 96203 23233 1 15 991 344 47 135 829

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-

position multipliziert mit 12,5 5000
Summe der anrechnungs-

pflichtigen Positionen 140 829
Anrechenbares Eigenkapital 18 250
Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,6
Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 7,3
Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 13,0
zum 31.12.2002 Anrechnungsbetrage in % Gesamt
Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschafte 105733 6 265 - 10562 - - 122 560
Traditionelle auRer-

bilanzielle Geschafte 5369 17 061 14 781 325 50 23600
Derivatgeschafte

des Anlagebuches - 3699 - 6681 - - 10 380
Gewichtete Risikoaktiva gesamt 111102 27 025 14 18 024 325 50 156 540

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-

position multipliziert mit 12,5 3650
Summe der anrechnungs-

pflichtigen Positionen 160 190
Anrechenbares Eigenkapital 19 662
Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,5
Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 7,3

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 12,3
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Uberleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital nach BIZ

31.12.2003 Kernkapital/ Anteile in Erganzungs-/ Drittrang- Gesamt
Mio € Eigenkapital Fremdbesitz  Nachrangkapital mittel
Bilanziell ausgewiesen 9091 1213 8 381 - 18 685
Umgliederungen
Fremdanteile” 932 -1023 -91
Drittrangmittel -125 125 0
Abzug Firmenwerte, soweit
sie den Konsolidierungskreis
nach BIZ betreffen -187 -187
Unterschiede im
Konsolidierungskreis 374 374
Nicht anrechenbare Teile des
Nachrangkapitals wegen
Restlaufzeitbeschrankung -1010 -1010
Neubewertungsricklage und
Bewertungsergebnis aus
Cash Flow Hedges -4 -190 -194
Latente Neubewertungs-
riicklagen fur Wertpapiere 477 477
Allgemeine Rickstellungen/
Reserven fir Forderungsausfalle 300 300
Sonstige Unterschiede 51 -155 -104
Anrechenbares Eigenkapital 10 257 0 7 868 125 18 250

) ohne Gewinn

(86) Liquiditatskennziffer der Commerzbank AG (Grundsatz Il)

Nach 8 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre
Mittel so anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende
Zahlungsbereitschaft gewahrleistet ist. Der Nachweis
Uber eine ausreichende Liquiditat ist in einer Liquiditats-
analyse (Grundsatz Il) zu erbringen. In einem nach Lauf-
zeitbandern gegliederten Schema werden liquiditats-
gewichtete Aktivposten (Forderungen, Wertpapiere etc.)
bestimmten liquiditatsgewichteten bilanziellen und au-
Berbilanziellen Passivposten (Verbindlichkeiten, Kredit-
zusagen) gegentubergestellt. Das Verhaltnis zwischen den

im ersten Laufzeitband (Restlaufzeit bis zu einem Monat)
verfigbaren Zahlungsmitteln und der in diesem Zeitraum
abrufbaren Zahlungsverpflichtungen muss taglich den
Wert Eins erreichen. Erreicht die Kennzahl diesen Wert
von Eins, gilt die Liquiditat als ausreichend. Zum 31.
Dezember 2003 betrug die von der Commerzbank AG
ermittelte Liquiditatskennziffer 1,12 (Vorjahr: 1,13). Der
Liquiditatsiberhang erreichte 14,6 Mrd Euro (Vorjahr:
14,8 Mrd Euro).
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(87) Absicherung (Securitisation) von Krediten

Durch den Einsatz von Kreditderivaten (zum Beispiel
Credit Default Swaps, Total Return Swaps, Credit Linked
Notes) kann die Risikoanrechnung eines Kreditportfolios
verringert werden. Dabei kann sich die Sicherungs-
wirkung eines Kreditderivats sowohl auf einzelne Kredite
oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wertpapier-
portfolien beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt in
der Regel im Rahmen einer synthetischen Securitisation
(Credit Default Swap) oder durch eine Sicherheitsleistung

in Form einer Barsicherheit. Aber auch Formen traditio-
neller Absicherung (zum Beispiel VerauRerung von Forde-
rungen) sind maoglich. Ziel der vom Commerzbank-Kon-
zern aufgelegten Absicherungsprogramme ist die Entlas-
tung des regulatorischen Eigenkapitals.

Zum Ende des Geschaftsjahres 2003 hatten die
Commerzbank AG und zwei Tochtergesellschaften zehn
Securitisations-Programme als Sicherungsnehmer auf-
gelegt.

Die Laufzeit liegt zwischen 4 und 32 Jahren. Insgesamt waren Ende Dezember 2003 Kundenkredite in Hohe von 13,3 Mrd
Euro abgesichert. Die Entlastung der gewichteten Risikoaktiva betrug 9,4 Mrd Euro.

Name der Jahr des Laufzeit Forderungsart Kredit- Entlastung Sicherungsnehmer
Transaktion Abschlusses der Trans- volu- der
aktion men gewichteten
in Jahren Risikoaktiva
Mio € Mio €
Kaiserplatz 263 1999 6" Firmenkundenkredite 1500 1182 Commerzbank AG
Residence 2000-1 2000 32 private 707 455 Commerzbank AG
Baufinanzierungen (CLN)
Residence 2000-1 2000 32 private 983 436 Commerzbank AG
Baufinanzierungen (CDS)
Residence 2001-1 2001 30 private 1262 517 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 3243 2432 Commerzbank AG
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 37 30 Commerzbank
(Nederland) N.V.
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 55 44 Commerzbank
International S.A.,
Luxemburg?
Promise C 2002-1 2002 8 Firmenkundenkredite 1470 1243 Commerzbank AG
Residence 2002-1 2002 31 private 1310 1310 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Residence 2002-2 2002 31 private 1324 826 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Residence 2003-1 2003 30 private 1397 889 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
13 288 9364

) Verlangerung um zwei Jahre
2 nach Verschmelzung der CB International (Europe), Dublin, auf die Commerzbank International S.A., Luxemburg
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(88) Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer
2003 2002
Gesamt mannlich weiblich Gesamt mannlich weiblich
im Konzern 32898 17 515 15383 36 450 19 082 17 368
Inland 25559 12747 12812 28785 14 375 14 410
Ausland 7 339 4768 2571 7 665 4707 2958

Die obigen Zahlen enthalten sowohl Vollzeit- als auch Teilzeitkrafte. In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten sind

die im Konzern durchschnittlich in Ausbildung befindlich gewesenen Arbeitnehmer. Die durchschnittliche Arbeitszeit
der Teilzeitkrafte betragt 55% (Vorjahr: 58%) der Normalarbeitszeit.

Gesamt mannlich weiblich
2003 2002 2003 2002 2003 2002
Auszubildende 1437 1526 559 576 878 950
(89) Beziige und Kredite der Organe

An Vorstande und Aufsichtsorgane wurden folgende Bezlige gezahlt:

2003 2002

Tsd € Tsd €

Vorstand 7014 11097

Aufsichtsorgane 520 613

Frihere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen 7 022 7 567

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen 7014 Tsd
Euro, darin enthalten sind die Beziige des Vorstands-
sprechersin Hohe von 1420 Tsd Euro. Die Bezlige der Vor-
standsmitglieder setzen sich aus den im Folgenden
genannten Komponenten zusammen.

1. Festbeziige

Die festen Bezlige der Mitglieder des Vorstands beliefen
sich im Geschaftjahr 2003 auf je 360000 Euro; flir den
Sprecher wurde ein Zuschlag gezahlt. Die festen Bezlige
sind gegentiber dem Vorjahr unverandert geblieben.

2. Variable Verglitung (Tantieme)

Die variable Vergiitung, die ein Mitglied des Vorstands
erhalt, basiert auf den geschaftlichen Erfolgen des
Konzerns und dem Erreichen individueller Ziele. Da die
variable Vergiltung einen aufgestellten und gepriiften
Konzernabschluss als Grundlage fiir die Beurteilung der

geschaftlichen Erfolge des Konzerns voraussetzt, wird sie

im laufenden Jahr fiir die Leistungen des Vorjahres aus-
gezahlt und in die veroffentlichten Vorstandsbeziige des
laufenden Jahres einbezogen. Die Gesamtsumme der in
2003 fiir das Geschaftjahr 2002 an aktive Mitglieder des
Vorstands der Commerzbank AG als Mutterunternehmen
des Konzerns ausgezahlten variablen Vergltung betragt
3,0 Mio Euro nach 4,9 Mio Euro im Jahr zuvor. Dies ent-
spricht einem Riickgang um 38,8%.

3. Beziige fiir Organfunktionen bei Tochterunternehmen
Die obige Gesamtaufstellung enthalt auch die an Mit-
glieder des Vorstands in ausgewahlten Fallen gezahlte
Vergiitung fiir die Ubernahme von Organfunktionen bei
Tochterunternehmen.

4. Aktienbasierte Vergiitungen

An den in Note 28 dargestellten Long Term Performance
Planen der Jahre 1999 bis 2003 haben sich aktive Vor-
standsmitglieder beteiligt. Hierzu haben die Vorstands-
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mitglieder insgesamt eine Eigenbeteiligung von 36 200
Commerzbank-Aktien zu den jeweils geltenden Tages-
kursen erbracht. Zu Zahlungen aus diesen Planen ist esim
Geschaftsjahr 2003 nicht gekommen. Von der fiir zukinf-
tig erwartete Auszahlungen des LTP 2003 in Hohe von 6,3
Mio Euro gebildeten Riickstellung entfallen 0,3 Mio Euro
auf aktive Vorstandsmitglieder.

5. Sachbeziige

Im Ublichen Rahmen werden Mitgliedern des Vorstands
Sachbezlige gewahrt. Die Leistungen hatten in 2003 ins-
gesamt einen Gegenwert von 598 869 Euro.

6. Aktien, Aktienoptionen und ahnliche Rechte

Dem Deutschen Corporate Governance Kodex entspre-
chend sind Kaufe und Verkdufe von Commerzbank-Aktien
und Optionen durch Mitglieder des Vorstands, soweit
sie innerhalb von 30 Tagen den Betrag von 25000 Euro
Ubersteigen, mitteilungspflichtig. Die Bank veroffentlicht
diese auf ihrer Internetseite. Am 13. November 2003
wurden durch ein Vorstandsmitglied 2 000 Stiick Aktien
im Gegenwert von 30 Tsd Euro gekauft.

7. Pensionsverpflichtungen

Fir Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des
Vorstands oder deren Hinterbliebene hat die Bank eine
Altersversorgung vorgesehen, die wie geplant und im
Vorjahr naher erlautert, partiell in diesem Geschaftsjahr
bei dem Commerzbank Pensions-Trust e.V. angelegt
wurde.

Die danach verbleibenden Riickstellungen fiir Pen-
sionsverpflichtungen per Ende 2003 betrugen somit fiir
Vorstandsmitglieder 3,6 Mio Euro und fir ehemalige Vor-
standsmitglieder oder deren Hinterbliebene 8,4 Mio Euro.
Die Pensionsverpflichtungen (defined benefit obligations)
nach IAS fir Vorstandsmitglieder und ehemalige Vor-
standsmitglieder oder deren Hinterbliebene belaufen sich
auf 72,3 Mio Euro zum 31. Dezember 2003.

Im Zuge der Anpassung der Satzung der Commerzbank
AG an die Regelungen des Deutsche Corporate Gover-
nance Kodex wurde durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 30. Mai 2003 auch die Aufsichtsratsvergiitung
mit Wirkung zum 1. Juli 2003 neu geregelt. Sowohl nach
der alten als auch nach der neuen Satzungsbestimmung
konnte im Geschaftsjahr 2003 keine variable Aufsichts-
ratsverglitung gezahlt werden. Fiir die Aufsichtsratstatig-
keit im Geschaftsjahr 2003 zahlte die Bank an ihre Auf-
sichtsratsmitglieder folgende Festvergiitungen, die fir

das erste und das zweite Halbjahr nach unterschiedlichen
Satzungsbestimmungen berechnet wurden.

e Der Aufsichtsratsvorsitzende, der dem Aufsichtsrat
wahrend des gesamten Geschaftsjahres 2003 ange-
horte, erhielt 33050,71 Euro und zusatzlich fir den
Vorsitz im Prasidialausschuss und im Risikoausschuss
zusammen 20 000 Euro.

e Neun dem Aufsichtsrat wahrend des gesamten Ge-
schaftsjahres angehorende Mitglieder erhielten je
11525,35 Euro. Zusatzlich erhielt ein Aufsichtsrats-
mitglied fiir den Vorsitz im Priifungsausschuss und die
Mitgliedschaft im Risikoausschuss 15000 Euro. Vier
weitere Aufsichtsratsmitglieder erhielten wegen ihrer
Mitgliedschaft in einem Aufsichtsratsausschuss zu-
satzlich je 5000 Euro.

e Neun Aufsichtsratsmitglieder, deren Amtszeit nach
der Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 begann,
erhielten je 10 255,65 Euro, vier von ihnen zusatzlich
je 5000 Euro wegen der Mitgliedschaft in einem Auf-
sichtsratsausschuss. Der neu gewahlte stellvertre-
tende Aufsichtsratsvorsitzende erhielt 20 383,47 Euro
und zusatzlich 5000 Euro fiir seine Mitgliedschaft in
einem Aufsichtsratsausschuss.

Insgesamt wurden fiir die Mitgliedschaft sowie den
Vorsitz und stellvertretenden Vorsitz im Aufsichtsrat
262 795,10 Euro und fiir den Vorsitz beziehungsweise die
Mitgliedschaft im Prasidial-, im Priifungs- und im Risiko-
ausschuss 80000 Euro gezahlt. Daneben erhielten die
Mitglieder des Aufsichtsrats ihre Auslagen erstattet sowie
die auf ihre Vergiltung entfallende Umsatzsteuer. An
Sitzungsgeld wurden insgesamt 99 000 Euro fir die Teil-
nahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und der
genannten drei Ausschiisse im zweiten Halbjahr 2003
gezahlt, das sind 1500 Euro pro Sitzungsteilnahme.
Wegen der Mitgliedschaftim Aufsichtsrat und seinen Aus-
schissen wird auf Seite 177f. des Geschéaftsberichts ver-
wiesen.

Kaufe und Verkdaufe von Commerzbank-Aktien und
Optionen durch Mitglieder des Aufsichtsrats, deren
Gesamtwert innerhalb von 30 Tagen 25000 Euro iber-
stiegen haben, wurden uns im Geschaftsjahr 2003 nicht
mitgeteilt.

Insgesamt besallen Vorstand und Aufsichtsrat am
31. Dezember 2003 nicht mehr als 1% der ausgegebenen
Aktien und Optionsrechte der Commerzbank AG.
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Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der gewéahrten Vorschiisse und Kredite sowie der eingegangenen Haf-

tungsverhaltnisse wie folgt dar:

31.12.2003 31.12.2002

Tsd € Tsd €

Vorstand 3382 5231
Aufsichtsorgane 1631 1318

Alle Kredite an Vorstande und Aufsichtsorgane werden zu marktiiblichen Satzen verzinst.

(90) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegeniber konzernfremden
und nicht konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll ein-
gezahlte Gesellschaftsanteile bestehen in Hohe von 7 Mio
Euro (Vorjahr: 17 Mio Euro).

Fir die Liquiditats-Konsortialbank (Liko) GmbH,
Frankfurt am Main, besteht eine Nachschusspflicht von
bis zu 38 Mio Euro. Auch die einzelnen Bankenverbande
haben Nachschussverpflichtungen gegeniiber der Liko
erklart. Fir die Erfallung dieser Verbindlichkeiten haben
sich Konzernunternehmen zugunsten ihres jeweiligen
Verbandes selbstschuldnerisch gegeniliber der Liko ver-
birgt.

Nach 8 5 Abs. 10 der Statuten des Einlagensicherungs-
fonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband
deutscher Banken e.V., Berlin, von Verlusten freizustellen,
die diesem durch eine Hilfeleistung zugunsten von im
Mehrheitsbesitz der Commerzbank stehenden Kredit-

instituten entstehen.

Fir Terminborsen und Clearingstellen, bei denen
Wertpapiere als Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen
Verpflichtungen in Héhe von 960 Mio Euro (Vorjahr: 1957
Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaften Caisse Centrale de
Réescompte S.A., Paris, und ADIG-Investment Luxem-
burg S.A. haben fiir ausgewahlte Fonds Wertentwick-
lungsgarantien abgegeben.

Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus
Miet- und Leasingvertragen - Gebaude und Geschafts-
ausstattung - fihren im Geschaftsjahr 2004 zu Aufwen-
dungen in Hohe von 239 Mio Euro, in den Jahren 2005 bis
2007 sind es 176 Mio Euro pro Jahr und ab dem Geschafts-
jahr 2008 machen sie 124 Mio Euro aus.

163



164

ANHANG (NOTES)

(91) Patronatserklarung

Fir die nachfolgend aufgefiihrten, in den Konzernabschluss unserer Bank einbezogenen Tochterunternehmen tragen

wir, abgesehen von politischen Risiken, dafiir Sorge, dass diese ihre vertraglichen Verbindlichkeiten erfillen.

Name Sitz
ADIG-Investment Luxemburg S.A. Luxemburg
ATBRECOM Limited London
BRE Bank SA Warschau
BRE Leasing Sp. z 0.0. Warschau
Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH

Frankfurt am Main

CCR Actions Paris

CCR Chevrillon-Philippe Paris

CCR Gestion Paris

CCR Gestion Internationale Paris
CICM Fund Management Limited Dublin
comdirect bank Aktiengesellschaft (Teilkonzern) Quickborn

COMINVEST Asset Management GmbH

Frankfurt am Main

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong
Commerz Advisory Management Co. Ltd. British Virgin Islands
Commerz Asset Management (UK) plc London

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur

Commerz Asset Management Holding GmbH

Frankfurt am Main

Commerz Equity Investments Ltd.

London

Commerz Europe (Ireland), Inc.

Wilmington/Delaware

Commerz Futures, LLC.

Wilmington/Delaware

Commerz International Capital Management (Japan) Ltd.

Tokio

Commerz Securities (Japan) Company Ltd.

Hongkong/Tokio

Commerzbank (Budapest) Rt. Budapest
Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau
Commerzbank (Nederland) N.V. Amsterdam
Commerzbank (Schweiz) AG Zirich
Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur
Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG

Frankfurt am Main

Commerzbank Belgium S.A. N.V. Briissel
Commerzbank Capital Markets Corporation New York
Commerzbank Europe (Ireland) Unlimited Dublin
Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG

Frankfurt am Main

Commerzbank International S.A. Luxemburg
Commerzbank Overseas Finance N.V. Curacgao

CommerzLeasing und Immobilien AG (Teilkonzern) Disseldorf
Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

European Bank for Fund Services GmbH (ebase)

Haar bei Miinchen

Gracechurch TL Ltd.

London

Hypothekenbank in Essen AG

Essen
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Name Sitz
Intermarket Bank AG Wien
Jupiter Administration Services Limited London
Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong
Jupiter Asset Management (Bermuda) Limited Bermuda
Jupiter Asset Management Limited London
Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey
Jupiter International Group plc London
Jupiter Unit Trust Managers Limited London
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Jupiter KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Luna KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Neptun KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Pluto KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Uranus KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co., Objekt Venus KG Dusseldorf
P.T. Bank Finconesia Jakarta
RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA Warschau
Stampen S.A. Brussel
Transfinance a.s. Prag
Tyndall Holdings Limited London
Tyndall International Holdings Limited Bermuda
Tyndall Investments Limited London
Tyndall Trust International 1.0.M. Limited Isle of Man

von der Heydt-Kersten & Sohne

Wuppertal-Elberfeld

(92) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemal3 8161 AktG haben wir abgegeben

und unseren Aktionaren im Internet zuganglich gemacht (www.commerzbank.de).
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Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Aufsichtsrat

Dr. Walter Seipp
Ehrenvorsitzender

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender

Uwe Tschage*’
stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*’

Dott. Sergio Balbinot

Herbert Bludau-Hoffmann*’

Astrid Evers*’

Uwe Foullong

Daniel Hampel*’

Dr.-Ing. Otto Happel

* seit 30.5.2003

Vorstand

Klaus-Peter Miiller
Sprecher

Martin Blessing

Mehmet Dalman

Dr. jur. Heiner Hasford *’

Sonja Kasischke*'

Wolfgang Kirsch*’

Werner Malkhoff*’

Klaus Miiller-Gebel

Dr. Sabine Reiner*’

Dr. Erhard Schipporeit

Prof. Dr.-Ing. Ekkehard Schulz

Prof. Dr. Jirgen Strube

Dr. Klaus Sturany

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Wolfgang Hartmann

Andreas de Maiziere

Klaus M. Patig

Mit Beendigung ihrer Amtszeit zum
30.5.2003 sind aus dem Aufsichtsrat
ausgeschieden:

Hans-Georg Jurkat
stellv. Vorsitzender

Heinz-Werner Busch

Oswald Danzer

Detlef Kayser

Dieter Klinger

Dr. Torsten Locher

Mark Roach

Werner Schonfeld

Alfred Seum

Hermann Josef Strenger

Dr. Axel Frhr. v. Ruedorffer
(bis 30.5.2003)

Dr. Eric Strutz (ab 1.4.2004)

Nicholas Teller (seit 1.4.2003)



Anteilsbesitz

In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

ANHANG (NOTES)

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital
v. H. v. H. Tsd
Atlas-Vermdgensverwaltungs-Gesellschaft mbH Bad Homburg v.d.H. 100,0 € 691 667
ATBRECOM Limited London 100,0 100,0 € 11
TOMO Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 22778
Zweite Umbra Vermogensverwaltungs-
gesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 46
BRE Bank SA Warschau 72,2 Zl 1583287
BRE Leasing Sp. z o.0. Warschau 100,0 100,0 ZI 28 037
Intermarket Bank AG Wien 54,8 54,8 € 16 194
RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 50,0 50,0 ZI 140912
Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0 Ké 195 477
Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,6 € 170315
CCR Actions Paris 92,0 92,0 <€ 1872
CCR Chevrillon-Philippe Paris 85,0 85,0 € 2661
CCR Gestion Paris 96,0 96,0 <€ 7 037
CCR Gestion Internationale Paris 100,0 100,0 € 2514
Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0 € 44 301
Commerz Asset Management (UK) plc London 100,0 £ 184 091
Jupiter International Group plc (Teilkonzern) London 100,0 100,0 £ 180 581
Jupiter Asset Management Limited London 100,0 100,0
Jupiter Unit Trust Managers Limited London 100,0 100,0
Tyndall Holdings Limited London 100,0 100,0
Jupiter Administration Services Limited London 100,0 100,0
Tyndall Investments Limited London 100,0 100,0
Tyndall International Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0
Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong 100,0 100,0
Jupiter Asset Management
(Bermuda) Limited Bermuda 100,0 100,0
Jupiter Asset Management (Jersey) Limited Jersey 100,0 100,0
Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey 100,0 100,0
Tyndall Trust International 1.O.M. Limited Isle of Man 100,0 100,0
Tyndall International Group Limited Bermuda 100,0 100,0
Lanesborough Limited Bermuda 52,9 52,9
NALF Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0
The New Asian Property Fund Limited Bermuda 66,8 66,8
Commerz Asset Management Holding GmbH Frankfurt am Main 100,0 € 505574
ADIG-Investment Luxemburg S.A. Luxemburg 100,0 100,0 € 46 972
CICM Fund Management Limited Dublin 100,0 100,0 € 4578
COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 <€ 121 351
Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur 100,0 100,0 S$ 29 152
Commerz Advisory Management Co. Ltd. British Virgin Islands 100,0 100,0 TWD 472271
Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur 100,0 100,0 S$ 31284
Commerz International Capital
Management (Japan) Ltd. Tokio 100,0 1000 ¥ 467 375
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In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital
v. H. v. H. Tsd
European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei Miinchen 100,0 100,0 € 39018
CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft Holding mbH  Bad Homburg v.d.H. 100,0 € 6137
CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 1000 € 12 244
Commerz Business Consulting AG Frankfurt am Main 100,0 € 3899
Commerz Equity Investments Ltd. London 100,0 £ 50012
Commerz Futures, LLC. Wilmington/Delaware 100,0 1,0 US$ 15145
Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 € 109 147
Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH Wiesbaden 75,0 75,0 € 46 033
Commerz Securities (Japan) Company Ltd. Hongkong/Tokio 100,0 ¥ 7534302
Commerz Service Gesellschaft
fir Kundenbetreuung mbH Quickborn 100,0 € 26
Commerzbank (Budapest) Rt. Budapest 100,0 Ft 14933298
Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 Rbl 1169 041
Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 € 125514
Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 € 3571458
Commerzbank (Nederland) N.V. Amsterdam 100,0 100,0 € 227 097
Commerzbank (Schweiz) AG Ziirich 100,0 100,0 sfr 207 159
Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 € 1154812
Commerzbank Belgium S.A. N.V. Brissel 100,0 € 44923
Commerzbank Capital Markets (Eastern Europe) a.s. Prag 100,0 Ké 533318
Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 US$ 190 136
Commerzbank Europe (Ireland) Unlimited Dublin 44,0 4,0 € 534 348
Commerz Europe (Ireland), Inc. Wilmington/Delaware 100,0 100,0 Us$ 5
Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 <€ 47
Commerzbank Immobilien- und
Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 € 30
Commerzbank Inlandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 € 2482491
comdirect bank Aktiengesellschaft (Teilkonzern) Quickborn 58,7 58,7 € 559 531
comdirect Itd. London 100,0 100,0
comdirect private finance AG Quickborn 100,0 100,0
Commerzbank Overseas Finance N.V. Curacao 100,0 € 1089
CommerzLeasing und Immobilien AG (Teilkonzern) Disseldorf 100,0 945 € 97 223
ASTRIFA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Diisseldorf 100,0 100,0
CFB Commerz Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH  Diisseldorf 100,0 100,0
CFB Verwaltung und Treuhand GmbH Disseldorf 100,0 100,0
COBA Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH Disseldorf 100,0 100,0
CommerzProjektconsult GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0
Commerz Immobilien GmbH Disseldorf 100,0 100,0
CommerzBaucontract GmbH Disseldorf 100,0 100,0
CommerzBaumanagement GmbH Disseldorf 100,0 100,0
CommerzBaumanagement GmbH und
Commerzlmmobilien GmbH GbR
- Neubau Molegra Diisseldorf 100,0 100,0
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Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital
v. H. v. H. Tsd
CommerzLeasing Mobilien GmbH Disseldorf 100,0 100,0
CommerzLeasing Auto GmbH Diisseldorf 100,0 100,0
CommerzLeasing Mietkauf GmbH Disseldorf 100,0 100,0
FABA Vermietungsgesellschaft mbH Disseldorf 95,0 95,0
Hansa Automobil Leasing GmbH Hamburg 100,0 100,0
NESTOR GVG mbH & Co. Objekt ITTAE Frankfurt KG Diisseldorf 100,0 95,0
NOVELLA GVG mbH Diisseldorf 100,0 100,0
SECUNDO GVG mbH Diisseldorf 100,0 100,0
CORECD Commerz Real Estate
Consulting and Development GmbH Berlin 100,0 48,8 € 999
Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunal-
kreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg 75,0 € 53743
Gracechurch TL Ltd. London 100,0 € 20 049
Hypothekenbank in Essen AG Essen 51,0 € 665 039
Montgomery Asset Management, LLC San Francisco/
Wilmington 100,0 0,3 US$ 11479
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Jupiter KG Disseldorf 100,0 € 13 640
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Luna KG Diisseldorf 100,0 € 1918
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Neptun KG Diisseldorf 100,0 € 6 396
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Pluto KG Diisseldorf 100,0 € 21750
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Uranus KG Dusseldorf 100,0 € 23818
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Venus KG Disseldorf 100,0 € 13374
P.T. Bank Finconesia Jakarta 51,0 Rp. 182894 000
Service-Center Inkasso GmbH Disseldorf Diisseldorf 100,0 € 125
Stampen S.A. Brissel 99,4 € 11001
von der Heydt-Kersten & Séhne Wuppertal-Elberfeld 100,0 € 5113
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In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital
v. H. v. H. Tsd
Capital Investment Trust Corporation Taipeh/Taiwan 24,3 5,0 TWD 1338191
Commerz Unternehmensbeteiligungs-
Aktiengesellschaft Frankfurt am Main 40,0 € 118 609
ComSystems GmbH Disseldorf 49,0 49,0 € -492
COMUNITHY Immobilien AG Diisseldorf 49,9 49,9 € -6 294
Deutsche Schiffsbank Aktiengesellschaft Bremen/Hamburg 40,0 40,0 <€ 372787
Eurohypo Aktiengesellschaft Frankfurt am Main 31,8 31,8 € 4736542
ILV Immobilien-Leasing
Verwaltungsgesellschaft Diisseldorf mbH Dusseldorf 50,0 47,0 € 28 124
IMMOPOL GmbH & Co. KG Mdinchen 40,0 40,0 <€ 0
KEB Commerz Investment
Trust Management Co. Ltd. Seoul 45,0 W 32483672
Prospect Poland UK, L.P. St.Helier/Jersey 39,1 1,2 Uss$ 4505
Second Interoceanic GmbH Hamburg 24,8 248 € 102 207
In den Konzernabschluss gemaR IAS 27/SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften und Spezialfonds
Name Sitz/Sitz der Anteil am Kapital Eigenkapital
Verwaltungs- bzw. Anteil des bzw. Fonds-
gesellschaft Investors am Fonds volumen
v. H. Tsd
Zweckgesellschaften
Comas Strategy Fund | Limited Grand Cayman 0,0 US$ 0
Four Winds Funding Corporation Wilmington/Delaware 0,0 uUss -5983
Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,0 € 7
Plymouth Capital Limited St.Helier/Jersey 0,0 € 0
Spezialfonds
ABN AMRO-Credit Spread-Fonds Frankfurt am Main 100,0 € 107 800
CDBS-Cofonds Frankfurt am Main 100,0 € 105 183
CICO-Fonds | Frankfurt am Main 100,0 € 122 219
CICO-Fonds Il Frankfurt am Main 100,0 € 229 072
Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge Luxemburg 100,0 Uss$ 110 095
dbi-Fonds HIE1 Frankfurt am Main 100,0 € 104 442
DEGEF-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,0 € 112 803
DEVIF-Fonds Nr. 533 Frankfurt am Main 100,0 € 158 336
GRUGAFONDS Anteile Miinchen 100,0 € 104 750
HIE-Cofonds | Frankfurt am Main 100,0 € 88712
HIE-Cofonds Il Frankfurt am Main 100,0 € 168 541
HIE-Cofonds IlI Frankfurt am Main 100,0 € 168 538
HIE-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,0 € 84 354
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Sonstige bedeutende nicht in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd

ALNO Aktiengesellschaft Pfullendorf 28,7 € 15709
Regina Verwaltungsgesellschaft Minchen 25,0 25,0 € 403 847

Frankfurt am Main, 5. Marz 2004
Der Vorstand

| /7. //MW/ it e
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bestaligungsvermerk des
konzernabschlusspriifers

Wir haben den von der Commerzbank Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernabschluss, be-
stehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31.
Dezember 2003 gepriift. Aufstellung und Inhalt des Kon-
zernabschlusses nach den International Financial Repor-
ting Standards des IASB (IFRS) liegen in der Verantwor-
tung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Pri-
fung zu beurteilen, ob der Konzernabschluss den IFRS ent-
spricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den
deutschen Prifungsvorschriften und unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
Abschluss-
prifung unter erganzender Beachtung der International

deutschen Grundsatze ordnungsmaliger

Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist
die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hin-
reichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Kon-
zernabschluss frei von wesentlichen Fehlaussagen ist. Bei
der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Gber die Geschaftstatigkeit und liber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen Uber maogliche Fehler berlcksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Nachweise fiir die Wert-
ansatze und Angaben im Konzernabschluss auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung beinhaltet die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere
Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzern-
abschluss in Ubereinstimmung mit den IFRS ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie der
Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.

Unsere Priifung, die sich nach den deutschen Pri-
fungsvorschriften auch auf den vom Vorstand aufgestell-
ten Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2003 erstreckt hat, hat zu kei-
nen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung
gibt der Konzernlagebericht zusammen mit den ubrigen
Angaben des Konzernabschlusses insgesamt eine zutref-
fende Vorstellung von der Lage des Konzerns und stellt
die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.
AuBBerdem bestatigen wir, dass der Konzernabschluss
und der Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2003 die Voraussetzungen fur
eine Befreiung der Gesellschaft von der Aufstellung eines
Konzernabschlusses und Konzernlageberichts nach deut-
schem Recht erfiillen.

Frankfurt am Main, den 8. Marz 2004

PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Friedhofen)
Wirtschaftsprifer

(Rausch)
Wirtschaftsprifer
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bericht des aufsichisralis

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir die uns nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben — Beratung und Uberwachung des Vorstands in seiner
Geschaftsfihrung — umfassend wahrgenommen. In alle wesentlichen Entschei-
dungen der Bank, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bediirfen, waren wir
einbezogen. Der Vorstand informierte uns regelmaRig, zeitnah und umfassend
schriftlich und mindlich Gber die Geschaftsentwicklung, die Strategie und die
Unternehmensplanung sowie liber alle Geschafte von erheblicher Bedeutung
fir die Bank und den Konzern. Besonders ausfiihrlich diskutierten wir die vom
Vorstand prasentierten Ergebnisse von Sondervorstandssitzungen. Wir erteilten
im Aufsichtsrat oder in den Ausschiissen zu MaBnahmen des Vorstands unsere
Zustimmung, soweit dies rechtlich erforderlich war. Darlber hinaus hielt der Auf-
sichtsratsvorsitzende engen Kontakt zum Vorstand, insbesondere zum Vorstands-
sprecher. Er erhielt die Protokolle der Vorstandssitzungen sowie die entsprechen-
den Entscheidungsvorlagen und liel3 sich laufend tGber die aktuelle Geschafts- und
Risikolage sowie alle fiir die Bank wichtigen Vorgange berichten.

Insgesamt trafen wir uns im abgelaufenen Geschéftsjahr zu sechs Sitzungen
und erorterten mit dem Vorstand intensiv die Geschéaftslage. Kein Mitglied des
Aufsichtsrats nahm an weniger als der Halfte der Sitzungen teil. Interessen-
konflikte traten im Berichtsjahr nicht auf.
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Schwerpunkte der Beratung

In den Sitzungen des Plenums lieBen wir uns regelmaRig tGiber die Umsetzung der
Kostensenkungsprogramme der Bank berichten und diskutierten die geplanten
und getroffenen MaRnahmen ausfiihrlich mit dem Vorstand. Wir nahmen die gro-
Ben Fortschritte, die die Bank in dieser Hinsicht gemacht hat, mit Anerkennung
zur Kenntnis. Dass es schlieBlich moglich war, den vom Vorstand beschlossenen
Arbeitsplatzabbau im Berichtsjahr fast ohne betriebsbedingte Kiindigungen
umzusetzen, begrif3ten wir besonders.

Wiederholt und detailliert setzten wir uns mit den Veranderungen der deut-
schen und internationalen Bankenlandschaft sowie den daraus resultierenden
strategischen Optionen fiir die Commerzbank auseinander und diskutierten mit
dem Vorstand mogliche MaBnahmen und Alternativen. Wir unterstltzen die
Bemiihungen des Vorstands, in diesem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld die
Ertragskraft der Bank nachhaltig zu starken. Insbesondere im Asset Management
und im Privatkundengeschéaft zeigten sich erfreuliche Ergebnisse. Eingehend lie-
Ben wir uns Uber die Geschaftsfelder Asset Management und Corporate Banking
berichten.

Intensiv beschaftigten wir uns mit der Neubewertungsaktion der Commerz-
bank im Herbst 2003, als sich die Bank durch Buchwertabschreibungen auf Betei-
ligungen in HOhe von insgesamt 2,3 Mrd Euro mit anschlieRender Kapital-
erhohung von stillen Lasten befreite. Wir lieBen uns vom Vorstand ausfiihrlich
die Grinde fir diese Aktion darlegen und diskutierten sie mit ihm grindlich. Nach
eingehender Beratung unterstiitzten wir die Transaktion, um hierdurch die
Voraussetzungen fiir ein dynamisches Wachstum der Bank zu schaffen.

Arbeit in den Ausschiissen

Der Préasidialausschuss trat im Berichtsjahr zu insgesamt fiinf Sitzungen zusam-
men. AulRerdem fasste er vier Mal Beschliisse au3erhalb von Sitzungen. Gegen-
stand der Beratungen war neben der Geschéaftsentwicklung und den einzelnen
Geschaftsfeldern insbesondere auch die Neubewertungsaktion. Der Prasidial-
ausschuss beriet Vorstandspersonalia und lieR sich vom Vorstand (iber alle stra-
tegischen Entscheidungen sowie Uber die Ergebnisse der internen Revision
berichten. Soweit in Prasidialausschusssitzungen Themen behandelt wurden, die
auch Gegenstand der Beratungen des Aufsichtsratsplenums waren, erfolgte im
Prasidialausschuss eine vertiefende Diskussion.

Der Risikoausschuss beschaftigte sich im vergangenen Jahr in vier Sitzungen
intensiv mit dem Risikomanagement der Bank. Neben dem allgemeinen Gesamt-
risiko des Commerzbank-Konzerns wurde in jeder Sitzung Uber groBe Kredit-
engagements ausfihrlich berichtet. Die Mitglieder erhielten regelmafig Risiko-
berichte. Schwerpunkt der Erdrterungen waren auch die Verabschiedung eines
Risk Manual, in dem die Risikopolitik der Bank zusammengefasst ist, sowie die
Umsetzung der Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft (MaK). AuRerdem
entschied der Risikoausschuss liber die zustimmungspflichtigen Kredite. Ein wei-
teres Thema waren die Veranderungen der Beteiligungspositionen der Bank. Der
Risikoausschuss lieR sich in den Sitzungen jeweils liber die geplanten Mal3nah-
men sowie den aktuellen Stand berichten. Da der Abschluss der Geschafte oftmals
einer sehr schnellen Entscheidung bedurfte, fasste der Risikoausschuss im
Berichtsjahr insgesamt sechs Mal Beschliisse im Umlaufverfahren.
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Der Priifungsausschuss tagte im Berichtsjahr insgesamt fiinf Mal. An vier die-
ser Sitzungen nahm der Abschlussprifer teil, der liber seine Priifungen berichtete.
Auch der Vorstand wurde zu prifungsrelevanten Themen gehort. Der Vorsitzende
des Prifungsausschusses hielt zwischen den Sitzungen standigen Kontakt zum
Abschlusspriifer. Der Ausschuss priifte den Jahres- und Konzernabschluss inten-
siv und besprach diesen und das Priifungsergebnis mit dem Abschlussprifer. Der
Prifungsausschuss stellte die Unabhéangigkeit des Abschlusspriifers fest, bevor
dieser der Hauptversammlung zur Wahl vorgeschlagen wurde. Er beauftragte den
gewahlten Abschlusspriifer und vereinbarte mit ihm nach eingehender Diskus-
sion die Prifungsschwerpunkte und das Honorar.

Der Sozialausschuss tagte im Geschaftsjahr 2003 ein Mal und liel3 sich insbe-
sondere Uber den Personalabbau und dessen Auswirkungen sowie Uber sonstige
MaBnahmen im Personal- und Sozialbereich berichten. Der Vermittlungsaus-
schuss musste im Berichtsjahr nicht zusammentreten.

Uber die Arbeit in den Ausschiissen wurde dem Plenum regelmaRig berichtet.

Corporate Governance

Die Umsetzung des Deutschen Corporate Governance Kodex war mehrfach
Gegenstand unserer Erdrterungen. Nachdem wir zusammen mit dem Vorstand
die erste Entsprechenserklarung nach & 161 AktG im November 2002 abgegeben
hatten, erfolgte im Februar 2003 eine Aktualisierung. Die Anderungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex vom Juli 2003 wurden in der Entsprechens-
erklarung vom 11. November 2003 berlcksichtigt. Ein ausfihrlicher Bericht von
Vorstand und Aufsichtsrat tiber die Corporate Governance der Commerzbank AG
ist auf den Seiten 14 bis 17 dieses Geschaftsberichts abgedruckt.

Jahres- und Konzernabschluss

Die PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft
hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2003
geprift und jeweils mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
Der Jahresabschluss und der Lagebericht der Commerzbank AG wurden nach den
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellt, der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht nach den International Accounting
Standards (IAS). Der Jahres- und Konzernabschluss, der Lagebericht der AG und
der Konzernlagebericht, die Priifungsberichte sowie die Geschaftsberichte wur-
den allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig zugesandt. Darliber hinaus
erhielten die Mitglieder des Priifungsausschusses samtliche Anlagen und Erlaute-
rungen zu den Prifungsberichten. Der Priifungsausschuss beriet in seiner heu-
tigen Sitzung eingehend die Abschlussunterlagen. Wir besprachen und pruften
in unserer heutigen Bilanzsitzung die Unterlagen ebenfalls ausflihrlich. Die
Abschlusspriifer nahmen an beiden Sitzungen persdnlich teil, erlauterten die
wesentlichen Priifungsergebnisse und standen fiir Fragen zur Verfligung.

Dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer stimmen wir nach dem
abschlieBenden Ergebnis unserer eigenen sowie der Prifung durch den Pri-
fungsausschuss zu. Einwendungen gegen den Jahresabschluss von AG und
Konzern wurden nicht erhoben. In unserer heutigen Sitzung billigten wir den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluss der AG und den Konzernabschluss.
Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.
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Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Mit dem Ablauf der Hauptversammlung am 30. Mai 2003 endete die flinfjahrige
Amtszeit der Aufsichtsratsmitglieder. Von den Anteilseignervertretern schied
Hermann Josef Strenger aus, von den Vertretern der Arbeitnehmer Heinz-Werner
Busch, Oswald Danzer, Hans-Georg Jurkat, Detlef Kayser, Dieter Klinger,
Dr. Torsten Locher, Mark Roach, Werner Schonfeld und Alfred Seum. Den ausge-
schiedenen Mitgliedern danken wir nochmals fiir ihre vertrauensvolle und enga-
gierte Mitarbeit in unserem Gremium wahrend der vergangenen Amtsperiode.

Auf der Anteilseignerseite wurde Dr. jur. Heiner Hasford neu in den Aufsichts-
rat gewahlt. Dr. Sergio Balbinot, Dr.-Ing. Otto Happel, Dr. h.c. Martin Kohlhaussen,
Klaus Miiller-Gebel, Dr. Erhard Schipporeit, Prof. Dr.-Ing. Ekkehard Schulz, Prof.
Dr. Jirgen Strube, Dr. Klaus Sturany und Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss wurden
wiedergewahlt. Bei der Wahl der Arbeitnehmervertreter, die bereits vor der Haupt-
versammlung stattfand, wurde Uwe Foullong wiedergewéahlt. Hans-Hermann
Altenschmidt, Herbert Bludau-Hoffmann, Astrid Evers, Daniel Hampel, Sonja
Kasischke, Wolfgang Kirsch, Werner Malkhoff, Dr. Sabine Reiner sowie Uwe
Tschage gehoren dem Aufsichtsrat als Arbeitnehmervertreter neu an.

In der unmittelbar an die Hauptversammlung anschlieBenden konstituierenden
Sitzung wurde Dr. h.c. Martin Kohlhaussen zum Vorsitzenden und Uwe Tschage
zum stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt. In dieser Sitzung
wahlten wir auBerdem die Mitglieder der fiinf Ausschiisse des Aufsichtsrats.

Dr. Axel Frhr. v. Ruedorffer schied aus Altersgriinden zum Ende der letzten
Hauptversammlung aus dem Vorstand aus. Wir sind ihm fiir seine langjahrige und
erfolgreiche Tatigkeit flir den Konzern zu groBem Dank verpflichtet. Mit dem Aus-
scheiden Dr. v. Ruedorffers aus dem Vorstand Gibernahm Dr. Eric Strutz ab 1. Juni
2003 die Aufgaben des Chief Financial Officers (CFO). Seine vom Aufsichtsrat
beschlossene Bestellung zum Vorstandsmitglied wird zum 1. April 2004 wirksam.
AulRerdem bestellten wir Nicholas Teller mit Wirkung vom 1. April 2003 zum Mit-
glied des Vorstands. Das Amt des Arbeitsdirektors ging zum gleichen Termin von
Klaus M. Patig auf Andreas de Maiziere tber.

Wir danken dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fir
ihr groRes Engagement und ihre Leistungen im Geschaftsjahr 2003.

Frankfurt am Main, 23. Marz 2004
Der Aufsichtsrat

Mt S,

Martin Kohlhaussen
Vorsitzender
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Dr. Walter Seipp
Ehrenvorsitzender
Frankfurt am Main

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender
Frankfurt am Main

Uwe Tschage
stellv. Vorsitzender
Commerzbank AG
Dusseldorf

Hans-Hermann Altenschmidt
Commerzbank AG
Essen

Dott. Sergio Balbinot
Managing Director

Assicurazioni Generali S.p.A.

Triest

Herbert Bludau-Hoffmann
Fachsekretar
Fachbereich
Finanzdienstleistungen
Nordrhein-Westfalen
ver.di Bezirk Essen
Essen

Astrid Evers
Commerzbank AG
Hamburg

Uwe Foullong
Leiter des Bereichs
Koordinierung
Finanzdienstleistungen
ver.di-Bundesverwaltung
Berlin

Daniel Hampel
Commerzbank AG
Berlin

Dr.-Ing. Otto Happel
Luserve AG
Luzern

Dr. jur. Heiner Hasford
Mitglied des Vorstands
Minchener Riickversicherungs-
Gesellschaft AG
Miinchen

Sonja Kasischke
Commerzbank AG
Braunschweig

Wolfgang Kirsch
Commerzbank AG
Frankfurt am Main

Werner Malkhoff
Commerzbank AG
Frankfurt am Main
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Klaus Miiller-Gebel
Bad Soden

Dr. Sabine Reiner
Gewerkschaftsreferentin
Bereich Wirtschaftspolitik
ver.di-Bundesverwaltung
Berlin

Dr. Erhard Schipporeit
Mitglied des Vorstands
E.ON Aktiengesellschaft
Dusseldorf

Prof. Dr.-Ing. Ekkehard Schulz
Vorsitzender des Vorstands
ThyssenKrupp AG
Duisburg

Prof. Dr. Jiirgen Strube
Vorsitzender des Aufsichtsrats
BASF Aktiengesellschaft
Ludwigshafen

Dr. Klaus Sturany
Mitglied des Vorstands
RWE Aktiengesellschaft
Essen

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss
Vorsitzender des Vorstands
SMS Aktiengesellschaft
Disseldorf
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Prasidialausschuss

Prifungsausschuss

Risikoausschuss

Sozialausschuss

Vermittlungsausschuss
(8 27 Abs. 3 MitbestG)

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Werner Malkhoff

Prof. Dr. Jiirgen Strube

Uwe Tschage

Klaus Miiller-Gebel, Vorsitzender
Hans-Hermann Altenschmidt
Dott. Sergio Balbinot

Dr.-Ing. Otto Happel

Wolfgang Kirsch

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Dr. jur. Heiner Hasford

Klaus Miiller-Gebel

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Astrid Evers

Daniel Hampel

Klaus Miiller-Gebel

Uwe Tschage

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Werner Malkhoff

Prof. Dr. Jlirgen Strube

Uwe Tschage
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Dr.-Ing. Burckhard Bergmann
Mitglied des Vorstands
E.ON Aktiengesellschaft
Diisseldorf
Vorsitzender des Vorstands
Ruhrgas Aktiengesellschaft
Essen

Dr. Michael E. Criisemann
Mitglied des Vorstands
OTTO (GmbH + Co KG)
Hamburg

Christian R. Eisenbeiss
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Holsten-Brauerei AG
Hamburg

Dr. Hubertus Erlen
Vorsitzender des Vorstands
Schering AG
Berlin

Dietrich-Kurt Frowein
Frankfurt am Main

Dr. Manfred Gentz
Mitglied des Vorstands
DaimlerChrysler AG
Stuttgart

Prof. Dr.-Ing. E.h. Hans-Olaf Henkel
Prasident
Leibniz-Gemeinschaft
Berlin

Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h.
Hans-Peter Keitel
Vorsitzender des Vorstands
HOCHTIEF AG
Essen

Uwe Liiders
Wetzlar

Friedrich LiirBen
Sprecher der Geschaftsfiihrung
Fr. Lirssen Werft GmbH & Co. KG
Bremen

Wolfgang Mayrhuber
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Lufthansa
Aktiengesellschaft
Ko6In/Frankfurt am Main

Friedrich Merz, MdB
Rechtsanwalt
C B H Rechtsanwalte
Koéln/Berlin

Dr. Jorg Mittelsten Scheid
personlich haftender
Gesellschafter
Vorwerk & Co. KG
Wuppertal

Dr. Christoph M. Miiller
Rechtsanwalt
Mitglied des
Gesellschafterausschusses
und des Aufsichtsrats
Vaillant GmbH
Remscheid

Jirgen Radomski
Mitglied des Vorstands
Siemens AG
Miinchen

Hans Reischl
Vorsitzender des Vorstands
REWE-Zentral AG
Koln

Dr. Axel Frhr. v. Ruedorffer
Bad Homburg

Dr. Ernst F. Schroder
personlich haftender
Gesellschafter
Dr. August Oetker KG
Bielefeld

Dr.-Ing. Ulrich Schumacher
Vorsitzender des Vorstands
Infineon Technologies AG
Minchen

Dr. Walter ThieRen
Vorsitzender des Vorstands
AMB Generali Holding AG
Aachen

Dr. Klaus Triitzschler
Mitglied des Vorstands
Franz Haniel & Cie. GmbH
Duisburg

Wilhelm Werhahn
personlich haftender
Gesellschafter
Wilh. Werhahn KG
Neuss

Dr. Wendelin Wiedeking
Vorsitzender des Vorstands
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG
Stuttgart
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vorsiand

von links nach rechts:

VORSTAND 181

Klaus-Peter Miiller

Wolfgang Hartmann

Mehmet Dalman

Martin Blessing

Andreas de Maiziére

Klaus M. Patig

Dr. Eric Strutz* Nicholas Teller

Sprecher des Vorstands

Zentrale Stabe

Bilanz und Steuern
Compliance und Sicherheit
Financial Controlling
Kommunikation und
Volkswirtschaft

Konzernentwicklung/
Konzerncontrolling

Revision

Zentraler Stab
Risikocontrolling

Zentrale Geschaftsfelder

Credit Operations
Private Customers

Global Credit Operations

Immobilien

Zentrales Geschaftsfeld
Securities

Zentrale Geschaftsfelder
Private Banking
Private Kunden

Zentraler Stab
Personal

Zentrale Servicebereiche
Global Operations
Investment Banking
Information Technology:
IT Development

IT Investment Banking

IT Production

IT Support

Transaction Banking

Zentrale- und
Filialorganisation

Zentrale Stabe
Group Treasury
Recht

Zentrales Geschaftsfeld
Asset Management

Chief Financial Officer Zentrale Geschaftsfelder
Corporate Banking
Financial Institutions

Multinational Corporates

* Die vom Aufsichtsrat
beschlossene Bestellung
zum Vorstandsmitglied wird
zum 1. April 2004 wirksam.
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regionalvorsiande

Firmenkunden

Hermann Biirger

(bis 31.3.2004)
Auslandsregionen
USA, Kanada,
Lateinamerika

Andreas Kleffel
Gebietsfilialen
Bielefeld, Dortmund,
Dusseldorf, Essen,
Koln, Wuppertal

Wojciech Kostrzewa
Auslandsregionen
Mittel- und Osteuropa,
GUS-Staaten

Klaus Kubbetat
Gebietsfilialen
Berlin, Dresden,
Erfurt, Leipzig

Burkhard Leffers
Gebietsfilialen
Frankfurt, Mainz,
Mannheim, Miinchen,
Nirnberg, Stuttgart

Michael J. Oliver
Auslandsregionen
Asien, Ozeanien

Mariano Riestra
Auslandsregion
Westeuropa

Werner Weimann
Gebietsfilialen
Bremen, Hamburg,
Hannover, Kiel
Auslandsregion
Skandinavien

chief information officer

Frank Annuscheit

Information Technology

Transaction Banking

Private Kunden

Joachim Hibner
Gebietsfilialen
Bielefeld, Bremen,
Dortmund, Diisseldorf,
Essen, Hamburg,
Hannover, Kiel,

Koln, Wuppertal

Dr. Dirk Mattes
Gebietsfilialen
Berlin, Dresden,
Erfurt, Frankfurt,
Leipzig, Mainz,
Mannheim, Minchen,
Nirnberg, Stuttgart



konzernleilungen

Jochen Appell
Chefjustitiar
Recht

Jurgen Berger
IT Development

Udo Braun
IT Investment Banking

Dr. Thorsten Broecker
Financial Controlling

Peter Biirger
Multinational Corporates

Peter Biirger
Risikocontrolling

Dr. Rudolf Duttweiler
Treasury und Devisen

Klaus-Peter Frohmiiller
Transaction Banking
Global Operations
Investment Banking

Dr. Peter Hennig
Financial Institutions

Dr. Bernhard Heye
Personal

Wolfgang Kirsch
Zentrale- und
Filialorganisation

Dr. Sebastian Klein
Private Banking

Hartwig Kock
Revision

Peter Kraemer
IT Production

Dr. Renate Krimmer
Konzernentwicklung /
Konzerncontrolling
(ab 15.3.2004)

Ulrich H. Leistner
Corporate Banking
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Corinna Barbara Linner
Bilanz und Steuern

Torsten Liittich
Credit Operations
Private Customers

Ulrich Ramm
Kommunikation und
Volkswirtschaft

Michael Schmid
Global Credit Operations

Dr. Friedrich Schmitz
Asset Management

Hubert Spechtenhauser
Immobilien

Thomas Steidle
Compliance und Sicherheit

Roland Wolf
IT Support

Martin Zielke
Private Kunden
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leiter der inlandischen gebietsfilialen

Berlin
Klaus Heyer
Jorg Schauerhammer

Bielefeld
Thomas Elshorst
Edwin Kieltyka

Bremen
Carl Kau
Wolfgang Schonecker

Dortmund
Dieter Mahlmann
Karl-Friedrich Schwagmeyer

Dresden
Wilhelm von Carlowitz
Michael Koch
Frank Schulz

Dusseldorf
Andreas Vogt
Wolf Wirsing

Erfurt
Hans Engelmann
Thomas Vetter

Essen
Manfred Breuer
Manfred Schlaak

Frankfurt am Main
Dr. Franz-Georg Brune
Wilhelm Nise

Hamburg
Erhard Mohnen
Jirgen Werthschulte

Hannover
Dirk Dreiskamper
Volker Schonfeld

Kiel
Peter Ahls
Michael Goertz

Kéln
Dr. Waldemar Abel
Michael Hoffmann

Leipzig
Wilhelm Ploger
Heinrich Réhrs

Mainz
Herbert Enders
Michael Sonnenschein

Mannheim
Klaus Altenheimer
llse Maria Arnst
Dr. Mathias Ullrich

Miinchen
Franz Jung
Hans-Peter Rien

Nirnberg
Bernd GroBmann
Frank Haberzettel

Stuttgart
Hans-Jiirgen Hirner
René Kaselitz
Dr. Gert Wiinsche

Wuppertal
Paul Kriiger
Irmgard Rohm

leiter grosskundencenter corporate banking

Diisseldorf
Martin Fischedick

Frankfurt am Main
Andreas Schmidt

Hamburg
Francois de Belsunce

Miinchen
Sven Gohlke

Stuttgart
Dr. Bernd Laber



leiter der auslandischen filialen

Antwerpen
Philippe van Hyfte

Atlanta
Harry Yergey

Barcelona
Alois Briggemann

Brinn
Bronislav Hybl

Briissel
Erik Puttemans
Felix Rither

Chicago
Timothy J. Shortly

Hongkong
Harald W. A. Vogt

Johannesburg
Gotz Hagemann
Cornelius Obert

Labuan
Geoff Ho

London
Chris Jolly
Glnter Jerger

Los Angeles
Christian Jagenberg

Madrid
Antonio Martinez

Mailand
Cristina Sironi-Sommer
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New York
Werner Bénsch
Joachim Dopp

Paris
Lionel Caron
Ulrich Thomas Bartoszek

Prag
Burkhard Dallosch
Glnter Steiner

Schanghai
Joachim G. Fuchs

Singapur
Dr. Thomas Roznovsky

Tokio
Norio Yatomi

kuratorium der commerzbank-stifiung

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender
Frankfurt am Main

Prof. Dr. Dr. h.c. mult.
Jurgen Mittelstra®
Konstanz

Klaus-Peter Miiller
Frankfurt am Main

Klaus Miiller-Gebel
Bad Soden

Michael Hocks
Frankfurt am Main

Geschaftsfithrung
Ulrich Ramm
Dr. Christoph Uhsadel
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leiter inlandischer konzerngesellschafien

CBG Commerz Beteiligungs-
gesellschaft Holding mbH
Dr. Gert Schorradt
Dr. Armin Schuler

comdirect bank AG
Dr. Andre Carls
Dr. Achim Kassow

COMINVEST

Asset Management GmbH
Dr. Volker Doberanzke
Hans-Jlrgen Lockener
Wolfgang Plum
Claus Weltermann

Commerz Business Consulting AG

Dr. Ralf Klinge

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH
Dr. Detlev Dietz
Arnold L. de Haan

CommerzLeasing und
Immobilien AG
Eberhard Graf
Roland Potthast
Gunter Ress
Hubert Spechtenhauser

Commerz Service Gesellschaft
fir Kundenbetreuung mbH
Alberto Kunze
Manfred Stock

Hypothekenbank in Essen AG
Michael Frohner
Harald Pohl
Hubert Schulte-Kemper
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leiter auslandischer konzerngesellschafiten

ADIG-Investment Luxemburg S.A.
Luxemburg
Heinrich Echter

BRE Bank SA

Warschau
Wojciech Kostrzewa
Anton M. Burghardt
Krzysztof Kokot
Slawomir Lachowski
Alicja Kos-Golaszewska
Rainer Ottenstein
(ab 21.4.2004)
Wieslaw Thor

CICM Fund Management Ltd.
Dublin
Peter Leisentritt

Commerzbank (Budapest) Rt.
Budapest

Téamas Hak-Kovacs

Oliver Sipeer

Commerzbank (Eurasija) SAO
Moskau
Andreas D. Schwung

Commerzbank Europe (Ireland)
Dublin
John Bowden

Commerzbank International S.A.
Luxemburg

Bernd Holzenthal

Adrien Ney

Commerzbank (Nederland) N.V.
Amsterdam

Gerhard Liebchen

Eugéne v. d. Berg

Commerzbank (Schweiz) AG
Zirich
Wolfgang Perlwitz
Wolfgang Prauner
Genf
Jean-Pierre de Glutz

Commerzbank
(South East Asia) Ltd.
Singapur

Michael J. Oliver

Dr. Thomas Roznovsky

Commerzbank Capital
Markets Corporation
New York
Omar Bayoumi
Bernd Loewen

Commerz (East Asia) Ltd.
Hongkong
Harald W. A. Vogt

Commerz Securities (Japan)
Company Ltd.
Hongkong/Tokio

Robert John Windsor

Caisse Centrale de
Réescompte, S.A.
Paris
Hervé de Boisson
Daniel Terminet
Pierre Vincent

Jupiter International Group plc
London
Jonathan Carey
Edward Bonham Carter
Marcus Nagel
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Baden-Wiurttemberg

Heinz Georg Baus
Prasident des Verwaltungsrats
Bauhaus AG, Zirich
Mannheim

Senator E.h. Hans Brandau
Vorsitzender der Vorstande
Badischer Gemeinde-
Versicherungs-Verband
Badische Allgemeine
Versicherung AG
Karlsruhe

Dr. Ulrich Brocker
Hauptgeschaftsfiihrer
SUDWESTMETALL
Verband der Metall- und
Elektroindustrie
Baden-Wirttemberg e. V.
Stuttgart

Manfred Haner
Mitglied der Konzernleitung
Micronas Semiconductor
Holding AG
Zirich/Schweiz

Dipl.-Ing. Jorg Menno Harms
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
Hewlett-Packard GmbH
Boblingen

Prof. Dr. Dr. Ulrich Hemel
Vorsitzender des Vorstands
Paul Hartmann AG
Heidenheim

Dr. Stefan von Holtzbrinck
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
Verlagsgruppe
Georg von Holtzbrinck GmbH
Stuttgart

Dipl.-Ing. Bernhard Jucker
Vorsitzender des Vorstands
ABB AG
Mannheim

Dr. Hermann Jung
Mitglied des Konzernvorstands
Voith AG
Heidenheim

Dipl.-Kaufmann Sigmund Kiener
geschaftsfihrender
Gesellschafter
InFoScore Management- und
Beteiligungs GmbH
Baden-Baden

Prof. Dr. Renate Kocher
Geschaftsfluhrerin
INSTITUT FUR DEMOSKOPIE
ALLENSBACH
Allensbach am Bodensee

Detlef Konter
Direktor
Leiter der Zentralabteilung
Finanzen und Bilanzen
Robert Bosch GmbH
Stuttgart

Dr. Thomas Lindner
Vorsitzender der
Geschéaftsfiihrung
und personlich haftender
Gesellschafter
GROZ-BECKERT KG
Albstadt (Ebingen)

Ehrensenator

Dr. h.c. Adolf Merckle
Rechtsanwalt
Inhaber Gruppe
Merckle/ratiopharm
Blaubeuren

Dipl.-Volkswirt Jorg-Viggo Miiller
Mitglied des Vorstands
Hugo Boss AG
Metzingen

Winfried Paul
Vice President
Alcan Holdings Switzerland Ltd.
Zirich/Schweiz

Bernhard Schreier
Vorsitzender des Vorstands
Heidelberger
Druckmaschinen AG
Heidelberg

Georg Weisweiler
Mitglied der Geschaftsfiihrung
MAHLE GmbH
Stuttgart

Dr. Hans-Peter Wild
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Rudolf-Wild-Werke
Eppelheim

Kurt Wontorra
Geschaftsfiuhrer
Corposan Holding GmbH
Baden-Baden



Bayern

Dr. Wilfried Backes
Mitglied des Vorstands
EPCOS AG
Mdinchen

Dr. Ferdinand Graf von Ballestrem
Mitglied des Vorstands
MAN Aktiengesellschaft
Minchen

Dipl.-Betriebswirt Dieter Bellé
Mitglied des Vorstands
LEONI AG
Nirnberg

Frank A. Bergner
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Richard Bergner Holding
GmbH & Co. KG
Schwabach

Dr. sc. pol. Wolfgang Colberg
Geschéaftsfiihrer
BSH Bosch und Siemens
Hausgerate GmbH
Minchen

Klaus Conrad
Gesellschafter
Conrad Holding GmbH
Hirschau

Carl Friedrich Eckart
geschaftsfihrender
Gesellschafter
ECKART GmbH & Co. KG
Firth (Bayern)

Peter J. Fischl
Mitglied des Vorstands
Infineon Technologies AG
Miinchen

Dr. Reinhard Fuchs
Vorstandsvorsitzender
WWHK Lebensversicherung a. G.
WWK Allgemeine
Versicherung AG
Minchen

Michael Glos, MdB
Vorsitzender der CSU-Landes-
gruppe im Deutschen Bundestag
Berlin

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Dirk Heidenreich
Chief Executive Officer
Semikron International
Dr. Fritz Martin GmbH & Co. KG
Nirnberg

Rainer Hilpert
Mitglied des Vorstands
GEMA Gesellschaft fiir
musikalische Auffliihrungs-
und mechanische
Vervielféltigungsrechte
Miinchen

Dipl.-Wirtsch.-Ing. Thomas Kaeser
Geschaftsflihrer
KAESER KOMPRESSOREN GmbH
Coburg

Prof. Dr. Anton Kathrein
personlich haftender geschafts-
fihrender Gesellschafter
KATHREIN-Werke KG
Rosenheim

Dr. Karl-Hermann Lowe
Mitglied des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG
Minchen

Dipl.-Ing. Thomas Netzsch
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Erich Netzsch GmbH & Co.
Holding KG
Selb

LANDESBEIRATE

Prof. Susanne Porsche
Produzentin
sanset Film & Fernseh-
produktionen GmbH
Minchen

Dr. Lorenz M. Raith
Herzogenaurach

Urs Rohner
Vorsitzender des Vorstands
ProSiebenSat.1Media AG
Unterfohring

Dipl.-Ing. Helmuth Schaak
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Leistritz AG
Nirnberg

Dr. Hans Seidl
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vinnolit Kunststoff
GmbH & Co. KG
Ismaning

Dr. Rudolf Staudigl
Geschaftsflihrer
Wacker-Chemie GmbH
Minchen

Klaus Steger
Mitglied des Vorstands
ERWO Holding AG
Nirnberg

Dr. Jiirgen Terrahe
Minchen

Dr. Klaus Warning
Mitglied des Vorstands
SGL Carbon AG
Wiesbaden

189



190

LANDESBEIRATE

Berlin

Prof. Dr. Peter von Dierkes
Berlin

Dr. Peter E. Gutsche
Mitglied des
Verwaltungsausschusses
Versorgungswerk der
Zahnarztekammer Berlin
Berlin

Dipl.-Ing. Hermann Hauertmann
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Schwartauer Werke GmbH & Co.
Kakao Verarbeitung Berlin
Berlin

Joachim Hunold
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Air Berlin GmbH & Co.
Luftverkehrs KG
Berlin

Dipl.-Kaufmann Joachim Klein
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Firmengruppe Umlauf & Klein
GmbH & Co.

Berlin

Dipl.-Kaufmann Peter J. Klein
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Arzte-Treuhand
Vermdgensverwaltung GmbH
Berlin

Dr. Hartmann Kleiner
Rechtsanwalt
Hauptgeschaftsflihrer
VME Verband der Metall- und
Elektro-Industrie in Berlin und
Brandenburg e.V.

Berlin

Universitats-Prof. Dr. Dr. h.c. mult.
Heinz-Georg Klés
Mitglied des Aufsichtsrats
Zoologischer Garten Berlin AG
Berlin

Hans-Ulrich Klose
Mitglied des
Deutschen Bundestages
stellv. Vorsitzender des
Auswartigen Ausschusses
Deutscher Bundestag
Berlin

Dr. Joachim Lemppenau
Vorsitzender der Vorstande
Volksflirsorge Gruppe
Hamburg

Joachim Lubitz
Mitglied des Vorstands
Vattenfall Europe AG
Berlin

Dr.-Ing. E.h. Hartmut Mehdorn
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Bahn AG
Berlin

Dipl.-Volkswirt Manfred Neubert
Vorsitzender des Vorstands
Willy Vogel AG
Berlin

Dipl.-Ing. Jiirgen Reuning, MBA
President
Central & East European Area
OTIS International Holdings
GmbH
Berlin

Manfred Freiherr von Richthofen
Prasident
Deutscher Sportbund
Berlin

Dr. Uwe Runge
Prasident des Konsistoriums
Evangelische Kirche in
Berlin-Brandenburg
Berlin

Detlef Schulz
Wirtschaftsprifer und
Steuerberater
Geschaftsfiuhrer
alltreu GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Sozius
Detlef Schulz und Partner GbR
Wirtschaftspriifer,
Rechtsanwalte, Steuerberater
Berlin

Dr. Attilio Sebastio
Mitglied des Vorstands
Berlin-Chemie AG
Berlin

Dipl.-oec. Felix Strehober
Direktor
Erdgas, Finanzen und
Projektentwicklung
ZGG-Zarubezhgaz-Erdgashandel-
Gesellschaft mbH
Berlin

Volker Ullrich
geschéftsfiihrender
Gesellschafter
Zuckerhandelsunion GmbH
Berlin



Brandenburg

Dipl.-Kaufmann Hubert Marbach
Mitglied des Vorstands
Vattenfall Europe
Mining & Generation AG
Berlin und Senftenberg

Hartmut Meyer, Minister a.D.
Potsdam

Dr. Rainer Peters
Vorsitzender des Vorstands
E.DIS Aktiengesellschaft
Flrstenwalde/Spree

Bremen

Edgar Gronda
Geschéaftsfiihrer/Rechtsanwalt
Schultze & Braun
Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Bremen

Jirgen Holtermann
Geschaftsfiihrer
bremenports GmbH & Co. KG
Bremen

Dipl.-Kaufmann Ulrich Mosel
Geschéaftsfiihrer
H. Siedentopf GmbH & Co. KG
Bremen

Senator Dr. Ulrich Josef NuBbaum
Senat der Finanzen der
Freien und Hansestadt Bremen
Bremen

Hillert Onnen
Finanzvorstand
BLG LOGISTICS
GROUP AG & Co. KG
Bremen

Bernd Schopf
Geschaftsfiihrer
BrainMedia GmbH & Co. KG
Bremen

Hamburg

Thomas Cremer
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Peter Cremer Holding
GmbH & Co.
Hamburg

Rainer Detering
Mitglied des Vorstands
Zentralbereich Finanz- und
Rechnungswesen
HELM AG
Hamburg

Kurt Dohmel
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
Shell Deutschland Holding GmbH
Hamburg

Dr. Karin Fischer
Mehrheitsgesellschafterin
DKV EURO SERVICE
GmbH & Co. KG
Hamburg

Herbert Fronert
Mitglied des Vorstands
Volksflirsorge
Versicherungsgruppe
Hamburg

Hansjoachim Fruschki
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Angestellten-
Krankenkasse
Hamburg

LANDESBEIRATE

Mogens Granborg
Executive Vice President
Danisco A/S
Kopenhagen/Danemark

Prof. Dr. Ernst Haider
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
Verwaltungs-Berufs-
genossenschaft
Hamburg

Ehrensenator Horst R. A. Hansen
Mitglied des Aufsichts- und
Gesellschafterrats
Otto (GmbH & Co. KG)
Hamburg

Steffen Harpoth
SHC - Steffen Harpgth Company
London/GroRbritannien

Rolf Ide
Geschaftsfihrer
Vermdgensverwaltung
Heinrich Bauer Verlag KG
Hamburg

Dr. Thomas Klischan
Hauptgeschaftsfihrer
NORDMETALL Verband der
Metall- und Elektroindustrie e.V.
Hamburg, Schleswig-Holstein
und Mecklenburg-Vorpommern
Hamburg

Prof. Dr. Norbert Klusen
Vorsitzender des Vorstands
Techniker Krankenkasse
Hamburg

Hans Jiirgen Kuczera
Mitglied der Geschaftsleitung
Rechtsanwalt
Imtech Deutschland
GmbH & Co. KG
Hamburg
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Ralph P. Liebke
Geschaftsfiihrer
Aon Jauch & Hiibener
Holdings GmbH
Hamburg

Hans Joachim Oltersdorf
Mitglied des Vorstands
Fielmann AG
Hamburg

Dr. Cletus von Pichler
Vorsitzender des Vorstands
Jungheinrich AG
Hamburg

Prof. Jobst Plog
Intendant
Norddeutscher Rundfunk
Hamburg

Dr. Walter Richtberg
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
dpa Deutsche Presse-Agentur
GmbH
Hamburg

Erck Rickmers
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Nordcapital Holding
GmbH & Cie. KG
Hamburg

Andreas Rost
Vorsitzender des Vorstands
Holsten-Brauerei AG
Hamburg

Dipl.-Finanzwirt Albert C. Schmidt
Steuerberater
Hamburg

Peter-Joachim Schonberg
Mitglied des Vorstands
Behn Meyer Holding AG
Hamburg

Dr. Bernhard von Schweinitz
Notar
Notariat am Gansemarkt
Hamburg

Prof. Dr. Fritz Vahrenholt
Vorsitzender des Vorstands
REpower Systems AG
Hamburg

Dr. Gerd G. Weiland
Rechtsanwalt
Hamburg

Karl Udo Wrede
Mitglied des Vorstands
Ganske Verlagsgruppe GmbH
Hamburg

Dipl.-Kaufmann
Hans-Joachim Zwarg
Mitglied des Vorstands
Phoenix AG
Hamburg

Hessen

Manfred Behrens
Mitglied des Vorstands
Volksflirsorge
Versicherungsgruppe
Hamburg

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Heinz-Werner Binzel
Mitglied des Vorstands
RWE Energy AG
Dortmund

Dr. Erich Coenen
Frankfurt am Main

Dr. Harald Dombrowski
Geschaftsfiihrer
EKF Finanz Frankfurt GmbH
Hofheim-Wallau

Norbert Fiebig
Geschaftsfihrer
Deutsches Reisebiiro GmbH
Frankfurt am Main

Dr. Rolf-Jiirgen Freyberg
Vorsitzender des Vorstands
BGAG Beteiligungsgesellschaft
der Gewerkschaften AG
Frankfurt am Main

Dr. Jirgen W. Gromer
President
Tyco Electronics Corporation
Bensheim

Gerd Griinenwald
Group Managing Director/
Vorsitzender der
Geschéaftsleitung
Goodyear Dunlop Tires
Germany GmbH
Hanau

Dipl.-Kaufmann

Wolfgang Gutberlet
Vorsitzender des Vorstands
tegut... Gutberlet Stiftung & Co.
Fulda

Wolf Hoppe
Alleinvorstand
HOPPE AG
Stadtallendorf

Roland D’leteren
Président
SA D'leteren NV
Bruxelles

Dr. Dagobert Kotzur
Vorsitzender der
Geschaftsleitung
Schunk GmbH
Giel3en



Dipl.-Ing. Roland Lacher
Vorsitzender des Vorstands
Singulus Technologies AG
Kahl

Jurgen Lemmer
Bad Homburg v.d.H.

Dr. Edgar Lindermann
Mitglied des Vorstands
Samson AG
Frankfurt am Main

Dipl.-Ing. Klaus K. Moll
Mitglied des Vorstands
mg technologies ag
Frankfurt am Main

Aleksander M.C. Ruzicka
Chief Executive Officer
Central Europe & Africa
Aegis Media GmbH & Co. KG
Central Services
Wiesbaden

Dr. Hermann Otto Solms, MdB
Vizeprasident des
Deutschen Bundestages
Berlin

Dr. Dieter Truxius
Mitglied der Geschéftsfiihrung
Heraeus Holding GmbH
Hanau

Alexander Wiegand
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
WIKA Alexander Wiegand
GmbH & Co. KG
Klingenberg

Mecklenburg-Vorpommern

Prof. Dr. med. Dietmar Enderlein
Vorsitzender des Vorstands
MEDIGREIF-Unternehmens-
gruppe
Greifswald

Niedersachsen

Dr. Dirk Basting
Mitglied des Aufsichtsrats
Sartorius AG
Gottingen

Kaj Burchardi
Executive Director
Sappi International S.A.
Brussel

Claas E. Daun
Vorsitzender des Vorstands
DAUN & CIE. AG
Rastede

Dr. Heiner Feldhaus
Vorsitzender des Vorstands
Concordia Versicherungs-
gesellschaft a.G.

Hannover

Jens Fokuhl
Mitglied des Vorstands
Nordzucker AG
Braunschweig

Klaus Friedland
Hemmingen

Dr.-Ing. Heinz Jorg Fuhrmann
Mitglied des Vorstands
Salzgitter AG
Salzgitter

LANDESBEIRATE

Herbert Haas
Mitglied des Vorstands
Talanx AG
Hannover

Carl Graf von Hardenberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Hardenberg-Wilthen AG
Norten-Hardenberg

Alfred Hartmann
Kapitan und Reeder
Vorsitzender des Vorstands
Atlas Reederei AG
Leer

Albrecht Hertz-Eichenrode
Vorsitzender des Vorstands
HANNOVER Finanz GmbH
Hannover

Andreas R. Herzog
Chief Financial Officer
Blhler AG
Uzwill/Schweiz

Dipl.-Kaufmann Axel Hobermann
stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats
Lucia Strickwarenfabrik AG
Lineburg

Ingo Kailuweit
Vorsitzender des Vorstands
Kaufmannische Krankenkasse —
KKH
Hannover

Dr. Gernot Kalkoffen
Mitglied des Vorstands
Esso Deutschland GmbH
Hamburg

Dr. Joachim Kreuzburg
Sprecher des Vorstands
Sartorius AG
Gottingen
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Dr. Giinter Mahlke
stellv. Vorsitzender des
Verwaltungsausschusses

Arzteversorgung Niedersachsen

Hannover

Andreas Maske
Alleinvorstand
Maske AG
Hamburg

Dr. Volker von Petersdorff
Vorsitzender des
Leitenden Ausschusses
Altersversorgungswerk
der Zahnarztekammer
Niedersachsen
Hannover

Andreas Picolin
Mitglied des Vorstands
Nordenia International AG
Greven

Friedrich Popken
Vorsitzender des
Aufsichtsorgans der
Unternehmensgruppe Popken
Rastede

Dipl.-Volkswirt Ernst H. Radecke
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
C. Hasse & Sohn,

Inh. E. Radecke GmbH & Co.
Uelzen

Joachim Reinhart
President + COO
Matsushita Electric Europe
(HQ) Ltd.
Wiesbaden

Wolfgang Rusteberg
Hannoversch Miinden

Dr. Peter Schmidt
Vorsitzender der
Geschaftsfuhrung
TROESTER GmbH & Co. KG
Hannover

Dipl.-Kaufmann Peter Seeger
Leiter
Shared Service Center TUI AG
Hannover

Bruno Steinhoff
Chairman
Steinhoff International
Holdings Ltd.
Johannesburg/Siidafrika

Reinhold Stover
Inhaber
Stover-Gruppe
Wildeshausen

Dr. rer. pol. Bernd Jiirgen Tesche
Vorsitzender
der Geschaftsfiihrung
Solvay Deutschland GmbH
Hannover

Dipl.-Kaufmann Klaus Treiber
Sprecher des Vorstands
CG Nordfleisch AG
Hamburg

Wilhelm Wackerbeck
Vorsitzender des Vorstands
WERTGARANTIE
Technische Versicherung AG
Hannover

Dipl.-Math. Hans-Artur Wilker
Geschaftsflihrer
Jos. L. Meyer GmbH
Papenburg

Nordrhein-Westfalen

Jan A. Ahlers
stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats
Ahlers AG
Herford

Theo Albrecht
Mitglied des Verwaltungsrats
Aldi GmbH & Co. KG’s
Essen

Werner Andree
Mitglied des Vorstands
Vossloh AG
Werdohl

Dipl.-Betriebswirt

A. Udo Bachmann
Vorsitzender des Vorstands
GAGFAH
Gemeinnltzige Aktien-
Gesellschaft fiir Angestellten-
Heimstatten
Essen

Peter Bagel
personlich haftender
Gesellschafter
A. Bagel
Dusseldorf,
Bagel Druck GmbH & Co. KG
Ratingen,
Karl Rauch Verlag KG
Disseldorf

Dipl.-Kaufmann

Michael von Bartenwerffer
Sprecher der Geschéaftsfiihrung
Aug. Winkhaus GmbH & Co. KG
Telgte

Dr. Thomas Beck
Mitglied des Vorstands
Renault Nissan Deutschland AG
Brihl



Wolfgang van Betteray
Seniorpartner
Kanzlei Metzeler — van Betteray
Rechtsanwalte — Steuerberater
Disseldorf

Ulrich Bettermann
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
OBO Bettermann GmbH & Co.
Menden

Dr. Uwe Bilstein
Geschaftsfiihrer
UGA-Niederrhein GmbH
Straelen

Dr. rer. comm. Wolfgang Bollhoff
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Wilhelm Bo6llhoff GmbH & Co. KG
Bielefeld

Dieter Bongert
Oberstadtdirektor a.D.
Vorsitzender des Vorstands
Ruhrverband
Essen

Wilhelm Bonse-Geuking
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche BP AG
BP Group Vice President Europe
Bochum

Dipl.-Volkswirt Peter Bosbach
Geschéaftsfiihrer
Schafer Werke GmbH
Neunkirchen

Hans-Jiirgen Bremer
geschaftsfiihrender Vorstand
Kirchliche Zusatzversorgungs-
kasse Rheinland-Westfalen
Gemeinsame Versorgungskasse
fur Pfarrer und Kirchenbeamte
Dortmund

Dr. Joachim Breuer
Hauptgeschaftsfiihrer
Hauptverband der gewerblichen
Berufsgenossenschaften
Sankt Augustin

Norbert Brodersen
Mitglied des Aufsichtsrats
KM Europa Metal AG
Osnabriick

Holger Briickmann-Turbon
Vorsitzender des Vorstands
Turbon AG
Hattingen

Dr. Klaus Bussfeld
Gelsenkirchen

Rudolph Erbprinz von Croy
Herzog von Croy’sche
Verwaltung
Dilmen

Jorg Deisel
Unternehmensberatung
Witten

Dr. jur. Hansjorg Dopp
Hauptgeschaftsfiihrer
Verband der Metall-
und Elektro-Industrie
Nordrhein-Westfalen e.V. und
Landesvereinigung der
Arbeitgeberverbande
Nordrhein-Westfalen e.V.
Disseldorf

Klaus Dohle
Geschaftsfuhrer
Dohle Handelsgruppe Service
GmbH & Co. KG
Siegburg

LANDESBEIRATE

Dr. Udo Eckel
Geschaftsfiihrer
V & | Management
GmbH & Co. KG,
Geschaftsfihrer
BFH Beteiligungsholding GmbH
Wachtendonk

Christian Eigen
stellv. Vorsitzender
des Vorstands
MEDION AG
Essen

Jens Gesinn
Mitglied des Vorstands
Ferrostaal AG
Essen

Claes Goransson
Geschaftsflihrer
Vaillant GmbH
Remscheid

Dr. Hans-Ulrich Giinther
Geschaftsfiihrer
Deilmann-Montan GmbH
Bad Bentheim

Riidiger Andreas Giinther
Sprecher der Geschaftsfiihrung
CLAAS KGaA mbH
Harsewinkel

Dieter Gundlach
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
ARDEX GmbH
Witten

Margrit Harting
generalbevollmachtigte
Gesellschafterin
Harting KGaA
Espelkamp
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Dr. h.c. Erivan Karl Haub
Chairman of the Board
Vorsitzender des Beirats
Tengelmann
Warenhandelsgesellschaft
Miulheim an der Ruhr

Dr. Kurt Hochheuser
Diisseldorf

Prof. Dr. Bernd J. Hofer
stellv. Vorsitzender
des Vorstands
DLR Deutsches Zentrum fiir
Luft- und Raumfahrt e.V.
Koln

Hermann Hovelmann
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Sprecher der Geschéftsfiihrung
Mineralquellen und Getranke
H. Hovelmann GmbH
Duisburg

Dr. Hans-Ulrich Holst
Chief Financial Officer
RTL Television GmbH
Koln

Dr. jur. Stephan J. Holthoff-Pfortner
Rechtsanwalt und Notar
Gesellschafter
Hopf-Unternehmensgruppe
Essen

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Hans-Dieter Honsel
Chairman of the Board
Honsel International
Technologies S.a.r.l.
Luxemburg

Wilfried Jacobs
Vorsitzender des Vorstands
AOK Rheinland - Die Gesund-
heitskasse
Disseldorf

Heiner Kamps
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
BHVG Beteiligungs- Beratungs- &
Vermogensgesellschaft mbH
Dusseldorf

Dr. Hans-H. Kasten
Mitglied des Vorstands
AMB Generali Holding AG
Aachen

Dr. Gerhard Kinast
Vice President
Petro-Canada
London

Dr. Franz Josef King
Vorsitzender der
Geschéaftsfiihrung
Saint-Gobain Glass
Deutschland GmbH
Aachen

Dipl.-Ing. Dipl.-Wirtsch.-Ing.
Dieter Koster
Vorsitzender des Vorstands
Koster AG
Osnabriick

Gustav-Adolf Kiimpers
Gesellschafter
F. A. Kimpers GmbH & Co. KG
Kiimpers GmbH & Co.
Rheine

Hans-Joachim Kiipper
Geschaftsfiihrer
Kipper-Gruppe
Velbert/Heiligenhaus

Kurt Kiippers
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Hilskens GmbH & Co. KG
Wesel

Assessor Georg Kunze
Geschéftsfiihrer
Landesverband Rheinland-
Westfalen der gewerblichen
Berufsgenossenschaften
Dusseldorf

Dipl.-Kaufmann Ulrich Leitermann
Mitglied des Vorstands
SIGNAL IDUNA Gruppe
Dortmund/Hamburg

Dr. Dirk Lepelmeier
Geschéftsfiihrer
Nordrheinische Arzteversorgung
Dusseldorf

Jyri Luomakoski
Chief Financial Officer
Deputy Chief Executive Officer
Uponor Corporation
Vantaa/Finnland

Klaus J. Maack
ERCO Leuchten GmbH
Lidenscheid

Dipl.-Kaufmann Peter Mazzucco
Mitglied des Vorstands
Edscha AG
Remscheid

Dipl.-Kaufmann Helmut Meyer
Mitglied des Vorstands
DEUTZ AG
Koéln

Friedrich Neukirch
Vorsitzender der
Geschaftsleitung
Klosterfrau Deutschland GmbH
Koln



Dipl.-oec. Jan Peter Nonnenkamp
Geschéaftsfiihrer
Leopold Kostal GmbH & Co. KG
Lidenscheid

Dipl.-oec. Bernd Pederzani
geschaftsfihrender
Gesellschafter
EUROPART Holding GmbH
Hagen

Dipl.-Ing. Volkmar Peters
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Peters Beteiligungs
GmbH & Co. KG
Moers

Dipl.-Kaufmann

Eberhard Pothmann
Generalbevollméachtigter
Vorwerk & Co. KG
Wuppertal

Dipl.-Kaufmann

Ulrich Reifenhauser
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Reifenhauser GmbH & Co. KG
Maschinenfabrik
Troisdorf

Hans Reinert
Mitglied des Beirats
H. & E. Reinert
Westfalische Privat-Fleischerei
GmbH & Co. KG
Versmold

Dr. Joachim F. Reuter
Geschaftsfihrer
Gebriider Trox GmbH
Neukirchen-Vluyn

Klaus H. Richter
Mitglied des Vorstands
Barmer Ersatzkasse
Wuppertal

Robert Roseler
Vorsitzender des Vorstands
ara Shoes AG
Langenfeld

Martin Rohm
Mitglied des Vorstands
Volkswohl Bund Versicherungen
Dortmund

Peter Rostock
personlich haftender geschafts-
fihrender Gesellschafter
BPW Bergische Achsen KG
Wiehl

Dipl.-Kaufmann Albert Sahle
geschaftsfihrender
Gesellschafter
SAHLE WOHNEN
Greven

Hans Schafstall
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Schafstall Holding
GmbH & Co. KG
Milheim an der Ruhr

Peter Nikolaus Schmetz
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Schmetz Capital
Management GmbH
Aachen

Heinz G. Schmidt
Mitglied des Aufsichtsrats
Douglas Holding AG
Hagen

Dr. Peter Schorner
Mitglied des Vorstands
RAG Aktiengesellschaft
Essen
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Dipl.-Betriebswirt Horst Schiibel
Geschéaftsfiihrer
Miele & Cie. KG
Gutersloh

Reinhold Semer
Wirtschaftsprifer/Steuerberater
Gesellschafter
Unternehmensgruppe Hellweg
Die Profi-Baumarkte
GmbH & Co. KG
Dortmund

Dr. Reiner Spatke
Geschaftsfiihrer
Johnson Controls GmbH
Burscheid

Werner Stickling
Inhaber
Nobilia-Werke
J. Stickling GmbH & Co. KG
Verl

Karl-Heinz Stiller
Vorsitzender der
Geschéftsfiihrung
Wincor Nixdorf Holding GmbH
Paderborn

Dipl.-Kaufmann Christian Sutter
geschéftsfiihrender
Gesellschafter
A. Sutter GmbH
Essen

Dr. Wolfgang Theis
Vorsitzender des Vorstands
Kiekert AG
Heiligenhaus

Detlef Thielgen
Mitglied des Vorstands
Schwarz Pharma AG
Monheim
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Dipl.-Kaufmann Eugen Timmer
Mitglied des Vorstands
AVA Allgemeine Handels-
gesellschaft der Verbraucher AG
Bielefeld

Dr. Hans-Georg Vater
Mitglied des Vorstands
Hochtief AG
Essen

Michael Willems
Mitglied des Vorstands
STEAG AG
Essen

Konsul

Dipl.-Kaufmann Michael Wirtz
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Griinenthal GmbH,
Mitinhaber
Dalli-Werke Maurer & Wirtz
GmbH & Co. KG
Stolberg

Horst Wortmann
p.h.G. geschaftsfihrender
Gesellschafter
Wortmann Schuh Holding KG
Detmold

Dipl.-Kaufmann Ulrich Ziolkowski
Mitglied des Vorstands
ThyssenKrupp Technologies AG
Essen

Rheinland-Pfalz

Benoit Claire
Vorsitzender des Vorstands
Allgemeine Kredit Coface
Holding AG
Mainz

Dipl.-Kaufmann Folkhart Fissler
geschaftsfihrender
Gesellschafter
VESTA GmbH
Idar-Oberstein

Dr. Heinz Geenen
geschaftsfihrender
Gesellschafter
KANN GmbH & Co. KG
Baustoffwerke
Bendorf

Andreas Land
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Griesson — de Beukelaer
GmbH & Co. KG
Polch

Dr. Eckhard Miiller
Leiter des Zentralbereichs
Finanzen
BASF Aktiengesellschaft
Ludwigshafen

Prof. Dr. Marbod Muff
Mitglied der
Unternehmensleitung
Unternehmensbereiche
Finanzen und Personal
Boehringer Ingelheim GmbH
Ingelheim am Rhein

Matthaus Niewodniczanski
Geschaftsfihrer
Bitburger Getranke
Verwaltungsgesellschaft mbH
Bitburg

Karlheinz Rothemeier
Sprecher der Geschaftsfiihrung
Verlagsgruppe Rhein Main
GmbH & Co. KG
Mainz

Klaus Riibenthaler
Mitglied des Vorstands
Schott Glas
Mainz

Dipl. oec. Berta Schuppli
Gesellschafterin
Helvetic Grundbesitz-
verwaltung GmbH
Wiesbaden

Hans Joachim Suchan
Verwaltungsdirektor
ZDF
Mainz

Herbert Verse
Nieder-Olm

Dr. Alois Wittmann
Mitglied des Vorstands
KSB Aktiengesellschaft
Frankenthal



Saarland

Dipl.-Kaufmann

Wendelin von Boch-Galhau
Vorsitzender des Vorstands
Villeroy & Boch AG
Mettlach

Dipl.-Kaufmann Thomas Bruch
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Globus Holding GmbH & Co. KG
St. Wendel

Dipl.-Kaufmann Christian Erhorn
kaufmannische
Geschaftsfihrung
Saarbriicker Zeitung
Verlag und Druckerei GmbH
Saarbriicken

Sanitatsrat

Dr. med. Franz Gadomski
Prasident
Arztekammer des Saarlandes
Saarbriicken

Dr. rer. oec. Michael Karrenbauer
Mitglied des Vorstands
RAG Saarberg AG
Saarbriicken

Michel Maulvault
Vorsitzender des Vorstands
AG der Dillinger Huttenwerke
Dillingen (Saar)

Dipl.-Volkswirt Dr. Richard Weber
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Karlsberg Brauerei KG Weber
Homburg (Saar)

Sachsen

Linden Blue
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
Spezialtechnik Dresden GmbH
Dresden

Karl Gerhard Degreif
Mitglied des Vorstands
Stadtwerke Chemnitz AG
Chemnitz

Gunter Errmann
Geschaftsfiihrer
NARVA Lichtquellen
GmbH & Co. KG
Brand-Erbisdorf

Dr. Friedrich Josef Glatzel
Mitglied des Vorstands
envia Mitteldeutsche Energie AG
Chemnitz

Dr. Wolfgang Gross
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
fit GmbH
Hirschfelde

Konsul Dr.-Ing. Klaus-Ewald Holst
Vorsitzender des Vorstands
VNG-Verbundnetz Gas AG
Leipzig

Dr. Hans J. Naumann
Geschéaftsfihrer
Niles-Simmons
Industrieanlagen GmbH,
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Niles-Simmons-Hegenscheidt
GmbH
Chemnitz
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Jiirgen Preiss-Daimler
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
P-D Management
Consulting GmbH
Preiss-Daimler Group
Wilsdruff/Dresden

Thilo von Selchow
Vorsitzender des Vorstands
ZMD Zentrum Mikroelektronik
Dresden AG
Dresden

Dipl.-Betriebswirtin

Angelika Spreng
Geschaftsfihrerin
StarragHeckert GmbH
Chemnitz

Rolf Steinbronn
Vorsitzender des Vorstands
AOK Sachsen
Dresden

Prof. Hanspeter Stihl
Dresden

Axel F. Strotbek
Geschaftsfihrer
Volkswagen Sachsen GmbH
Zwickau

Holger Tanhauser
Verwaltungsdirektor
Mitteldeutscher Rundfunk
Leipzig
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Sachsen-Anhalt

Dr.-Ing. Klaus Hieckmann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Symacon Engineering
Barleben/Magdeburg,
Prasident
Industrie- und Handels-
kammer Magdeburg
Magdeburg

Hans Hiibner
Geschéftsleitung
Unternehmensgruppe Hiibner
Neugattersleben

Heiner Krieg
Geschéaftsfiihrer
MIBRAG mbH
Theil3en

Schleswig-Holstein

Prof. Dr. Hans Heinrich Driftmann
personlich haftender und
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Peter Kolln
Kommanditgesellschaft
auf Aktien
Elmshorn

Volker Friedrichsen
Vorsitzender des Vorstands
BGZ Beteiligungsgesellschaft
Zukunftsenergien AG
Husum

Lothar-Joachim Jenne
Komplementar
Max Jenne Arzneimittel-
Grosshandlung KG
Kiel

Dr. jur. Klaus Murmann
Chairman
Sauer-Danfoss Inc.
Neuminster
Lincolnshire, lllinois/USA

Dr. Lutz Peters
Geschaftsfiihrer
AOH Nahrungsmittel
GmbH + Co. KG
Bad Schwartau

Hans Wilhelm Schur
Konzerndirektor
Schur International a/s
Horsens/Danemark

Dr. Ernst J. Wortberg
Vorsitzender des Vorstands
L. Possehl & Co. mbH
Libeck

Thiiringen

Reinhard Bober
Geschaftsfihrer
Glatt Ingenieurtechnik GmbH
Weimar

Dr. Hans-Werner Lange
Vorsitzender des Vorstands
TUPAG-Holding AG
Mihlhausen

Klaus Lantzsch
Vorsitzender der
Geschéftsfiihrung
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
FER Fahrzeugelektrik GmbH
Eisenach

Dr.-Ing. Michael Militzer
Vorsitzender des Vorstands
MITEC Automotive AG
Eisenach

Eugeen Theunis
Vorsitzender des Vorstands
THEUMA NV
Bekkevoort/Belgien

Andreas Trautvetter
Innenminister des
Freistaates Thiiringen
Erfurt



mandate in aufsichisraten und
anderen kontrollgremien

Mitglieder des Vorstands
der Commerzbank AG

Angaben gemal § 285 Ziffer 10 HGB
Stand: 31.12.2003

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren
Kontrollgremien

Klaus-Peter Miiller

a) Ford Deutschland Holding GmbH
Ford-Werke AG
Linde AG*®
Steigenberger Hotels AG

b) Assicurazioni Generali S.p.A.*
Parker Hannifin Corporation®
Konzernmandate:

Commerzbank International S.A.
(Prasident)

Commerzbank (Schweiz) AG
(Prasident)

Martin Blessing

a) AMB Generali Holding AG*’
EUROHYPO AG*

Heidelberger
Druckmaschinen AG*’

ThyssenKrupp Services AG
Konzernmandate:

comdirect bank AG
(Vorsitzender)

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG

(Vorsitzender)

b) Konzernmandate:
CFM Commerz Finanz
Management GmbH i.L.
(Vorsitzender)
COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fur Vorsorge- und
Finanzprodukte GmbH
(Vorsitzender)

Mehmet Dalman
a) Deutsche Borse AG*

b) Tosca Limited
(Non-Executive Director)

Konzernmandate:

Commerzbank Capital
Markets Corporation
(Chairman)

Commerz Securities
(Japan) Company Ltd.
(Chairman)

Wolfgang Hartmann

a) ProSiebenSat.1 Media AG*
Vaillant GmbH
Konzernmandate:

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH
(Vorsitzender)

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH
(Vorsitzender)

Commerz Grundbesitz
Spezialfondsgesellschaft mbH
(Vorsitzender)
CommerzLeasing und
Immobilien AG
(Vorsitzender)

b) Konzernmandat:

Commerzbank (Nederland) N.V.
(Vorsitzender)
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Andreas de Maiziéere

a) ABB AG

b

Borgers AG

efiport (Educational Financial
Portal) AG

MAN AG*
RAG Saarberg AG

Rheinische Bodenverwaltung AG
(Vorsitzender)

RWE Power AG
Thyssen Krupp Stahl AG
Konzernmandat:

Hypothekenbank in Essen AG

Arenberg-Schleiden GmbH
(Vorsitzender)

BVV Versicherungsverein
des Bankgewerbes a.G.
Konzernmandate:

BRE Bank SA

(stellv. Vorsitzender)

Commerzbank (Eurasija) SAO
(Vorsitzender)

Klaus M. Patig

a) Ferrostaal AG

G. Kromschroder AG*®
(stellv. Vorsitzender)
Konzernmandate:
COMINVEST

Asset Management GmbH
(Vorsitzender)

Pensor Pensionsfonds AG
(stellv. Vorsitzender)
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MANDATE

b) Fordergesellschaft fiir B6rsen
und Finanzmarkte in Mittel-
und Osteuropa mbH
Konzernmandate:
ADIG-Investment
Luxemburg S.A.
(Vorsitzender)

AFINA Bufete de Socios
Financieros S.A.

Caisse Centrale de
Réescompte S.A.
(Président)
Commerzbank Capital
Markets Corporation
Commerzbank Europe
(Ireland) Unlimited
(Chairman)

Commerz Asset Management
(UK) plc

(Chairman)

Commerz Securities
(Japan) Company Ltd.
Jupiter International Group plc
(Chairman)

Korea Exchange Bank
(Non-Standing Director)
Montgomery Asset
Management, LLC

Dr. Eric Strutz**

a) Konzernmandate:
comdirect bank AG

COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG

CommerzLeasing und
Immobilien AG
(stellv. Vorsitzender)

Hypothekenbank in Essen AG

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

Commerzbank International S.A.

Erste Europaische Pfandbrief-
und Kommunalkreditbank AG

Nicholas Teller

a) Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG
(Vorsitzender)

Commerz Unternehmens-
beteiligungs-AG

b) Konzernmandat:
BRE Bank SA

*) konzernexterne boérsennotierte Gesellschaft
**) Die vom Aufsichtsrat beschlossene Bestellung zum Vorstandsmitglied wird

zum 1. April 2004 wirksam.

Ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder

Dr. Axel Frhr. v. Ruedorffer

a) Allgemeine Kreditversicherung
Coface AG
(stellv. Vorsitzender)
Allgemeine Kredit Coface
Holding AG
(stellv. Vorsitzender)

AUDI AG*

Commerz Unternehmens-
beteiligungs-AG
(Vorsitzender)
Konzernmandat:

Hypothekenbank in Essen AG
(Vorsitzender)

AKA Ausfuhrkredit-
Gesellschaft mbH
(2. stellv. Vorsitzender)

b

Avis Europe plc*’
HANNOVER Finanz GmbH
Mediobanca - Banca di Credito
Finanziario S.p.A.*

Stiebel Eltron-Gruppe
(Vorsitzender)

Viking Schiffsfinanz AG
Viking Ship Finance
(Overseas) Ltd.
Konzernmandat:

Erste Europaische Pfandbrief-

und Kommunalkreditbank AG
(Vorsitzender)



Mitglieder des Aufsichtsrats
der Commerzbank AG

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu
bildenden Aufsichtsraten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren
Kontrollgremien

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

a) Bayer AG
Heraeus Holding GmbH
HOCHTIEF AG

Infineon Technologies AG
(stellv. Vorsitzender)

KARSTADT QUELLE AG
(bis Mai 2003)

Linde AG (bis Mai 2003)
Schering AG
ThyssenKrupp AG

b) Verlagsgruppe
Georg von Holtzbrinck GmbH

Uwe Tschage

Hans-Hermann Altenschmidt

Dott. Sergio Balbinot

a) Konzernmandate:

Aachener und Miinchener
Lebensversicherung AG

Aachener und Miinchener
Versicherung AG

AMB Generali Holding AG

b) Konzernmandate:

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

Europ Assistance Holding

Generali China Life
Insurance Co. Ltd.

Generali Espana, Holding de
Entidades de Seguros, S.A.
(Vorsitzender)

Generali Finance B.V.
Generali France S.A.

(stellv. Vorsitzender)
(vormals: Generali France
Holding S.A.)

Generali Holding Vienna AG
(stellv. Vorsitzender)

Generali (Schweiz) Holding

Generali Sigorta S.A.
(stellv. Vorsitzender)
(bis 31.7.2003)

G. F. Participations, S.A.
(Vorsitzender)
(seit 13.8.2003)

La Estrella S.A.
Migdal Insurance Co. Ltd.
Migdal Insurance Holdings Ltd.

Participatie Maatschappij
Graafschap Holland N.V.

Transocean Holding Corporation

Herbert Bludau-Hoffmann

Astrid Evers

Uwe Foullong

a) DBV-Winterthur Holding AG

DBV-Winterthur
Lebensversicherung AG

Daniel Hampel

./.

Dr.-Ing. Otto Happel

a) mgtechnologies AG

MANDATE

Dr. jur. Heiner Hasford

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

ERGO
Versicherungsgruppe AG*’

Europaische
Reiseversicherung AG
(Vorsitzender)

MAN AG*
(seit Mai 2003)

MAN Nutzfahrzeuge AG
(bis April 2003)

Nirnberger Beteiligungs-AG*’

VICTORIA
Lebensversicherung AG

VICTORIA Versicherung AG

WMF Wirttembergische
Metallwarenfabrik AG*

b) American Re Corporation

Sonja Kasischke

./.

Wolfgang Kirsch

a) Commerz Business
Consulting AG
(Vorsitzender)

b) COLLEGIUM GLASHUTTEN
Zentrum fiir Kommunikation
GmbH

Werner Malkhoff

Klaus Miiller-Gebel

a) comdirect bank AG
(stellv. Vorsitzender)

Deutsche Schiffsbank AG
(stellv. Vorsitzender)

EUROHYPO AG

Holsten-Brauerei AG
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Dr. Sabine Reiner

Dr. Erhard Schipporeit

a) HDI Privatversicherung AG

b

(bis 16.7.2003)
HDI V.a.G.

Talanx AG
(seit 27.6.2003)

Konzernmandate:
Degussa AG

E.ON Energie AG
(bis 3.4.2003)

VIAG Telecom AG

Ruhrgas AG
(seit 25.3.2003)

Connect Austria GmbH
(bis 31.12.2003)

Konzernmandat:

E.ON Risk Consulting GmbH
(Vorsitzender)

Prof. Dr.-Ing. Ekkehard Schulz

a) AXA Konzern AG*

Deutsche Bahn AG

MAN AG*

RAG AG

RWE Plus AG

(bis 30.9.2003)

TUIAG®

Konzernmandate:
ThyssenKrupp Automotive AG
(Vorsitzender)

ThyssenKrupp Services AG
(Vorsitzender)

(vormals: ThyssenKrupp
Materials AG)

ThyssenKrupp Steel AG
(Vorsitzender)

b) Konzernmandat:

*) konzernexterne borsennotierte Gesellschaft

ThyssenKrupp Budd Company

Prof. Dr. Jiirgen Strube

a) Allianz Lebens-

versicherungs AG*’

BASF AG*
(Vorsitzender)
(seit 6.5.2003)

Bayerische Motorenwerke AG*’

Bertelsmann AG

Fuchs Petrolab
(Vorsitzender)
(seit 5.6.2003)

Hapag-Lloyd AG

HOCHTIEF AG*
(bis 4.6.2003)

Linde AG*

Dr. Klaus Sturany

a) Hannover Riick-

b

versicherungs AG*’
HOCHTIEF AG*
RAG AG
Konzernmandate:

Heidelberger Druckmaschinen AG

(Vorsitzender)
(seit 12.9.2003)

RWE Dea AG
(bis 31.10.2003)

RWE Power AG

RWE Solutions AG
(bis 30.9.2003)

RWE Energy AG
(seit 1.10.2003)

RWE Umwelt AG
(seit 18.7.2003)

Konzernmandate:

RWE Innogy Holdings plc
RWE Thames Water plc
RWE Trading GmbH

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

a) Deutsche Bahn AG
Ferrostaal AG

HOCHTIEF AG*
Voith AG
Konzernmandat:

SMS Demag AG
(Vorsitzender)

b) Thyssen-Bornemisza Group
Konzernmandate:

Concast AG
(Prasident)

Concast Holding AG
(Prasident)

Ausgeschiedene Mitglieder
des Aufsichtsrats

Heinz-Werner Busch

Oswald Danzer

Hans-Georg Jurkat

b) BVV Versicherungsverein des
Bankgewerbes a.G.

Detlef Kayser

b) BVV Versicherungsverein des
Bankgewerbes a.G.

Dieter Klinger

./_

Dr. Torsten Locher



Mark Roach

a) FIDUCIA
Informationszentrale AG

Werner Schonfeld

Alfred Seum

Hermann Josef Strenger

./.

Mitarbeiter der
Commerzbank AG

Angaben gemal § 340a Abs. 4 Ziff. 1 HGB
Stand: 31.12.2003

Jirgen Berger

CFM Commerz Finanz
Management GmbH i.L.

Manfred Breuer
Isola AG
Schumag AG

Bernd Forster
SE Spezial Electronic AG

Herbert Huber

Saarlandische Investitions-
kreditbank AG

Andreas Kleffel

Honsel Management GmbH

Dr. Sebastian Klein

COMINVEST

Asset Management GmbH
CFM Commerz Finanz
Management GmbH i.L.

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Wojciech Kostrzewa
Hochtief Construction AG (HTC)

Peter Kroll
SchmidtBank AG

Klaus Kubbetat

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Ulrich Leistner
COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Burkhard Leffers
Kolbenschmidt Pierburg AG

Dr. Dirk Mattes
CFM Commerz Finanz
Management GmbH i.L.
COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fiir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH
MEWA Textil-Service AG & Co.
Management OHG

MANDATE

Wilhelm Niise

Rasmussen GmbH

Michael Schmid

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Dr. Friedrich Schmitz

COMINVEST
Asset Management GmbH

Dr. Gert Schorradt
Carmeile AG

Frank Schulz
Woba Dresden GmbH

Monika Serreck

Spielbanken Niedersachsen
GmbH

Dr. Rainer Wedel

JCINSITU
Beteiligungsgesellschaft mbH

Martin Zielke

COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

COMMERZ PARTNER Beratungs-

gesellschaft fir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH

ConCardis GmbH
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glossar

Asset Backed Securities (ABS)
Wertpapiere, deren Zins- und Til-
gungszahlung durch den zugrunde
liegenden Forderungspool gedeckt
(,backed”) sind. Sie werden in der
Regel durch eine Zweckgesell-
schaft im Rahmen einer Verbrie-
fung begeben.

Assoziiertes Unternehmen
Unternehmen, das weder durch
Voll- oder Quotenkonsolidierung,
sondern nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbe-
zogen ist, auf dessen Geschafts-
oder Finanzpolitik aber ein in den
Konzernabschluss einbezogenes
Unternehmen mal3geblichen Ein-
fluss hat.

Aufwandsquote

Sie stellt den Quotienten aus Ver-
waltungsaufwand und Ertragen
vor Risikovorsorge dar und spie-
gelt die Kosteneffizienz des Unter-
nehmens oder eines Geschafts-
felds wider.

Available for Sale

Hierunter werden die zur Verau-
Berung zur Verfligung stehenden
finanziellen Vermdgenswerte ver-
standen.

Backtesting

Verfahren zur Uberwachung der
Glte von Value-at-Risk-Modellen.
Hierzu wird Gber einen langeren
Zeitraum geprift, ob die Gber den
VaR-Ansatz geschatzten poten-
ziellen Verluste ruckwirkend nicht
wesentlich haufiger Uberschritten
wurden, als gemal dem ange-
wandten Konfidenzniveau zu
erwarten ist.

Benchmarks

BezugsgrofRen wie Indizes, die
z.B. im Portfolio Management ein-
gesetzt werden. Sie kbnnen zum
einen die Ausrichtung der Anlage-
strategie bestimmen, indem sie
dem Portfoliomanager als Orien-
tierung fir die Zusammensetzung
von Portfolios dienen. Zum ande-
ren dienen sie als Mal3stab fiir den
Anlageerfolg.

Business Continuity Planning
Alle Bereiche umfassende Notfall-
planung eines Unternehmens.

Cash Flow Hedge

Hierunter wird die Absicherung
des Risikos bei zukiinftigen Zins-
zahlungen aus einem variabel
verzinslichen Bilanzgeschaft mit
einem Swap verstanden. Die
Bewertung erfolgt zum Marktwert
(Fair Value).

Collateral Agreement
Vereinbarung Uber zu stellende
Sicherheiten.

Corporate Governance

Corporate Governance legt Richt-
linien fiir eine transparente Lei-
tung und Uberwachung von Unter-
nehmen fest. Die Empfehlungen
des Corporate Governance Kodex
schaffen Transparenz und starken
das Vertrauen in eine verantwor-
tungsvolle Unternehmensfiihrung;
sie dienen im Besonderen dem
Schutz der Aktionére.

Credit Default Swap (CDS)
Finanzinstrument zur Ubernahme
des Kreditrisikos aus einem Refe-
renzaktivum (z.B. Wertpapier oder
Kredit). Daflir zahlt der Siche-
rungsnehmer an den Sicherungs-
geber eine Pramie und erhalt bei
Eintritt eines vorab vereinbarten
Kreditereignisses eine Ausgleichs-
zahlung.

Credit-VaR

Der Begriff resultiert aus der An-
wendung des Value-at-Risk-Kon-
zepts auf die Kreditrisikomessung.
Inhaltlich stellt der Credit-VaR eine
Abschatzung dar, um welchen
Betrag die Verluste aus Kreditrisi-
ken den erwarteten Verlust (Ex-
pected Loss) innerhalb eines Jah-
res potenziell iibersteigen konn-
ten; daher auch: Unerwarteter
Verlust (Unexpected Loss). Diesem
Ansatz liegt die Idee zugrunde,
dass der erwartete Verlust ledig-
lich den langfristigen Mittelwert
der Kreditverluste darstellt, diese
jedoch von den tatsachlichen
Kreditausfallen des laufenden
Geschaftsjahres (positiv oder
negativ) abweichen kdénnen.

Credit Linked Note (CLN)
Wertpapier, dessen Performance
an ein Kreditereignis geknipft ist.
CLNs sind haufig Bestandteil einer
Verbriefungstransaktion oder die-
nen zur Restrukturierung von Kre-
ditrisiken, um spezielle Kunden-
bediirfnisse zu befriedigen.
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Deutscher Aktienindex, der die

30 grol3ten und umsatzstarksten
deutschen Standardwerte des amt-
lichen Borsenhandels umfasst.

Derivate

Finanzinstrumente, deren eigener
Wert vom Wert eines anderen
Finanzinstruments abhangt. Der
Preis des Derivats wird vom Preis
eines Basiswerts abgeleitet (z.B.
Wertpapier, Zinssatz, Wahrung,
Kredit). Diese Instrumente bieten
erweiterte Moglichkeiten flr Risiko-
management und -steuerung.

Due Diligence

So bezeichnet man den Prozess
der intensiven Untersuchung der
finanziellen und wirtschaftlichen
Situation und Planung eines Unter-
nehmens durch externe Experten
(meist Banken, Anwalte, Wirt-
schaftsprifer). Im Vorfeld eines
Borsengangs oder einer Kapital-
erhdhung ist die Durchfihrung
einer Due Diligence die Vorausset-
zung fir die Erstellung eines Emis-
sionsprospekts.

Eigenkapitalrendite

Sie errechnet sich aus dem Ver-
haltnis des Ergebnisses vor oder
nach Steuern zum durchschnitt-
lichen bilanziellen Eigenkapital
und gibt an, wie sich das im
Unternehmen eingesetzte Kapi-
tal verzinst.

Embedded Derivatives
Eingebettete Derivate sind Be-
standteil eines originaren Finanz-
instruments und mit diesem un-
trennbar verbunden, so genannte
Hybrid Financial Instruments wie
z.B. Aktienanleihen. Sie sind recht-
lich und wirtschaftlich miteinander
verbunden.

Equity-Methode
Konsolidierungsmethode in der
Konzernrechnungslegung fur An-
teile an assoziierten Unternehmen.
Der anteilige Jahresiiberschuss/
Fehlbetrag des Unternehmens
wird in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung als Beteiligungs-
ertrag/-verlust ibernommen.

Erwarteter Verlust

MessgrofRe flr den potenziellen
Verlust eines Kreditportfolios, der
innerhalb eines Jahres aufgrund
von historischen Verlustdaten zu
erwarten ist.

Fair Value

Betrag, zu dem Finanzinstrumente
zu fairen Bedingungen verkauft
oder gekauft werden kdnnen.

Zur Bewertung werden entweder
Marktpreise (z.B. Borsenkurse)
oder —wenn diese fehlen —interne
Bewertungsmodelle heran-
gezogen.

Fair Value Hedge

Hierbei handelt es sich um eine
festverzinsliche Bilanzposition
(z.B. eine Forderung oder ein Wert-
papier), die durch einen Swap
gegen das Marktrisiko gesichert
ist. Die Bewertung erfolgt zum
Marktwert (Fair Value).

Finanzinstrumente

Hierunter werden insbesondere
Kredite bzw. Forderungen, verzins-
liche Wertpapiere, Aktien, Betei-
ligungen, Verbindlichkeiten und
Derivate subsumiert.

Future

Der Future-Kontrakt ist ein ver-
bindlicher Vertrag, der beide Ver-
tragsparteien dazu verpflichtet,
eine bestimmte Anzahl oder
Menge eines Basiswerts zu einem
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festgelegten Preis zu einem ver-
einbarten Datum zu liefern bzw.
zu Ubernehmen. Im Gegensatz zur
Option ist der Future sehr stark
standardisiert.

Genussschein

Verbriefung von Genussrechten,
die von Unternehmen jeder
Rechtsform ausgegeben und in
den amtlichen (Bérsen-)Handel
eingeflihrt werden. Genussscheine
kénnen unter bestimmten Voraus-
setzungen dem haftenden Eigen-
kapital der Kreditinstitute zuge-
rechnet werden.

Goodwill

Der bei einer Beteiligungs- oder
Unternehmensiibernahme nach
Aufdeckung stiller Reserven ver-
bleibende Unterschiedsbetrag zwi-
schen Kaufpreis und Wert des hier-
flr erworbenen Reinvermdgens.

Handelsaktiva

In dieser Bilanzposition werden
Handelszwecken dienende Wert-
papiere, Schuldscheindarlehen,
Devisen, Edelmetalle und deriva-
tive Finanzinstrumente ausgewie-
sen. Sie werden zum Fair Value
bewertet.

Handelspassiva

In dieser Bilanzposition werden
derivative Finanzinstrumente des
Eigenhandels, die einen negativen
Marktwert besitzen, sowie Liefer-
verpflichtungen aus Wertpapier-
leerverkaufen ausgewiesen. Die
Bewertung erfolgt zum Fair Value.

Hedge Accounting

Darstellung gegensatzlicher Wert-
entwicklungen eines Sicherungs-
geschafts (z.B. eines Zinsswaps)
und eines Grundgeschafts (z.B.
eines Kredits). Ziel des Hedge
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Accounting ist es, den Einfluss der
erfolgswirksamen Bewertung und
Erfassung der Bewertungsergeb-
nisse aus derivativen Geschaften
auf die Gewinn- und Verlustrech-
nung zu minimieren.

Hedging

Eine Strategie, bei der Siche-
rungsgeschéafte mit dem Ziel ab-
geschlossen werden, sich gegen
das Risiko von ungunstigen Preis-
entwicklungen (Zinsen, Kurse,
Rohstoffe) abzusichern.

International Accounting
Standards (IAS)

Vom International Accounting
Standards Committee verab-
schiedete Rechnungslegungs-
vorschriften. Zielsetzung von Jah-
resabschliissen nach IAS ist es,
entscheidungsrelevante Informa-
tionen fir Investoren Uber die Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens sowie deren
Veranderungen im Zeitablauf zu
vermitteln. Im Gegensatz dazu
orientiert sich ein Jahresabschluss
nach HGB vorrangig am Glaubi-
gerschutzgedanken.

Investor Relations

Der Begriff beschreibt den Dialog
zwischen einem Unternehmen und
seinen Aktionaren oder Glaubi-
gern. Investor Relations richten
sich an diese spezielle Zielgruppe
mit der Absicht, mittels kommuni-
kativer Malinahmen eine adaquate
Bewertung durch den Kapitalmarkt
zu erreichen.

Kapitalflussrechnung

Sie zeigt Zusammensetzung und
Veranderungen des Zahlungsmit-
telbestands eines Geschaftsjahres.
Sie ist aufgeteilt in die Positionen
operative Geschaftstatigkeit, In-
vestitions- und Finanzierungstatig-
keit.

Konfidenzniveau
Wahrscheinlichkeit, mit der ein
potenzieller Verlust eine durch den
Value-at-Risk definierte Verlust-
obergrenze nicht liberschreitet.

Kreditderivat

Finanzinstrument, dessen Wert
von einer zugrunde liegenden For-
derung abhangt, z.B. einem Kredit
oder Wertpapier. In der Regel wer-
den diese Kontrakte OTC abge-
schlossen. Sie werden sowohl im
Eigenhandel als auch zur Risiko-
steuerung eingesetzt. Das am hau-
figsten eingesetzte kreditderivative
Produkt ist der Credit Default Swap.

Latente Steuern

Darunter versteht man zuklinftig
zu zahlende oder zu erhaltende
Ertragsteuern, die aus unter-
schiedlichen Wertansatzen zwi-
schen Steuerbilanz und Handels-
bilanz resultieren. Sie stellen zum
Zeitpunkt der Bilanzierung noch
keine tatsachlichen Forderungen
oder Verbindlichkeiten gegenuber
Finanzamtern dar.

Loss Review Trigger
Warnsignal, dass ein Handels-
bereich einen vorgeschriebenen
Maximalverlust Uberschreiten
kdonnte. Wird dieser Trigger
erreicht, werden geeignete Mal3-
nahmen ergriffen, um weitere
Verluste zu verhindern.

Mark-to-Market

Bewertung von Positionen zu
aktuellen Marktpreisen einschliel3-
lich unrealisierter Gewinne — ohne
Bertlicksichtigung der Anschaf-
fungskosten.

Mergers & Acquisitions
Angelsachsischer Ausdruck fiir
Fusionen und Ubernahmen. Im
Bankgeschaft steht , M&A” fiir die
Beratung von Unternehmen bei
solchen Transaktionen, insbeson-
dere bei Kaufen und Verkaufen
von Unternehmen bzw. Unterneh-
mensteilen.

Mezzanine

italienisch fir Zwischengeschoss.
Flexibles Finanzierungsinstru-
ment, das bilanziell zwischen
Eigen- und Fremdkapital steht. Eig-
net sich besonders fiir mittelstan-
dische Unternehmen, die ihre
Eigenmittelbasis starken, aber
nicht die Eigentimerstruktur ver-
andern wollen.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit bezeichnet langfris-
tiges, auf eine lebenswerte Gegen-
wart und Zukunft gerichtetes Wirt-
schaften. Verantwortung fir die
Umwelt und ausgewogene soziale
Beziehungen verstehen sich dabei
als leitende Ziele.

Netting
Aufrechnung betrags- oder risiko-
malig gegenlaufiger Positionen.

Neubewertungsriicklage

In der Neubewertungsricklage
werden Marktwertanderungen von
Wertpapieren und Beteiligungen
erfolgsneutral erfasst.



Okonomisches Kapital

Betrag, der mit einem hohen Maf}
an Sicherheit zur Abdeckung un-
erwarteter Verluste aus risiko-
behafteten Positionen erforder-
lich ist. Nicht identisch mit dem
bilanziellen oder regulatorischen
Kapital.

In der Commerzbank werden
Kreditrisiken, Marktrisiken, opera-
tionelle Risiken und Geschaftsrisi-
ken in die Berechnung des Okono-
mischen Kapitals einbezogen.

Online Banking

Eine Vielzahl von Bankdienstleis-
tungen, die mit IT-Unterstiitzung
abgewickelt und dem Kunden
elektronisch (per Leitung) ange-
boten werden.

Option

Die Option ist eine Vereinbarung,
die dem einen Vertragspartner das
einseitige Recht einraumt, eine im
voraus bestimmte Menge einer
Ware oder eines Werts zu einem
vorab festgelegten Preis innerhalb
eines definierten Zeitraums zu
kaufen oder zu verkaufen.

oTC

Abkirzung fir ,,Over the Counter”;
damit wird der aul3erborsliche
Handel von Finanzinstrumenten
bezeichnet.

Patronatserklarung

Ublicherweise Verpflichtung einer
Konzern-Muttergesellschaft ge-
gentiber Dritten (z.B. Banken), fiir
die ordnungsgemalie Geschafts-
filhrung und die Erfiillung von Ver-
bindlichkeiten ihrer Tochtergesell-
schaft Sorge zu tragen.

Positiver/Negativer Marktwert
Unter dem positiven/negativen
Marktwert eines derivativen
Finanzinstruments wird die
Marktwertanderung verstanden,
die sich im Zeitraum zwischen dem
Geschéaftsabschluss und dem Be-
wertungsstichtag aufgrund von
glinstigen oder ungiinstigen Rah-
menbedingungen ergeben hat.

Rating

Standardisierte Bonitatsbeurtei-
lung/Risikoeinschatzung von
Unternehmen, Staaten oder von
diesen emittierten Schuldtiteln auf
Basis standardisierter qualitativer
und quantitativer Kriterien. Das
Ergebnis des Ratingprozesses

ist Grundlage fiir die Feststellung
der Ausfallwahrscheinlichkeit,
die wiederum in die Berechnung
des Eigenmittelerfordernisses

fur das Kreditrisiko einflie3t.
Ratings konnen durch die Bank
selbst (interne Ratings) oder
durch spezialisierte Ratingagen-
turen wie Standard&Poor’s, Fitch
oder Moody’s ermittelt werden
(externe Ratings).

Repo-Geschafte

Abkiirzung fur Repurchase Agree-
ment; sie sind Kombinationen aus
Kassa-Kaufen oder -Verkaufen von
Wertpapieren mit gleichzeitigem
Verkauf oder Rickkauf der Wert-
papiere auf Termin mit demselben
Kontrahenten.

GLOSSAR

Shareholder Value

Der Shareholder Value stellt die
Interessen der Eigentiimer oder
bei bérsennotierten Unternehmen
die der Aktionéare in den Vorder-
grund.

Dieses Konzept umfasst die
Orientierung der Unternehmens-
fuhrung an der langfristigen Meh-
rung des Unternehmenswerts
und damit an der Steigerung des
Aktienkurses. Es kontrastiert mit
der ,Stakeholder-Politik”, die auf
einen Ausgleich der Interessen
von Aktionaren mit anderen
Anspruchsgruppen wie Kunden,
Mitarbeitern, Fremdkapitalgebern,
Banken usw. abzielt.

Ein wesentlicher Baustein des
Shareholder-Value-Prinzips ist
auch eine aktionarsorientierte und
transparente Informationspolitik,
die gerade in den grof3en borsen-
orientierten Unternehmen von
Investor Relations gewahrleistet
wird.

Spread

Differenz zwischen zwei Preisen
oder Zinssatzen, z.B. Spanne zwi-
schen An- und Verkaufskurs von
Wertpapieren oder bonitats-
bedingter Aufschlag auf einen
Marktzinssatz.

Standardrisikokosten

Sie stellen die durchschnittlich
innerhalb eines Jahres erwarteten
kalkulatorischen Risikokosten
(Expected Loss) bzw. Wertberichti-
gungen durch Ausfall von Kunden
oder Gegenparteien dar.
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Stop-Loss-Limit

Dieser Limittyp dient der Begren-
zung oder Vermeidung von Verlus-
ten. Unterschreitet der Marktwert
ein bestimmtes vorab festgelegtes
Niveau, so muss die betroffene
Handelsposition geschlossen bzw.
der Wert verkauft werden.

Stoxx

Bei der , Indexfamilie” Stoxx han-
delt es sich um ein System euro-
paischer Benchmark-, Blue Chip-
sowie Branchenindizes. Die Stoxx
Limited selbst ist ein Joint Venture
zwischen Deutscher Borse AG,
Dow Jones & Company, SBF-
Bourse de France und Schweizer
Borse.

Stresstesting

Uber Stresstests versucht man,
die verlustmafRigen Auswirkungen
extremer Marktschwankungen zu
modellieren, da diese in der Regel
Uber VaR-Modelle nicht adaquat
berucksichtigt werden konnen.
VaR-Risikokennzahlen basieren
Ublicherweise auf ,normalen”
Marktschwankungen und nicht auf
sehr seltenen und damit statistisch
nicht erfassbaren Extremsitua-
tionen, wie z.B. dem Bdrsencrash
1987 oder der Asienkrise. Stress-
tests bilden damit eine sinnvolle
und daruber hinaus von den Regu-
latoren geforderte Ergédnzung zu
den VaR-Analysen.

Swaps

Finanzinstrumente, bei denen der
Austausch von Zahlungsstromen
(Zinsen und/oder Wahrungs-
betrage) Uber einen festgelegten
Zeitraum vereinbart wird. Mittels
Zinsswaps werden Zinszahlungs-
strome getauscht (z.B. fest gegen
variabel). Wahrungsswaps bieten
dariiber hinaus die Moglicheit, das
Wechselkursrisiko tiber einen Aus-
tausch von Kapitalbetragen auszu-
schalten.

Tochterunternehmen

Von einer Muttergesellschaft
beherrschtes Unternehmen, das
vollkonsolidiert wird. Liegt eine
geringfligige Bedeutung vor, er-
folgt keine Konsolidierung. In die-
sem Fall wird das Unternehmen zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Value-at-Risk-Modell (VaR)

VaR bezeichnet eine Methodik zur
Quantifizierung von Risiken. VaR
wird derzeit hauptsachlich im Zu-
sammenhang mit Marktpreisrisi-
ken gebraucht. Um aussagekraftig
zu sein, muss zusatzlich immer
die Haltedauer (z.B. 1 Tag) und
das Konfidenzniveau (z.B. 97,5%)
angegeben werden. Der VaR-Wert
bezeichnet dann diejenige Verlust-
obergrenze, die innerhalb der
Haltedauer mit einer Wahrschein-
lichkeit entsprechend dem Kon-
fidenzniveau nicht Giberschritten
wird.

Verbriefung

Im Rahmen von Verbriefungen
werden Forderungen (z.B. Kredite,
Handelswechsel oder Leasingfor-
derungen) in einem Pool gebiin-
delt und in eine Zweckgesellschaft
(SPV) Uibertragen. Das SPV refinan-
ziert sich durch die Emission von
Wertpapieren (z.B. ABS oder CLNs)
bei potenziellen Investoren plat-
ziert. Die Rickzahlung und Zins-
zahlung der Wertpapiere ist direkt
an die Performance der zugrunde
liegenden Forderungen gekniipft
und nicht an die des Emittenten.

Volatilitat

Mit dem Begriff , Volatilitat” wird
die Kursschwankung eines Wert-
papiers bzw. einer Wahrung
bezeichnet. Oftmals wird diese in
Form der Standardabweichung
aus der Kurshistorie berechnet,
bzw. implizit aus einer Preisset-
zungsformel. Je héher die Vola-
tilitat, desto risikoreicher ist das
Halten der Anlage.

Eine Vielzahl weiterer
Begriffserklarungen bietet
unser Glossar im Internet unter

www.commerzbank.de
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commerzbank-konzern

geschafisentwicklung 1968-2003*

Geschéfts- Kredit- Kunden- Steuer- Riicklagen- Eigen- Dividenden- Mitarbeiter Geschéfts-
volumen volumen einlagen aufwand dotierung kapital summe stellen
Mrd € Mrd € Mrd € Mio € Mio € Mio € Mio €

1968 8,56 5,4 6,6 33,2 16,1 346 23,9 14 689 691
1969 9,8 6,5 7.1 41,8 16,3 439 32,0 15 630 743
1970 12,5 8,8 8,0 26,1 5,8 463 30,4 16 952 783
1971 15,9 11,4 9,2 39,2 13,0 541 31,5 17 533 800
1972 18,7 12,6 10,7 45,0 14,6 599 34,8 17 707 805
1973 20,5 13,5 11,1 39,2 9,2 656 40,7 18 187 826
1974 23,0 15,1 11,7 54,8 26,7 735 40,7 17 950 834
1975 29,0 18,2 14,1 97,5 42,5 844 48,8 18749 855
1976 32,6 21,3 15,0 87,56 57,2 993 55,9 20 275 861
1977 38,6 24,0 17,3 128,0 52,3 1165 55,9 20 429 870
1978 45,3 29,5 20,0 126,4 50,9 1212 63,1 20982 875
1979 52,2 34,8 20,4 97,0 20,5 1403 64,6 21656 885
1980 52,4 37,4 20,3 53,6 16,6 1423 - 21487 880
1981 53,2 38,6 21,0 52,4 12,9 1414 - 21130 878
1982 56,8 41,8 22,6 86,8 43,8 1416 - 21393 877
1983 59,1 43,3 23,2 121,3 62,3 1491 51,7 22 047 884
1984 63,9 46,2 26,5 140,8 77,9 1607 51,7 22 801 882
1985 71,4 48,3 28,0 164,4 89,56 1756 72,6 24 154 882
1986 771 52,5 30,3 169,0 80,2 2292 95,5 25653 881
1987 83,8 55,7 33,5 168,0 89,8 2379 95,7 26 640 882
1988 93,3 61,7 37,8 192,4 120,2 2670 104,0 27 320 888
1989 99,1 64,7 43,5 252,4 143,7 3000 115,3 27 631 897
1990 111,4 74,9 50,5 246,7 112,4 3257 131,6 27 275 956
1991 1171 80,7 57,2 276,6 120,1 3420 132,0 28 226 973
1992 120,4 85,0 61,6 283,4 209,0 3680 134,0 28722 998
1993 1471 92,7 68,2 310,8 143,9 4 230 176,8 28 241 1006
1994 176,1 112,7 68,8 334,5 306,8 5386 231,2 28706 1027
1995 208,1 133,1 73,2 109,4 204,5 6 297 265,8 29615 1060
1996 230,6 158,2 82,8 2971 332,3 6909 276,3 29 334 1045
1997 276,0 185,3 93,3 489,2 295,56 8765 344,2 30 446 1044
1998 327,4 207,6 93,6 298,1 511,3 10 060 380,56 32593 1052
1999 3721 223,2 91,0 395,6 500,0 11141 410,8 34870 1064
2000 459,7 239,7 107,7 822,7 800,0 12523 541,8 39 044 1080
2001 501,3 239,7 116,4 -114,0 -115,0 11760 216,7 39 481 981
2002 422,1 171,5 95,7 -103,0 -352,0 8808 54,2 36 566 904
2003 381,6 164,7 100,0 249,0 -2 320,0 9 091 - 32377 884

*) ab 1997 nach IAS
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