Bericht des Vorstands zu Punkt 12 der Tagesordnung

Derzeit bestehen zwei genehmigte Kapitalien mit unterschiedlicher Ausgestaltung und
Laufzeit (Genehmigtes Kapital 2011 und Genehmigtes Kapital 2012/l gemal § 4 Absatze 3
und 5 der Satzung). Um dem Vorstand die notwendige Flexibilitdt fur etwaige
Kapitalmafinahmen zu gewahren, soll die Erméachtigung des Vorstands zur Erhéhung des
Grundkapitals neu strukturiert werden. An Stelle der genannten genehmigten Kapitalien soll
eine neue Ermachtigung fur Kapitalerhdhungen in Héhe von bis zu Euro 569.253.470,00 mit
einer Laufzeit bis zum 29. April 2020 erteilt werden (Genehmigtes Kapital 2015). Dadurch
wird der Vorstand wieder in die Lage versetzt, Gber den vollen Ermachtigungszeitraum von
5 Jahren die Eigenkapitalausstatiung der Gesellschaft kurzfristig den geschéftlichen und
rechtlichen Erfordernissen anzupassen. Die Erméchtigung vergroflert das bisher zur
Verfigung stehende Volumen nicht. Die nachfolgend erlduterten Moglichkeiten des
Bezugsrechtsausschlusses entsprechen im Wesentlichen den derzeit bestehenden
genehmigten Kapitalien.

Die neuen Aktien, die aufgrund der zu beschlieRenden Ermachtigung (Genehmigtes Kapital
2015) ausgegeben werden, werden den Aktiondren grundséatzlich zum Bezug angeboten.
Um die Abwicklung zu erleichtern, kann das gesetzliche Bezugsrecht gemaR
§ 186 Absatz 5 AktG auch in der Weise gewahrt werden, dass die neuen Aktien von einem
oder mehreren Kreditinstituten oder diesen nach § 186 Absatz 5 Satz 1 AKiG
gleichstehenden Unternehmen mit der Verpflichtung Gbernommen werden, sie den
Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).

Bei dem Genehmigten Kapital 2015 ist jedoch — mit Zustimmung des Aufsichtsrats — auch
ein Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre in den nachfolgend erlduterten Féllen
mdglich:

Bezugsrechtsausschluss fir Spitzenbetrage

- Der Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrdge dient dazu, ein praktikables
Bezugsverhaltnis darstellen zu kénnen. Ohne diese Mdglichkeit wirde die technische
Durchfuhrung der Emission unter Umstdnden erheblich erschwert. Etwaige
Spitzenbetrage werden zu Bérsenkursen verwertet.

Bezugsrechtsausschluss zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen oder nhoch
auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten

- Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen
oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten eréffnet die Mdglichkeit, die
Inhaber dieser Rechte gegen Verwasserung durch eine nachfolgende Kapitalerhéhung
zu schitzen. Die Ausstattung mit einem solchen Verwdsserungsschutz wird vom
Kapitalmarkt erwartet. Die Einrdumung eines Bezugsrechts fir die Inhaber von
Wandlungs- oder Optionsrechten ist eine Alternative zu der Anpassung des Wandlungs-
oder Optionspreises, die sonst vorzunehmen waére.

Bezugsrechtsausschluss fir die Ausgabe von Belegschaftsaktien

-  Die Ermachtigung sieht die Mdglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss vor, soweit die
Aktien als sog. Belegschaftsaktien an Mitarbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft
und  unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbheteiligungsgesellschaften  der
Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 AkiG) zu




Vorzugskonditionen ausgegeben werden. Die Ausgabe von Belegschaftsaktien an
Mitarbeiter ist ein wichtiges Instrument zur Mitarbeiterbindung und Mitarbeitermotivation.
Zugleich wird die Ubernahme von Mitverantwortung geférdert.

Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen

- Durch die Erméachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre im Fall der
Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen wird der Vorstand in die Lage versetzi, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an
Unternehmen sowie andere Wirtschaftsgiter gegen Uberlassung von neuen
Commerzbank-Aktien zu erwerben. Der Vorstand erhalt somit die Mdglichkeit, auf
vorteilhafte Angebote oder sich bietende Gelegenheiten auf dem nationalen oder
internationalen Markt rasch zu reagieren und Akquisitionsmdglichkeiten mit der
erforderlichen Flexibilitdt wahrzunehmen. Nicht selten ergibt sich in den Verhandlungen
die Notwendigkeit oder ein auch beiderseitiges Interesse, den Verkdufern als
Gegenleistung (auch) neue Commerzbank-Aktien anbieten zu kénnen. Zugleich liegt der
Erwerb von Wirtschaftsgitern gegen die Uberlassung von Aktien auch im unmittelbaren
Interesse der Gesellschaft: Anders als eine Geldzahlung schont die Ausgabe neuer
Aktien die Liquiditdt und stellt damit haufig die glnstigere Finanzierungsform dar.
AuBerdem soll der Vorstand beispielsweise auch berechtigt sein, das Genehmigte
Kapital 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszunutzen, um Inhabern von
verbrieften oder unverbrieften Geldforderungen gegen die Gesellschaft, mit ihr
verbundene Unternehmen oder sonstige Dritte, anstelle der Geldzahlung ganz oder zum
Teil Aktien der Gesellschaft zu gewahren. Die Gesellschaft erhalt dadurch die
Moglichkeit, im Rahmen von MaRnahmen zur Verbesserung ihrer Kapitalstruktur,
Kernkapital zu schaffen.

- Die Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre im Fall der
Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen soll der Geselischaft auRerdem die Méglichkeit
geben, Aktien an Vorstandsmitglieder, Mitglieder der Geschéftsfuhrung oder Mitarbeiter
der Commerzbank Aktiengesellschaft und unmittelbarer oder mittelbarer
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft
(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 AkiG) gegen die Einbringung von
Anspriichen auf variable VerglUtungsbestandteile, Gratifikationen oder ahnlichen
Forderungen gegen die Gesellschaft oder Konzernunternehmen auszugeben. Dies steht
im Zusammenhang mit aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergitungssysteme,
insbesondere durch die Verordnung Uber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Verglitungssysteme von Instituten (Instituts-Vergutungsverordnung) vom
16. Dezember 2013 (BGBI. | S. 4270). Fir die Vorstandsmitglieder, die Mitglieder der
Geschéftsfihrung von Konzernunternehmen, bestimmte Fihrungskrafte und sonstige
Mitarbeiter, deren Téatigkeit i.S.v. § 5 Absatz 1 Instituts-Vergttungsverordnung einen
wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Bank hat (sog. Risikotréger),
bestehen danach besondere Anforderungen an das Vergiutungssystem. 50 % ihrer
variablen Vergltung muissen sich an der nachhaltigen Wertentwicklung der Bank
orientieren. Fur diesen Teil der Vergitung kommt grundsétzlich auch eine Leistung von
Aktien in Betracht. Der Vorstand kann aber auch mit sonstigen Mitarbeitern vereinbaren,
variable Vergltungsbestandteile gegen die Ausgabe neuer Aktien in die Gesellschaft
einzubringen. Flr diese Falle soll ein Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare
moglich sein. Die Ausgabe von Aklien an den berechtigten Personenkreis liegt im
Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktiondre. Sie ist ein wichtiges Instrument zur
Bindung und Motivation der berechtigten Vorstandsmitglieder,
Geschéftsfilhrungsmitglieder und Mitarbeiter und bietet die Méglichkeit einer
leistungsgerechten Entlohnung, die die Liquiditdt des Unternehmens nicht belastet,
seinen Risiken Rechnung tragt und sein Eigenkapital starkt. Der berechtigte




Personenkreis tbernimmt zugleich finanzielle Mitverantwortung. Die Ausgabe der Aktien
kann auch unter Zwischenschaltung eines oder mehrerer Kreditinstitute oder diesen
nach § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG gleichstehenden Unternehmens vorgenommen
werden. Durch diese Vorgehensweise wird die technische Abwicklung der
Aktienausgabe erleichtert.

- Eine Starkung des Eigenkapitals soll schlieRlich auch durch die Durchfihrung einer sog.
Aktiendividende (scrip dividend) erreicht werden koénnen. Hier wird den Aktiondren
angeboten, ihren Dividendenanspruch wahlweise (ganz oder teilweise) als Sacheinlage
zur Gewahrung neuer Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2015 einzubringen. Das
Angebot einer wahlweisen Aktiendividende wird in aller Regel als echte
Bezugsrechtsemission unter Wahrung der Bezugsrechte der Aktiondre, der
Mindestbezugsfrist von zwei Wochen und der Vorgaben fir die Festlegung des
Bezugspreises nach § 186 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spatestens drei
Tage vor Ablauf der Bezugsfrist) durchgefiihrt. Jedoch kann es im Einzelfall
vorzugswirdig sein, die Kapitalerhéhung zu flexibleren Bedingungen durchzufiihren,
insbesondere nicht an die Mindestbezugsfrist und an den gesetzlich vorgegebenen
Zeitpunkt fur die Bekanntgabe des Ausgabebetrags gebunden zu sein. Zu diesem
Zweck bedarf es des formalen Ausschlusses des Bezugsrechts. Angesichts des
Umstands, dass auch in diesem Fall allen Aktionaren unter Wahrung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) neue Aktien angeboten werden, erscheint
dies gerechtfertigt und angemessen.

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfaltig prufen, ob der Einsatz des Genehmigten
Kapitals 2015 notwendig ist und ob im Falle eines Ausschlusses des Bezugsrechts der Wert
der neuen Commerzbank-Aktien in angemessenem Verhéltnis zum Wert des zu
erwerbenden Wirtschaftsguts steht. Der Ausgabebetrag fiir die neuen Aktien wird dabei vom
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Berlcksichtigung der Interessen der
Commerzbank Aktiengesellschaft und ihrer Aktionare festgelegt werden.

Bezugsrechisausschluss bei Barkapitalerhbhungen gemaR § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG

- Schlielich sieht die Erméachtigung die Méglichkeit vor, das Bezugsrecht der Aktionare
mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch dann auszuschlieRen, wenn der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien gleicher
Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet. Dies versetzt den Vorstand in die Lage,
kurzfristig glnstige Bérsensituationen auszunutzen und dabei durch die marktnahe
Preisfestsetzung einen mdglichst hohen Ausgabebetrag und damit eine gréfitmogliche
Starkung der Eigenmittel zu erreichen. Die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss
ist beschrénkt auf einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals nicht Ubersteigt.
Mafigeblich ist das Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
der Ermachtigung oder — falls dieser Wert geringer ist — zum Zeitpunkt der Austbung
der Ermachtigung. Auf die Héchstgrenze werden diejenigen Aktien angerechnet, die die
Gesellschaft wahrend der Laufzeit dieser Erméachtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts aufgrund einer Ermachtigung zur VerauRerung eigener Aktien gemal
§§ 71 Absatz 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG verauflert. Angerechnet werden
ferner  diejenigen  Aktien, die zur Bedienung von  Options-  oder
Wandelschuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht oder mit einer
Options- oder Wandlungspflicht auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen
wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschiuss des Bezugsrechts in
entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Der
Vorstand wird im Falle der Ausnutzung dieser Méglichkeit der Kapitalerhéhung einen
etwaigen Abschlag des Ausgabepreises gegenliber dem Boérsenkurs auf voraussichtlich
hochstens 3 %, jedenfalls aber nicht mehr als 5 %, beschrianken. Aktionare, die ihre




Beteiligungsquote halten wollen, haben aufgrund der hohen Liquiditat der
Commerzbank-Aktie die M®oglichkeit, Uber die Bérse Aktien zu Bedingungen zu
erwerben, die denen der neuen Aktien im Wesentlichen entsprechen. Deshalb ist mit
einer Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermachtigung zum Ausschluss des
Bezugsrechts gemal § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG wirtschaftlich eine Verwadsserung der
Anteilsquote der Aktionare weder der H6he noch dem Wert nach verbunden.

Beschridnkung des Umfangs bezugsrechtsfreier Kapitalerhhungen

Der anteilige Betrag des Grundkapitals, der auf Aktien entfallt, die nach der Ermachtigung
unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben werden,
darf 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammiung bestehenden
Grundkapitals nicht Uberschreiten. Durch diese Kapitalgrenze werden die Aktionére
zusatzlich gegen eine Verwasserung ihrer Beteiligung abgesichert. Vorbehaltlich einer von
einer nachfolgenden Hauptversammlung zu beschlieBenden erneuten Erméchtigung zum
Bezugsrechtsausschluss wird der Vorstand daruber hinaus auch eine Ausgabe oder
Verduflerung von Aktien oder von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten oder -pflichten, die auf der Grundlage anderer, dem Vorstand erteilter
Erméachtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre erfolgen, mit der
MaRgabe berlicksichtigen, dass er insgesamt die ihm erteilten Ermdachtigungen zu
KapitalmalRnahmen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare nur zu einer Erhéhung
des Grundkapitals in Hé6he von maximal 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammliung bestehenden Grundkapitals nutzen wird. Der Vorstand wird also
— vorbehaltlich einer erneuten Ermdachtigung zum Bezugsrechtsausschluss durch eine
nachfolgende Hauptversammlung — auf das maximale Erhéhungsvolumen auch anteiliges
Grundkapital anrechnen, das auf Aktien entfallt, die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung
unter einer anderen Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére
ausgegeben oder veraulert werden oder auf die sich Finanzinstrumente mit Wandlungs-
oder Optionsrechten oder -pflichten beziehen, die wahrend der Laufzeit der Erméachtigung
unter einer anderen Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére
ausgegeben werden. Dies schlieft die Ausgabe oder Verduflerung von Aktien oder
Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder
entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ein.

Von den Erméachtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechis fur die Ausgabe von
Belegschaftsaktien und bei der Ausgabe von Aktien an Vorstandsmitglieder, Mitglieder der
Geschéaftsfihrung oder Mitarbeiter der Commerzbank Aktiengesellschaft und ihrer
Konzernunternehmen gegen Sacheinlage durch die Einbringung von Anspriichen auf
variable Vergutungsbestandteile, Gratifikationen oder ahnlichen Forderungen gegen die
Gesellschaft oder ihre Konzernunternehmen darf der Vorstand nur bis zu einer Héhe von
insgesamt maximal 5 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung
bestehenden Grundkapitals Gebrauch machen. Auf diese 5 %-Grenze ist das anteilige
Grundkapital anzurechnen, das auf Aktien entfallt, die wahrend der Laufzeit der
Ermachtigung unter einer anderen Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre an Vorstandsmitglieder, Mitglieder der Geschéftsfihrung oder Mitarbeiter der
Gesellschaft oder ihrer Konzernunternehmen gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben
oder verduflert werden oder auf die sich Finanzinstrumente mit Wandlungs- oder
Optionsrechten oder -pflichten beziehen, die wahrend der Laufzeit der Erméachtigung unter
einer anderen Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre an
Vorstandsmitglieder, Mitglieder der Geschaftsfihrung oder Mitarbeiter der Gesellschaft oder
ihrer Konzernunternehmen gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben werden. Durch diese
weitere Kapitalgrenze werden die Aktiondre zuséatzlich zu der oben beschriebenen, ohnehin
fur jeglichen Bezugsrechtsausschiuss bestehenden Grenze von 20 % des im Zeitpunkt der




Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals gegen eine
Verwdasserung ihrer Beteiligung abgesichert.

Ausnutzung des genehmigten Kapitals; Berichterstattung

Konkrete Plane, von den vorgeschlagenen Erméachtigungen Gebrauch zu machen, bestehen
derzeit nicht. Der Vorstand wird der jeweils nachsten Hauptversammliung Uber die
Ausnutzung der Ermachtigung berichten.

Bericht des Vorstands zu Punkt 13 der Tagesordnung

Die am 23. Mai 2012 von der Hauptversammlung erteilte Ermachtigung zur Ausgabe von
Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten (mit oder ohne
Wandlungs- oder Optionsrecht) (Ermachtigung 2012) und das zugrunde liegende Bedingte
Kapital 2012/ sollen an das bestehende Grundkapital angepasst und in verschiedenen
Punkten neu gefasst werden. Unter anderem soll vorsorglich klargestellt werden, dass sich
die Ermachtigung auch auf andere hybride Schuldverschreibungen erstreckt, welche die
Anforderungen an die aufsichtliche Anerkennung als zuséatzliches Kernkapital (,Additional
Tier 1 Capital — AT1 Capital®) erfullen, aber rechtlich méglicherweise nicht als Genussrechte
einzuordnen sind (nachfolgend auch ,hybride Schuldverschreibungen®). Daher soll dem
Vorstand eine neue Ermachtigung 2015 eingerdumt werden. Sie tritt an die Stelle der
Erméchtigung 2012. Da unter dieser Ermachtigung keine Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte mit Wandlungs- oder Optionsrecht
ausgegeben wurden, wird das Bedingte Kapital 2012/l nicht mehr benoétigt, aufgehoben und
durch ein neues Bedingtes Kapital 2015 ersetzt.

Auch wenn die Geselischaft derzeit ausreichend mit Eigenmitteln ausgestattet ist, ist es
wichtig, dass sie Uber den notwendigen Handlungsspielraum verfligt, um sich jederzeit und
entsprechend der Lage am Markt weitere Eigenmittel beschaffen zu kénnen, auch um
etwaige zusatzliche Eigenmittelanforderungen von Aufsichtsbehérden erflllen zu kénnen.
Dies ist angesichts der gestiegenen Anforderungen an das aufsichtliche Eigenkapital von
Banken, insbesondere durch die europaischen Eigenmittelanforderungen gemaR der
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni
2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (,Capital
Requirements Regulation®* — CRR) von erheblicher Bedeutung. Die Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und anderen
hybriden Finanzinstrumenten (mit oder ohne Wandlungs- oder Optionsrecht bzw. -pfiicht)
(nachfolgend zusammenfassend auch ,Finanzinstrumente®), bietet dafur attraktive
Moglichkeiten und erganzt die Méglichkeiten zur Unternehmensfinanzierung durch ein
genehmigtes Kapital.

Die neue Ermachtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
29. April 2020 einmalig oder mehrmals verzinsliche Finanzinstrumente (jeweils mit oder ohne
Wandlungs- oder Optionsrecht bzw. -pflicht) auszugeben, ist auf ein Volumen von
Euro 13.600.000.000,00 beschrankt. Den jeweiligen Teilschuldverschreibungen bzw.
Genussscheinen kénnen Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. —pflichten beigefligt werden,
welche die Inhaber bzw. Glaubiger berechtigen oder verpflichten, nach MalRgabe der
Anleihe- oder Genussrechtsbedingungen Commerzbank-Aktien in einer Gesamtzahl von bis
zu 569.253.470 Stick zu beziehen. Das zur Sicherung der unter der Ermé&chtigung
auszugebenden Wandlungs- und Optionsrechte bzw. -pflichten und der Ersetzungsbefugnis
der Gesellschaft dienende Bedingte Kapital 2015 belauft sich damit auf
Euro 569.253.470,00.




Die Finanzinstrumente werden den Aktiondren grundsatzlich zum Bezug angeboten. Um die
Abwicklung zu erleichtern, soll das gesetzliche Bezugsrecht gemal § 221 Absatz 4 i.V.m.
§ 186 Absatz 5 Satz 1 AktG auch in der Weise gewahrt werden, dass die Finanzinstrumente
von einem oder mehreren Kreditinstituten oder diesen nach § 186 Absatz 5 Satz 1 AkiG
gleichstehenden Unternehmen mit der Verpflichtung Ubernommen werden, sie den
Aktionaren zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht).

Der Vorstand soll jedoch auch ermdachtigt werden, das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktiondre auf die Finanzinstrumente mit Zustimmung des Aufsichtsrats in den nachfolgend
erlduterten Fallen auszuschlielRen:

Bezugsrechtsausschluss fur Spitzenbetriage

- Der Ausschluss des Bezugsrechts flr Spitzenbetrage dient dazu, ein praktikables
Bezugsverhaltnis darstellen zu kénnen. Ohne diese Mdglichkeit wiirde die technische
Durchfuhrung der Emission unter Umstdnden erheblich erschwert. Etwaige
Spitzenbetrage werden marktnah verwertet.

Bezugsrechtsausschluss zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen oder noch
auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrechien

- Soweit das Bezugsrecht der Aktionare zugunsten der Inhaber bzw. Glaubiger von bereits
ausgegebenen oder noch auszugebenden Finanzinstrumenten mit Wandlungsrechten
oder Wandlungspflichten oder Optionsrechten oder Optionspflichten ausgeschlossen
wird, geschieht dies mit Ricksicht auf den Verwasserungsschutz, der diesen aufgrund
der Erwartungen des Kapitalmarkts in den Anleihebedingungen einzurdumen ist. Die
Einrdumung eines Bezugsrechts flr die Inhaber von Wandlungs- oder Optionsrechten ist
eine Alternative zu einer Anpassung des Wandlungs- oder Optionspreises, die sonst
vorzunehmen ware.

Bezugsrechtsausschiuss entsprechend 8§ 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG

- Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats auRerdem berechtigt, das
Bezugsrecht nach §§ 221 Absatz 4 Satz 2, 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG auszuschlieRen,
wenn der Ausgabepreis der Finanzinstrumente den nach anerkannten, insbesondere
finanzmathematischen Methoden ermittelten Marktwert der Finanzinstrumente nicht
wesentlich unterschreitet. Der Umfang dieser Ermachtigung zum
Bezugsrechtsausschluss ist jedoch auf die Ausgabe von Finanzinstrumenten beschrankt,
die Wandlungsrechte oder Optionsrechte oder -pflichten auf Commerzbank-Aktien mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von nicht mehr als 10 % des Grundkapitals der
Commerzbank Aktiengesellschaft im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder — falls dieser
Wert geringer ist — im Zeitpunkt der Auslibung der vorliegenden Erméchtigung gewahren.
Auf diese Hoéchstgrenze wird die Ausgabe oder VerduRerung von Commerzbank-Aktien
oder die Ausgabe von Finanzinstrumenten mit dem Recht zum Bezug solcher Aktien
unter Ausschluss des Bezugsrechis der Aktiondre gemall oder entsprechend
§ 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG aufgrund anderer Ermé&chtigungen angerechnet. Die
Aktionare kdénnen ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft bei diesem begrenzten
Volumen durch den Erwerb der notwendigen Aktienzah! Gber die Bérse zu anndhernd
gleichen Konditionen aufrechterhalten.

Der Vorstand wird durch diese Erméachtigung in die Lage versetzt, kurzfristig und schnell
die Kapitalmarkte in Anspruch zu nehmen und durch eine marktnahe Festlegung der
Konditionen optimale Bedingungen etwa bei der Festlegung des Zinssatzes und




insbesondere des Ausgabepreises der Finanzinstrumente zu erzielen. Die Platzierung
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare eréffnet die Moglichkeit, einen deutlich
héheren Mittelzufluss als im Fall einer Ausgabe unter Wahrung des Bezugsrechts zu
erreichen. MaRgeblich ist hierfir, dass die Gesellschaft durch den Ausschiuss des
Bezugsrechts die notwendige Flexibilitat erhalt, um glnstige Borsensituationen
wahrzunehmen. Zwar gestattet § 186 Absatz 2 AktG bei Einrdumung eines
Bezugsrechts eine Veroffentlichung der Konditionen der Finanzinstrumente bis zum
drittletzten Tag der Bezugsfrist. Es besteht vor dem Hintergrund der Volatilitdt an den
Aktienmarkten aber auch dann Uber mehrere Tage ein Marktrisiko, insbesondere ein
Risiko nachteiliger Kursveranderungen, das zu Sicherheitsabschldgen bei der
Festlegung der Konditionen der Finanzinstrumente und so zu nicht marktgerechten
Bedingungen fihrt. Wegen der Ungewissheit Uber die Ausnutzung der Bezugsrechte ist
die erfolgreiche Platzierung gefahrdet, zumindest aber mit zusatzlichen Aufwendungen
verbunden. Die Geselischaft kann bei Bestehen eines Bezugsrechts wegen der Léange
der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf Verdnderungen der Markiverhaltnisse reagieren,
sondern ist rlcklaufigen Aktienkursen wahrend der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer
ungunstigen Eigenkapitalbeschaffung fihren kdnnen.

Der Schutz der Aktiondre vor einer unangemessenen Verwasserung ihres
Anteilsbesitzes wird dadurch gewahrt, dass die Finanzinstrumente nicht wesentlich unter
ihrem Marktwert ausgegeben werden. Eine nennenswerte wirtschaftliche Verwésserung
des Wertes der Commerzbank-Aktien wird somit verhindert. Der Marktwert der
Finanzinstrumente ist nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden
zu ermitteln. Der Vorstand wird bei der Preisfestsetzung unter Berlicksichtigung der
Situation am Kapitalmarkt den Abschlag vom Marktwert so gering wie méglich halten.
Damit sinkt der Wert eines Bezugsrechts praktisch auf Null. Den Aktiondren entsteht
folglich durch den Ausschluss des Bezugsrechts keine nennenswerte wirtschaftliche
EinbuRe. Wenn es der Vorstand in der konkreten Situation fir geboten hait, wird er zur
Ermittlung des Marktwertes der zu begebenden Finanzinstrumente sachkundigen Rat
Dritter einholen. Dafiir kommen das die Emission begleitende oder ein damit nicht
befasstes Kreditinstitut oder eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft in Betracht. Davon
unabhangig kann die markigerechte Festsetzung der Konditionen zusétzlich durch die
Durchfiihrung eines Bookbuilding-Verfahrens gewahrleistet werden: Hierbei werden die
Finanzinstrumente nicht zu einem festen Preis angeboten, vielmehr werden vor allem
der Ausgabepreis der Finanzinstrumente, der Wandlungs- oder Optionspreis, der
Zinssatz und weitere Konditionen der Finanzinstrumente erst auf der Basis der
Kaufantrage festgelegt, die Investoren im Rahmen des Bookbuilding-Verfahrens
abgeben.

Bezugsrechisausschluss bei der Ausgabe von Finanzinstrumenten gegen Sachleistung

Daneben besteht die Méglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre, wenn
die Finanzinstrumente gegen Sachleistung ausgegeben werden. Durch die Erméachtigung
kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats Unternehmen, Unternehmensteile
oder Beteiligungen an Unternehmen sowie andere Wirtschaftsglter gegen die Ausgabe
von Finanzinstrumenten erwerben. Dies erganzt die Ermachtigung unter
Tagesordnungspunkt 12. Der Vorstand erhélt somit die Mdglichkeit, auf vorteilhafte
Angebote oder sich bietende Gelegenheiten auf dem nationalen oder internationalen
Markt rasch zu reagieren und Akquisitionsmaoglichkeiten mit der erforderlichen Flexibilitat
wahrzunehmen. Nicht selten ergibt sich in den Verhandlungen die Notwendigkeit oder ein
auch beiderseitiges Interesse, den Verkdufern als Gegenleistung (auch)
Finanzinstrumente anbieten zu kdnnen. Zugleich liegt der Erwerb von Wirtschaftsgitern
gegen Ausgabe von Finanzinstrumenten auch im unmittelbaren Interesse der
Gesellschaft: Anders als eine Geldzahlung schont die Ausgabe von Finanzinstrumenten




die Liquiditat und stellt damit haufig die glnstigere Finanzierungsform dar. Der Vorstand
soll beispielsweise auch berechtigt sein, den Inhabern von verbrieften oder unverbrieften
Geldforderungen gegen die Gesellschaft, mit ihr verbundenen Unternehmen oder
sonstige Dritte mit Zustimmung des Aufsichtsrats anstelle der Geldzahlung ganz oder
zum Teil Finanzinstrumente der Gesellschaft auszugeben. Die Gesellschaft erhalt
dadurch auch zusatzliche Flexibilitat fur die Umsetzung von MaRnahmen zur
Verbesserung ihrer Kapitalstruktur.

Die Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss soll der Gesellschaft aullerdem die
Maoglichkeit geben, Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen gegen Sachleistung
durch Einbringung von Anspriichen auf variable Vergutungsbestandteile, Gratifikationen
oder ahnlichen Forderungen von Vorstandsmitgliedern, Mitgliedern der Geschaftsfihrung
oder Mitarbeitern der Commerzbank Aktiengesellschaft und unmittelbarer oder
mittelbarer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft
(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 AkiG) auszugeben. Dies steht im
Zusammenhang mit aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergutungssysteme,
insbesondere durch die Verordnung Uber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Vergitungssysteme von Instituten (Instituts-Vergitungsverordnung) vom
16. Dezember 2013 (BGBI. |1 S. 4270). Fir die Vorstandsmitglieder, die Mitglieder der
Geschéftsfihrung von Konzernunternehmen, bestimmte Fihrungskrafte und sonstige
Mitarbeiter, deren Téatigkeit i.S.v. § 5 Absatz 1 Instituts-Vergltungsverordnung einen
wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Bank hat (sog. Risikotrager),
bestehen danach besondere Anforderungen an das Vergitungssystem. Bei diesem
Personenkreis kommt fir 50 % der variablen Vergutung grundséatzlich auch die Leistung
von Commerzbank-Aktien in Betracht. Auflerdem kann bei Mitarbeitern, die keine
Risikotrager sind, deren variable Vergiitung aber einen bestimmten Betrag Uberschreitet,
50 % der Ubersteigenden variablen Vergiitung grundséatzlich in Form von Commerzbank-
Aktien erfulit werden. Der Vorstand kann aber auch mit sonstigen Mitarbeitern
vereinbaren, variable  Vergltungsbestandteile @ gegen die  Ausgabe von
Finanzinstrumenten in die Gesellschaft einzubringen, die in neue Aktien der Gesellschaft
wandelbar  sind. Die  Moglichkeit zur Ausgabe von  Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen bietet insoweit eine Gestaltungsvariante zu der
Ausnutzung des unter Tagesordnungspunkt 12 zu beschlieRenden Genehmigten Kapitals
2015. Die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen an den
berechtigten Personenkreis liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare. Sie ist
ein  wichtiges Instrument zur Bindung und Motivation der berechtigten
Geschaftsfuhrungsmitglieder und Mitarbeiter. Die Uberlassung von Aktien an den
berechtigten Personenkreis im Zuge der Wandlung oder Optionsausiibung bietet zudem
die Moglichkeit einer leistungsgerechten Entlohnung, die die Liquiditdt des
Unternehmens nicht belastet, seinen Risiken Rechnung tragt und sein Eigenkapital
starkt. Der berechtigte Personenkreis Gbernimmt zugleich finanzielle Mitverantwortung.
Die Ausgabe der Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen kann auch unter
Zwischenschaltung eines oder mehrerer Kreditinstitute oder diesen nach § 186 Absatz 5
Satz 1 AktG gleichstehenden Unternehmen vorgenommen werden. Durch diese
Vorgehensweise wird die technische Abwicklung der Wandlung oder Optionsausiibung
und anschlielenden Aktienausgabe an die Mitarbeiter erleichtert.

Bezugsrechtsausschluss  bei  nicht wandelbaren  Genussrechten oder  hybriden

Schuldverschreibungen

Schliellich sieht die Ermachtigung den volisténdigen Ausschluss des Bezugsrechts fur
den Fall vor, dass unter der Ermachtigung Genussrechte oder hybride
Schuldverschreibungen ohne Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. —pflichten
ausgegeben werden. Voraussetzung fiir die Zuldssigkeit des Bezugsrechtsausschlusses




ist zum einen, dass die Genussrechte oder hybriden Schuldverschreibungen
obligationsdhnlich ausgestaltet sind, also (i) keine Mitgliedschaftsrechte an der
Gesellschaft begriinden, (ii) keinen Anteil am Liquidationserlés oder am Gewinn der
Gesellschaft haben und (iii) die H6he der Verzinsung nicht auf der Grundlage der Hohe
des JahresiUberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende der Commerzbank
Aktiengesellschaft berechnet wird (keine gewinnorientierte Verzinsung). Dabei liegt eine
Beteiligung am Liquidationserldés im Sinne von lit. (i) auch dann nicht vor, wenn die
Genussrechte keine feste Laufzeit aufweisen und eine Rickzahlung nur mit Zustimmung
der Aufsichtsbehdrden zuldssig ist. Im Rahmen der Festlegung der Verzinsung nach lit.
(i) kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorliegen eines
Jahresiiberschusses, eines Bilanzgewinns oder einer Dividende abhangig ist und Zinsen
nur aus ausschuttungsfahigen Posten nach Mafligabe des im Zeitpunkt der Ausgabe der
Finanzinstrumente oder der beabsichtigten Zinszahlung geltenden Rechts gezahlt
werden dirfen (gewinnabhangige Verzinsung). Mithin werden durch die Ausgabe der
Genussrechte oder hybriden Schuldverschreibungen weder das Stimmrecht noch die
Beteiligung der Aktiondre an der Gesellschaft und deren Gewinn verdndert oder
verwassert.

Hinzu kommt, dass die Finanzinstrumente im Falle eines Bezugsrechtsausschlusses
marktgerechten Ausgabebedingungen entsprechen muissen. Dem Bezugsrecht auf die
Finanzinstrumente kommt damit kein eigener Wert zu. Aus dem Bezugsrechtsausschluss
entstehen den Aktiondren daher keine wirtschaftlichen Nachteile. Der Vorteil einer
Ausgabe der Finanzinstrumente unter einem solchen Bezugsrechtsausschluss fur die
Gesellschaft — und damit mittelbar fur ihre Aktionare — liegt darin, dass im Gegensatz zu
einer Emission mit Bezugsrecht der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung
festgesetzt werden kann, wodurch ein erhdhtes Kurs- bzw. Zinsdnderungsrisiko
vermieden und der Emissionserlds ohne Sicherheitsabschlage bzw. ohne Zahlung eines
Uber dem Marktniveau liegenden Zinses im Interesse aller Aktiondre maximiert werden
kann.

Beschrankung des Umfangs bezugsrechtsfreier Emissionen von Finanzinstrumenten mit
Wandel- oder Optionsrechten bzw. -pflichten

Die Gesamizahl der Aktien, die unter mit Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Finanzinstrumenten mit Wandiungs- oder Optionsrechten bzw. —pflichten aus dem Bedingten
Kapital 2015 auszugeben sind, wird auf einen anteiligen Betrag von 20 % des im Zeitpunkt
der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft beschrankt. Hierauf sind
die Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Erméachtigung unter einer anderen
Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben oder veraullert werden oder
auf die sich Finanzinstrumente mit Wandlungs- oder Optionsrechten oder -pflichten
beziehen, die wahrend der Laufzeit der Erméchtigung unter einer anderen Erméachtigung
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare ausgegeben werden.

Sofern Finanzinstrumente unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre an
Vorstandsmitglieder, Mitglieder der Geschéaftsfihrung oder Mitarbeiter der Gesellschaft oder
ihrer Konzernunternehmen gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben werden, darf der auf
die Gesamtzahl der hierunter auszugebenden Aktien entfallende anteilige Betrag am
Grundkapital aullerdem insgesamt 5% des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft nicht Ubersteigen. Hierauf
sind die Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter einer
anderen Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts an Vorstandsmitglieder,
Mitglieder der Geschaftsfuhrung oder Mitarbeiter der Gesellschaft oder ihrer
Konzernunternehmen ausgegeben oder verdufert werden oder auf die sich
Finanzinstrumente mit Wandlungs- oder Optionsrechten oder -pflichten beziehen, die
wahrend der Laufzeit der Ermé&chtigung unter einer anderen Ermachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktiondre an Vorstandsmitglieder, Mitglieder der Geschéftsflihrung
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oder Mitarbeiter der Gesellschaft oder ihrer Konzernunternehmen ausgegeben werden.
Diese weitere Begrenzung des Bezugsrechtsausschlusses bietet den Aktionaren
zusatzlichen Verwasserungsschutz.

Auf die Ausflihrungen im Vorstandsbericht zu Tagesordnungspunkt 12 wird verwiesen.

Bedingtes Kapital

Die vorgeschlagene bedingte Erhéhung des Grundkapitals um bis zu Euro 569.253.470,00
ist ausschlielllich dazu bestimmt, die Ausgabe der bei Auslibung der Wandlungs- oder
Optionsrechte bzw. bei Erfullung von Wandlungs- oder Optionspflichten erforderlichen
Commerzbank-Aktien sicherzustellen, sofern diese bendtigt und nicht etwa bereits
bestehende eigene Commerzbank-Aktien eingesetzt werden. Das Bedingte Kapital 2015
dient dabei auch der Ausgabe von Commerzbank-Aktien, soweit die Gesellschaft von einer
Ersetzungsbefugnis Gebrauch macht.

Frankfurt am Main im Marz 2015
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