Bericht des Vorstands zu Punkt 8 der Tagesordnung

Zur  weitgehenden  Ruckfuhrung der bestehenden  stillen Einlagen des
Finanzmarkistabilisierungsfonds durch teilweise Rickzahlung und teilweise Umwandlung
in Aktien beabsichtigt die Commerzbank Aktiengesellschaft eine zweistufige
Kapitalaufnahme mit einem Gesamtvolumen von Euro 11 Milliarden. Die Durchfiihrung
der Transaktion in diesem Umfang liegt im Interesse der Commerzbank
Aktiengesellschaft. Indem sie stille Einlagen durch Aktienkapital ersetzt, verbessert sie
ihre Eigenkapitalstruktur: Bei den Arbeiten an den Eigenkapitalvorschriften fur Banken auf
internationaler Ebene (,Basel 1I") zeichnet sich ab, dass einerseits stille Einlagen ihre
Kernkapitalqualitdt zuklnftig nur noch bei Banken behalten sollen, die nicht als
Aktiengesellschaften organisiert sind, und andererseits die aufsichtsrechtliche Bedeutung
des Erganzungskapitals sinken wird. Weiterhin schafft die vorzeitige Rickfihrung von
stillen Einlagen zusatzliche Flexibilitdt und Freiraum zur geschaftlichen Weiterentwicklung
der Bank im internationalen Wettbewerb, die derzeit aber noch durch EU-Auflagen
beschrankt ist. Die Durchfilhrung der Transaktion liegt ebenfalls im Interesse der
Aktionare, weil sie mit ihren Rechten auf Dividende in entsprechendem Umfang nicht
mehr hinter die Anspriiche des Finanzmarktstabilisierungsfonds zuriicktreten mussen und
Klarheit Gber die kunftige Kapitalstruktur der Bank geschaffen wird.

Der wesentliche erste Schritt der zweistufigen Transaktionsstruktur ist die Begebung von
bis zu 1.004.149.984 unverzinslichen, gleichrangigen und unbesicherten, auf den Inhaber
und Euro lautenden bedingten Pflichtumtauschanleihen (Bedingte
Pflichtumtauschanleinen) durch die Commerzbank Aktiengesellschaft. Jede
Teilschuldverschreibung ist mit der Verpflichtung ausgestattet, sie nach der
Hauptversammlung in eine neue, auf den Inhaber lautende Stiickaktie der Commerzbank
Aktiengesellschaft umzutauschen. Eine Ruckzahlung der Bedingten
Pflichtumtauschanleihen in bar ist — sofern der notwendige Beschluss der
Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 8 gefasst wird — nicht vorgesehen. Dabei
werden die neuen Aktien nicht von der Commerzbank Aktiengesellschaft zu liefern sein.
Vielmehr werden die neuen Aktien den Inhabern der Bedingten Pflichtumtauschanleihen
Uber eine Umtauschstelle vom Finanzmarktstabilisierungsfonds zur Verfiigung gestellt.
Der Finanzmarktstabilisierungsfonds wiederum soll die neuen Aktien dadurch erhalten,
dass er einen Teil seiner Stillen Einlage Il in die neuen Aktien wandelt, nachdem die
Hauptversammlung der Commerzbank Aktiengesellschaft unter Tagesordnungspunkt 8
der Schaffung eines entsprechenden Umtauschrechts zugestimmt und hierfir ein
bedingtes Kapital geschaffen hat. Unter Beriicksichtigung der von der Hauptversammlung
ebenfalls zu beschlieBenden Kapitalherabsetzung (Tagesordnungspunkt 7) werden die
Umtauschaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 je
Stuckaktie und auRerdem mit voller Gewinnanteilberechtigung ab dem 1. Januar 2011
ausgestattet sein. Somit wird in Schritt 1 im Interesse der Commerzbank
Aktiengesellschaft (und ihrer Aktiondre) die Stille Einlage Il durch die Investoren
zurtuckgefahrt, die die Pflichtumtauschanleihe erwerben. Die Investoren erhalten dafiir
vom Finanzmarktstabilisierungsfonds Aktien.

Die Bedingten Pflichtumtauschanleihen werden unter Einrdumung eines Erwerbsrechts
fur die Aktiondre der Commerzbank Aktiengesellschaft (mit Ausnahme des
Finanzmarktstabilisierungsfonds) seit dem 7. April und noch bis zum 13. April 2011
(Erwerbsfrist) institutionellen Investoren zum Erwerb angeboten. Die Aktiondre haben
somit die Maglichkeit, sich im Verhéltnis 1 zu 1 an der KapitalmaRnahme zu beteiligen
und eine Verwasserung ihres Anteils zu vermeiden. Dies bedeutet, dass eine gehaltene
Aktie den jeweiligen Aktiondr zum Erwerb von einer Bedingten Pflichtumtauschanleihe
berechtigt, die jeweils in eine Aktie der Commerzbank Aktiengesellschaft wandelbar sind.
Ein bérsenmaliger Handel der Erwerbsrechte ist nicht vorgesehen. Der Erwerbspreis wird



erst am Ende der Erwerbsfrist, d.h. am oder um den 13. April 2011 auf der Grundlage
eines Orderbuchs, welches fir die Dauer der Erwerbsfrist eingerichtet wird, bestimmt
werden, wobei die erhaltenen Angebote der institutionellen Anleger Beriicksichtigung
finden werden (,Bookbuilding-Verfahren). Durch dieses Verfahren wird eine
Preisfestiegung auf breiter Basis moglichst nahe am Borsenkurs der Aktie der
Commerzbank erreicht. Aufgrund der hohen Liquiditdt der Commerzbank-Aktie haben die
Aktionare, die von ihrem Erwerbsrecht keinen Gebrauch machen, die Méglichkeit, Uber
die Borse Aktien zu Bedingungen zu erwerben, die denen der Bedingten
Pflichtumtauschanleihen und der aus ihnen entstehenden neuen Aktien im Wesentlichen
entsprechen.

Zur Durchfiihrung des ersten Schritts und Absicherung der Lieferverpflichtung aus den
Bedingten Pflichtumtauschanleihen haben die Commerzbank Aktiengesellschaft und der
Finanzmarktstabilisierungsfonds eine Vereinbarung getroffen. Als Gegenleistung fir die
Bereitstellung der Aktien erhélt der Finanzmarktstabilisierungsfonds den Emissionserlos
aus der Platzierung der Bedingten Pflichtumtauschanleihen, also eine Summe, die dem
Erwerbspreis samtlicher begebener Bedingten Pflichtumtauschanleihen entspricht. Uber
die Wandlung zur Erfullung dieser Verpflichtung hinaus  wird der
Finanzmarktstabilisierungsfonds so viele Aktien aus dem bedingten Kapital zu dem dem
Erwerbspreis entsprechenden Umtauschpreis wandeln, wie es erforderlich ist, um seine
Beteiligung an der Commerzbank Aktiengesellschaft in Héhe von 25 % plus einer Aktie
aufrecht zu erhalten.

Vor diesem Hintergrund soll dem Finanzmarktstabilisierungsfonds durch die unter
Tagesordnungspunkt 8 zu fassenden Beschlisse auf der Grundlage des § 15 Absatz 2
Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz in der Fassung des
Restrukturierungsgesetzes vom 9. Dezember 2010 (FMStBG) das Recht eingerdumt
werden, die auf Grundlage des Vertrags vom 3. Juni 2009 (zuletzt neu gefasst am 25.
Januar 2011) in die Commerzbank Aktiengesellschaft eingebrachte Stille Einlage Il
einmalig oder mehrmals teilweise in Aktien der Commerzbank Aktiengesellschaft
umzutauschen  (Umtauschrecht), um sie den Inhabern von  Bedingten
Pflichtumtauschanleihen nach Pflichtwandlung gegen Erhalt des Emissionserloses zu
Ubertragen und seine bestehende Beteiligungsquote an der Gesellschaft in Hohe von 25
% plus einer Aktie zu halten. Im Hinblick auf das zu beschlieBende Umtauschrecht fur die
Stille Einlage Il soll auf der Grundlage von § 7a FMStBG ein neues bedingtes Kapital um
bis zu Euro 1.338.866.647,00, eingeteilt bis zu 1.338.866.647 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien (Bedingtes Kapital 2011/1), geschaffen werden.

Nach § 7a FMStBG kann eine bedingte Kapitalerhéhung im Zusammenhang mit einer
Rekapitalisierung nach § 7 FMStFG i.V.m. § 7f FMStBG erganzend zu den in § 192
Absatz 2 Aktiengesetz vorgesehenen Zwecken auch zur Gewahrung von Umtausch- oder
Bezugsrechten an den Finanzmarktstabilisierungsfonds als stillem Gesellschafter
beschlossen werden. Dieses bedingte Kapital unterliegt gemaR § 7a Absatz 1 Satz 3
FMStBG nicht der volumenmaRigen Begrenzung des § 192 Absatz 3 Satz 1 Aktiengesetz
und wird auf sonstige bedingte Kapitalien nicht angerechnet. Der Ausgabebetrag der
neuen Aktien entspricht dem auf Grundlage des Bookbuilding-Verfahrens festgelegten
Erwerbspreis fur eine Bedingte Pflichtumtauschanleihe. Die Anzahl der auszugebenden
Aktien ergibt sich somit aus der Division des Einlagebetrages, fiir den die Wandlung
verlangt wird, durch den Ausgabebetrag der neuen Aktien zum Zeitpunkt des
Umwandlungsverlangens. Der Mindestausgabebetrag betragt Euro 1,00 je neuer, auf den
Inhaber lautender Stuckaktie.



Bericht des Vorstands zu Punkt 9 der Tagesordnung

Der — sehr begrenzte — Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrage erméglicht die
Durchfuhrung der Kapitalerhohung in einem praktikablen Bezugsverhaltnis. Dies
erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktiondre. Die als freie Spitzen vom
Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen Aktien werden zu Bérsenkursen verwertet.

Bericht des Vorstands zu Punkt 10 der Tagesordnung

Die Erméachtigung des Vorstands zur Erhohung des Grundkapitals soll im Rahmen des
rechtlich Zuldssigen an das nach Durchfiihrung der unter den Tagesordnungspunkten 7 —
9 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen KapitalmaRnahmen bestehende Grundkapital
der Gesellschaft angepasst werden, um dem Vorstand die notwendige Flexibilitat fir
etwaige KapitalmaBnahmen zu gewéhren. Dazu soll eine neue Ermaéchtigung fur
Kapitalerhéhungen in Héhe von bis zu Euro 2.000.000.000,00 mit einer Laufzeit bis zum
5. Mai 2016 erteilt werden (Genehmigtes Kapital 2011). Dadurch bleibt der Vorstand in
der Lage, die Eigenkapitalausstattung der Commerzbank Aktiengesellschaft kurzfristig
den geschaftlichen und rechtlichen Erfordernissen anzupassen.

Das bis zum 18. Mai 2015 befristete Genehmigte Kapital 2010 gemaR § 4 Absatz 3 der
Satzung sieht die Mdglichkeit zur Erhohung des Grundkapitals gegen Bareinlagen um
hochstens Euro 1.227.848.243,40 vor. Es ermachtigt den Vorstand, in bestimmten naher
beschriebenen Fallen das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats
auszuschlielRen.

Das Genehmigte Kapital 2011 soll an die Stelle dieses bestehenden Genehmigten
Kapitals 2010 treten. Dieses soll fur die Zeit ab Wirksamwerden des Genehmigten
Kapitals 2011 aufgehoben werden. Die Satzungsanderung uber die Aufhebung des
Genehmigten Kapitals 2010 soll daher erst zur Eintragung in das Handelsregister
angemeldet werden, wenn der Beschluss unter Tagesordnungspunkt 10 entweder nicht
innerhalb der Anfechtungsfrist angefochten worden ist, eine etwaige Klage rechtskraftig
abgewiesen wurde oder ein rechtskraftiger Freigabebeschluss zur Eintragung vorliegt,
und die Durchfuhrung der unter Tagesordnungspunkt 9 zu beschlieRenden
Kapitalerhhung zuvor in das Handelsregister eingetragen worden ist.

Die neuen Aktien, die aufgrund der zu beschlieRenden Erméachtigung (Genehmigtes
Kapital 2011) ausgegeben werden, sollen den Aktiondren grundsatzlich zum Bezug
angeboten werden. Die Erméchtigung sieht vor, dass das gesetzliche Bezugsrecht gemaR
§ 186 Absatz 5 Aktiengesetz auch in der Weise gewahrt werden kann, dass die neuen
Aktien von einem Kreditinstitut, von einem anderen dort genannten Rechtstrager oder von
einem Konsortium solcher Rechtstrager mit der Verpflichtung ibernommen werden, sie
den Aktiondren zum Bezug anzubieten. Bei dem zur Beschlussfassung vorgeschlagenen
genehmigten Kapital ist jedoch — mit Zustimmung des Aufsichtsrats — auch ein
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare méglich:

Die vorgeschlagene Erméchtigung sieht zum einen eine Méglichkeit zum Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare fur Spitzenbetrage vor. Der — sehr begrenzte — Ausschluss
des Bezugsrechts fur Spitzenbetrdge, die aufgrund der Festlegung des
Kapitalerhhungsbetrages unter Darstellung eines praktikablen Bezugsverhéltnisses
entstehen, ist erforderlich, da er die Durchfiihrung einer Emission haufig erst erméglicht.
Die Verwertung solcher Spitzenbetrage erfolgt jeweils zu Bérsenkursen.



Die Bedingungen der von der Commerzbank Aktiengesellschaft oder ihren
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften  ausgegebenen oder noch auszugebenden
Wandlungs- und Optionsrechte kénnen das Recht vorsehen, fur den Fall eines
Bezugsangebots an die Aktionare der Commerzbank Aktiengesellschaft auf neue Aktien
entweder den  Wandlungs- oder Optionspreis  nach MaRgabe  einer
Verwasserungsschutzformel zu ermaRigen oder den Inhabern der Wandlungs- oder
Optionsrechte ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang einzurdumen, wie es den
Inhabern dieser Wandlungs- oder Optionsrechte nach Ausubung ihrer Rechte bzw.
Erfillung etwaiger Wandlungs- oder Optionspflichten zustehen wiirde. Um hier beide
Maglichkeiten offen zu halten, soll der Vorstand auRerdem ermaéchtigt werden, das
Bezugsrecht der Aktionare auszuschlielen, soweit es erforderlich ist, den Inhabern von
Wandlungs- oder Optionsrechten das vorerwdhnte Bezugsrecht einzurdumen. Die
Einrdumung eines Bezugsrechts fur die Inhaber von Wandlungs- oder Optionsrechten zur
Umsetzung des nétigen Verwasserungsschutzes ist fir die Commerzbank
Aktiengesellschaft unter Umstanden glnstiger als die ErméaRigung des Wandlungs- oder
Optionspreises, da so der Zufluss an Kapital, der mit der Emission der den Wandlungs-
oder Optionsrechten zugrunde liegenden Finanzinstrumente beabsichtigt ist, nicht
geschmalert wird.

In Héhe von bis zu Euro 20.000.000,00 sieht die Ermachtigung die Méglichkeit zum
Bezugsrechtsausschluss vor, soweit die Aktien als Belegschaftsaktien an Mitarbeiter der
Commerzbank Aktiengesellschaft und unmittelbarer oder mittelbarer
Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerzbank Aktiengesellschaft
(Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 Aktiengesetz) ausgegeben werden. Die
Ausgabe von Belegschaftsaktien an Mitarbeiter ist ein wichtiges Instrument zur
Mitarbeiterbindung und Mitarbeitermotivation.

Daneben bietet die vorgeschlagene Ermachtigung die Méglichkeit zum Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre im Fall der Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen. Dadurch
wird der Vorstand in die Lage versetzt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Unternehmen,
Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unternehmen sowie andere Wirtschaftsglter
gegen Uberlassung von neuen Commerzbank-Aktien zu erwerben. Insoweit wird der
Vorstand den Ausschluss des Bezugsrechts auf eine Ausgabe von Aktien mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt héchstens Euro 800.000.000,00
begrenzen. Erfahrungsgemal verlangen Eigentumer interessanter Akquisitionsobjekte als
Gegenleistung fur die VerauBerung ihrer Anteile haufig nicht oder nicht ausschlieBlich
eine Gegenleistung in bar, sondern (ganz oder zum Teil) eine Gegenleistung in Aktien des
Erwerbers. Es kénnen sich daher im Wettbewerb um attraktive Beteiligungen Vorteile
ergeben, wenn Verkdufern als Gegenleistung (auch) neue Commerzbank-Aktien
angeboten werden konnen. Der Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen,
Beteiligungen an Unternehmen oder anderen Wirtschaftsgitern durch Uberlassung von
Aktien im Gegensatz zur Erbringung einer Gegenleistung vollstandig in bar liegt haufig
auch im unmittelbaren Interesse der Commerzbank Aktiengesellschaft als Erwerberin: Im
Gegensatz zur Hingabe von Geld stellt die Uberlassung von Aktien eine
liquiditatsschonende und damit haufig gunstigere Finanzierungsform dar. Um
gegebenenfalls von giinstigen Akquisitionsgelegenheiten Gebrauch machen zu kénnen,
muss die Commerzbank Aktiengesellschaft daher die Moglichkeit haben, ihr Kapital unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare gegen Sacheinlagen zu erhéhen. Durch die
vorgesehene Ermachtigung kann der Vorstand auf vorteilhafte Angebote oder auf andere
sich bietende Gelegenheiten auf dem nationalen oder internationalen Markt rasch
reagieren und somit Méglichkeiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen,
Unternehmensbeteiligungen oder anderen Wirtschaftsgitern mit der erforderlichen
Flexibilitdt wahmehmen. Der Vorstand soll auch berechtigt sein, das Genehmigte Kapital
2011 auszunutzen, um Inhabern von verbrieften oder unverbrieften Geldforderungen



gegen die Gesellschaft oder mit ihr verbundene Unternehmen, anstelle der Geldzahlung
ganz oder zum Teil Aktien der Gesellschaft zu gewahren.

Die Gesellschaft erhalt dadurch zusatzlich die Flexibilitat, auch in Fallen, in denen sie sich
z.B. zur Bezahlung eines Akquisitionsobjekts zunéchst zu einer Geldleistung verpflichtet,
im Nachhinein anstelle von Geld Aktien gewahren zu kénnen. Der Vorstand wird jedoch in
jedem Einzelfall sorgfaltig prufen, ob der Einsatz des Genehmigten Kapitals 2011
notwendig ist und ob der Wert der neuen Commerzbank-Aktien in angemessenem
Verhaltnis zum Wert des zu erwerbenden Unternehmens oder der zu erwerbenden
Unternehmensbeteiligung steht. Der Ausgabebetrag fiir die neuen Aktien wird dabei vom
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Beriicksichtigung der Interessen der
Commerzbank Aktiengesellschaft und damit ihrer Aktionare festgelegt werden.

SchlieRlich sieht die Ermachtigung die Maglichkeit vor, das Bezugsrecht der Aktionare mit
Zustimmung des Aufsichtsrats auch dann auszuschlieBen, wenn der Ausgabebetrag der
neuen Aktien den Bérsenpreis der bereits bérsennotierten Aktien gleicher Ausstattung
nicht wesentlich unterschreitet. Dies versetzt den Vorstand in die Lage, kurzfristig
gunstige Borsensituationen auszunutzen und dabei durch die marktnahe Preisfestsetzung
einen mdoglichst hohen Ausgabebetrag und damit eine gréRtmégliche Starkung der
Eigenmittel zu erreichen. Die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss ist beschrankt
auf einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals nicht tbersteigt. MaRgeblich ist das
Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Erméachtigung
oder — falls dieser Wert geringer ist — zum Zeitpunkt der Ausiibung der Ermachtigung. Auf
die Héchstgrenze werden diejenigen Aktien angerechnet, die die Gesellschaft wahrend
der Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund einer
Erméchtigung zur VerduBerung eigener Aktien gemaR §§ 71 Absatz 1 Nr. 8 Satz 5, 186
Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben hat. 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 Erméchtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4
Aktiengesetz ausgegeben werden. Der Vorstand wird im Falle der Ausnutzung dieser
Moglichkeit der Kapitalerhéhung einen etwaigen Abschlag des Ausgabepreises
gegeniiber dem Borsenkurs auf voraussichtlich hochstens 3 %, jedenfalls aber nicht mehr
als 5 %, beschranken. Aktionédre, die ihre Beteiligungsquote halten wollen, haben
aufgrund der hohen Liquiditdt der Commerzbank-Aktie die Méglichkeit, Uber die Borse
Aktien zu Bedingungen zu erwerben, die denen der neuen Aktien im Wesentlichen
entsprechen. Deshalb ist mit einer Ausnutzung der vorgeschlagenen Erméchtigung zum
Ausschluss des Bezugsrechts gemaR § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz wirtschaftlich
eine Verwasserung der Anteilsquote der Aktiondre weder der Héhe noch dem Wert nach
verbunden.

Durch die betragsmaRige Beschrankung der Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen auf bis
zu Euro 800.000.000,00 ist sichergestellt, dass ein Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre im Fall der Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen rund 20 % des bestehenden
Grundkapitals nicht Ubersteigt. DarGber hinaus wird der Vorstand den Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionadre bei Bar- oder Sachkapitalerhéhungen unter Verwendung des
Genehmigten Kapitals 2011 in diesen Fallen auf insgesamt 20 % des bestehenden
Grundkapitals beschranken. Auf diese 20 %-Grenze werden zudem Aktien angerechnet,
die unter mit Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten mit Wandlungs- oder Optionsrechten
gemal Tagesordnungspunkt 11 aus dem Bedingten Kapital 2011/1l auszugeben sind.



Es bestehen derzeit keine konkreten Plane, von den vorgeschlagenen Ermachtigungen
Gebrauch zu machen. Im Falle der konkreten Ausnutzung der vorgeschlagenen
Ermachtigungen wird der Vorstand der auf die Ausnutzung folgenden ordentlichen
Hauptversammlung darlber berichten.

Bericht des Vorstands zu Punkt 11 der Tagesordnung

Wegen der unter Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen
Kapitalherabsetzung sollen die Erméchtigung zur Ausgabe von Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten (mit oder ohne Wandlungs- oder
Optionsrecht) (Erméchtigung 2010) und das zugrundeliegende Bedingte Kapital 2010/1 an
das Grundkapital nach Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung angepasst werden. Daher
soll dem Vorstand eine neue Erméachtigung eingerdumt werden; der hierdurch gewéhrte
Handlungsspielraum entspricht — mit Ausnahme der Volumen — inhaltlich dem der
Ermé&chtigung 2010. Die neue Erméchtigung ersetzt die von der Hauptversammlung am
19. Mai 2010 erteilte Ermachtigung. Da unter dieser Ermachtigung keine Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte mit Wandlungs- oder Optionsrecht
ausgegeben wurden, wird das Bedingte Kapital 2010/I nicht mehr benétigt und durch ein
neues Bedingtes Kapital 2011/11 ersetzt.

Die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen und
Genussrechten  (nachfolgend | Finanzinstrumente* genannt), bietet attraktive
Finanzierungsmoglichkeiten und ergénzt die Méglichkeiten zur Unternehmensfinanzierung
durch ein genehmigtes Kapital.

Die neue Ermachtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 5. Mai
2016 einmalig oder mehrmals verzinsliche Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte (mit oder ohne Wandlungs- oder
Optionsrecht) auszugeben, ist auf ein Volumen von Euro 7.500.000.000,00 beschrankt.
Den jeweiligen Teilschuldverschreibungen bzw. Genussscheinen kénnen Wandlungs-
oder Optionsrechte beigefugt werden, welche die Inhaber bzw. Glaubiger berechtigen,
nach naherer MaRgabe der jeweiligen Anleihe- oder Genussrechtsbedingungen
Commerzbank-Aktien in einer Gesamtzahl von bis zu 665.000.000 Stiick zu beziehen.
Das zur Sicherung der unter der Ermé&chtigung auszugebenden Wandlungs- und
Optionsrechte auf Aktien dienende Bedingte Kapital 2011/l belauft sich damit auf Euro
665.000.000,00.

Der Beschluss Uber die Satzungsanderung und der Beschluss Uber die bedingte
Kapitalerhdhung sollen erst zur Eintragung in das Handelsregister angemeldet werden,
wenn die Beschlusse unter Tagesordnungspunkt 11 nicht innerhalb der Anfechtungsfrist
angefochten worden sind, eine etwaige Klage rechtskraftig abgewiesen wurde oder ein
rechtskraftiger Freigabebeschluss zur Eintragung vorliegt und die Durchfithrung der unter
Tagesordnungspunkt 7 zu beschlieRenden Kapitalherabsetzung zuvor in das
Handelsregister eingetragen worden ist.

Mit Blick auf das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare sieht die zur Beschlussfassung
vorgeschlagene Erméachtigung zwei grundlegende Gestaltungsmaglichkeiten vor:

Den Aktionaren der Commerzbank Aktiengesellschaft steht das gesetzliche Bezugsrecht
auf die Finanzinstrumente grundsétzlich uneingeschrankt zu. Um die Abwickiung zu
erleichtern, soll allerdings von der Moglichkeit Gebrauch gemacht werden kénnen, die
Schuldverschreibungen an ein Kreditinstitut oder mehrere Kreditinstitute oder die



Mitglieder eines Konsortiums von Kreditinstituten bzw. diesen nach § 186 Absatz 5 Satz 1
Aktiengesetz gleichstehenden Unternehmen mit der Verpflichtung auszugeben, den
Aktionaren die Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht im Sinne von § 186 Absatz 5 Aktiengesetz). Daneben soll der
Vorstand auch ermachtigt werden, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare auf die
auszugebenden Finanzinstrumente mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlielen.
Die Méglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts besteht jedoch nur innerhalb der durch
die Erméchtigung im Einzelnen vorgegebenen Grenzen.

In zwei Fallen kann das Bezugsrecht nur in sehr begrenztem Umfang ausgeschlossen
werden — zum Ausgleich von bei der Festlegung des Bezugsverhdltnisses etwa
entstehender Spitzenbetrdge oder um den Inhabern bzw. Glaubigern von bereits
ausgegebenen Finanzinstrumenten mit Wandlungsrechten oder Wandlungspflichten oder
Optionsrechten oder Optionspflichten Bezugsrechte gewahren zu kénnen: Um ein
praktisch handhabbares Bezugsverhaltnis herstellen zu kénnen, kénnen sich je nach
Héhe des jeweiligen Emissionsvolumens Spitzenbetrdge ergeben. Wird das Bezugsrecht
in diesen Féallen ausgeschiossen, so erleichtert dies die Abwicklung der
KapitalmaRnahme, insbesondere die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktionare. Soweit
das Bezugsrecht der Aktionare zugunsten der Inhaber bzw. Glaubiger von bereits
ausgegebenen Finanzinstrumenten mit Wandlungsrechten oder Wandlungspflichten oder
Optionsrechten oder Optionspflichten ausgeschlossen wird, geschieht dies mit Ricksicht
auf den Verwésserungsschutz, der diesen nach den Anleihebedingungen regelmaRig
zusteht. Der Ausschluss des Bezugsrechts bei Ausnutzung der hier zur Beschlussfassung
vorgeschlagenen Erméachtigung ist eine Alternative zu einer Anpassung des Wandlungs-
oder Optionspreises, die sonst vorzunehmen ware. Wird die Anpassung des Wandlungs-
oder Optionspreises durch Ausschluss des Bezugsrechts vermieden, kann zugunsten der
Commerzbank Aktiengesellschaft bei der Emission der Finanzinstrumente unter dieser
Erméchtigung ein héherer Mittelzufluss erzielt werden.

Daneben ist der Vorstand (mit Zustimmung des Aufsichtsrats) unter der vorgeschlagenen
Ermé&chtigung in gréBerem Umfang, aber nur unter bestimmten engen weiteren
Voraussetzungen zum Ausschluss des Bezugsrechts berechtigt: Die Ermachtigung greift
hierbei auf die vom Gesetzgeber in §§ 221 Absatz 4 Satz 2, 186 Absatz 3 Satz 4
Aktiengesetz vorgesehene Maéglichkeit zurtick, nach der das Bezugsrecht ausgeschlossen
werden kann, ,wenn die Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen zehn vom Hundert des
Grundkapitals nicht Uibersteigt und der Ausgabebetrag den Bérsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet”. Das bedingte Kapital, das jeweils zur Bedienung von Wandlungsrechten
oder -pflichten oder Optionsrechten oder —pflichten aus Schuldverschreibungen oder
Genussrechten, die unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung
von § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben werden, zur Verfigung steht, ist flr
die zur Beschlussfassung vorgeschlagene Ermachtigung von vornherein auf 10 % des
Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder — falls dieser Wert geringer ist — im
Zeitpunkt der Ausiibung der Erméachtigung beschrankt. Das entspricht gegenwartig einem
Betrag von Euro 133.886.664,00. Dariiber hinaus wird der Vorstand diese Grenze von 10
% des Grundkapitals fir die Summe aller Bezugsrechtsausschliisse gemal § 186 Absatz
3 Satz 4 Aktiengesetz beachten und berdies bei der Festlegung des Ausgabebetrages
den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen
Marktwert der Finanzinstrumente nicht wesentlich unterschreiten. Hierdurch wird
sichergestellt werden, dass auch hinsichtlich des Ausgabebetrages die Voraussetzungen
des § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz bei der Ausnutzung des Bedingten Kapitals
2011/1l beachtet werden.



Der Vorstand wird damit in die Lage versetzt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 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, um
die Kapitalbasis der Commerzbank Aktiengesellschaft zu stirken. Die Platzierung unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare eréffnet die Maéglichkeit, einen deutlich
héheren Mittelzufluss als im Fall einer Ausgabe unter Wahrung des Bezugsrechts zu
erreichen. MaRgeblich ist hierfir, dass die Commerzbank Aktiengesellschaft durch den
Ausschluss des Bezugsrechts die notwendige Flexibilitat erhalt. um kurzfristig giinstige
Bérsensituationen wahrzunehmen. Zwar gestattet § 186 Absatz 2 Aktiengesetz bei
Einraumung eines Bezugsrechts eine Verdffentlichung der Konditionen der
Finanzinstrumente bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Es besteht vor dem
Hintergrund der Volatilitdt an den Aktienmarkten aber auch dann tiber mehrere Tage ein
Marktrisiko, insbesondere ein Risiko nachteiliger Kursverdnderungen, das zu
Sicherheitsabschlagen bei der Festlegung der Konditionen der Finanzinstrumente und so
zu nicht marktgerechten Bedingungen fiihrt. Auch ist wegen der Ungewissheit iiber die
Ausnutzung der Bezugsrechte die erfolgreiche Platzierung gefahrdet, zumindest aber mit
zusatzlichen Aufwendungen verbunden, wenn die Emission der Finanzinstrumente unter
Einrdumung eines Bezugsrechts durchgefihrt wird. SchlieRlich kann die Commerzbank
Aktiengesellschaft bei Bestehen eines Bezugsrechts wegen der Lange der Bezugsfrist
nicht kurzfristig auf Verdnderungen der Marktverhéltnisse reagieren, sondern ist
ricklaufigen Aktienkursen wahrend der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer fir die
Commerzbank Aktiengesellschaft ungtnstigen Eigenkapitalbeschaffung fiihren kénnen.

Durch die Festlegung des Ausgabepreises der Finanzinstrumente nicht wesentlich unter
dem Marktwert wird eine nennenswerte wirtschaftiche Verwasserung des Wertes der
Commerzbank-Aktien verhindert; dem Schutzbedurfnis der Aktiondre wird hierdurch
Rechnung getragen. Ob ein Verwasserungseffekt eintritt, kann durch einen Vergleich des
nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten
hypothetischen Bérsenpreises der Finanzinstrumente mit dem Ausgabepreis ermittelt
werden. Wenn dieser Ausgabepreis nach dem pflichtgemaRen Ermessen des Vorstands
nur unwesentlich unter dem hypothetischen Bérsenpreis zum Zeitpunkt der Ausgabe der
Finanzinstrumente liegt, ist nach dem Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Absatz 3
Satz 4 Aktiengesetz ein Ausschluss des Bezugsrechts zulassig. Der Schutz der Aktionare
vor einer unangemessenen Verwasserung ihres Anteilsbesitzes wird hierdurch
sichergestellt: Wegen der in der Erméachtigung vorgesehenen Festlegung des
Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem rechnerischen Marktwert sanke der Wert
eines Bezugsrechts praktisch auf Null. Den Aktioniren entsteht folglich durch den
Ausschluss des Bezugsrechts keine nennenswerte wirtschaftliche EinbuRe. Uberdies
haben sie die Méglichkeit, durch den Erwerb der notwendigen Aktienzahl iber die Bérse
ihren Anteil am Grundkapital der Commerzbank Aktiengesellschaft zu anndhernd gleichen
Konditionen aufrecht zu erhalten. Wenn es der Vorstand in der konkreten Situation fiir
geboten halt, kann und wird er uberdies sachkundigen Rat Dritter und etwa die
Versicherung eines unabhangigen Kreditinstituts einholen, dass eihe nennenswerte
Verwésserung des Wertes der Aktien nicht zu erwarten ist. Von dieser Prufung durch den
Vorstand unabhangig kann die marktgerechte Festsetzung der Konditionen zuséatzlich
durch die Durchfihrung eines Bookbuilding-Verfahrens gewihrleistet werden, was die
Gefahr einer nennenswerten Verwasserung ausschlieRt: 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. Hierdurch
wird der Gesamtwert der Finanzinstrumente marktnah bestimmt.



Dariber hinaus werden diese Aktien, die unter mit Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechten mit
Wandlungs- oder Optionsrechten aus dem Bedingten Kapital 2011/l auszugeben sind,
auf die Gesamthohe von 20 % des bestehenden Grundkapitals fir den Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare bei Bar- oder Sachkapitalerhéhungen unter Verwendung des
Genehmigten Kapitals 2011 angerechnet.

SchlieBlich sieht die Ermachtigung den vollstandigen Ausschluss des Bezugsrechts fir
den Fall vor, dass unter der Ermachtigung Genussrechte ohne Wandlungs- oder
Optionsrechte ausgegeben werden. Voraussetzung fir die Zuldssigkeit des
Bezugsrechtsausschlusses ist, dass die Genussrechte obligationsahnlich ausgestaltet
sind, also keine Mitgliedschaftsrechte an der Gesellschaft begrinden und auch keinen
Anteil am Liquidationserlés oder am Gewinn der Commerzbank Aktiengesellschaft. Zwar
kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorliegen eines Jahresiiberschusses,
eines Bilanzgewinns oder einer Dividende abhangig ist. Demgegeniber ware eine
Regelung unzuldssig, nach der ein hoherer Jahresiberschuss, ein héherer Bilanzgewinn
oder eine hohere Dividende zu einer hoheren Verzinsung filhren wiirde. Mithin werden
durch die Ausgabe der Genussrechte also weder das Stimmrecht noch die Beteiligung der
Aktionare an der Gesellschaft und deren Gewinn verandert oder verwassert. Zudem ergibt
sich infolge der markigerechten Ausgabebedingungen, die fur diesen Fall des
Bezugsrechtsausschlusses vorgesehen sind, kein nennenswerter Bezugsrechtswert.
Auch aus diesem Bezugsrechtsausschluss resultieren daher keine Nachteile fur die
Aktiondre. Der Vorteil einer Ausgabe der Finanzinstrumente unter einem solchen
Bezugsrechtsausschluss fur die Commerzbank Aktiengesellschaft — und damit mittelbar
fur ihre Aktiondre — liegt darin, dass im Gegensatz zu einer Emission mit Bezugsrecht der
Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt werden kann, wodurch ein
erhohtes  Kursanderungsrisiko  vermieden und der Emissionserlés  ohne
Sicherheitsabschlage im Interesse aller Aktiondre maximiert werden kann.

Die vorgeschlagene bedingte Erhéhung des Grundkapitals um bis zu Euro
665.000.000,00 ist ausschlieBlich dazu bestimmt, die Ausgabe der bei Ausiibung der
Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. bei Erfullung von Wandlungs- oder Optionspflichten
erforderlichen Commerzbank-Aktien sicherzustellen, sofern diese benétigt und nicht etwa
bereits bestehende eigene Commerzbank-Aktien eingesetzt werden.

Bericht des Vorstands zu Punkt 12 der Tagesordnung

Dem Finanzmarktstabilisierungsfonds wurde durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 15. Mai 2009 (Punkt 12 der damaligen Tagesordnung) und durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 (Punkt 10 der damaligen Tagesordnung) auf der
Grundlage des § 15 Absatz 2 Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz in der
Fassung des Finanzmarktstabilisierungserganzungsgesetzes (FMStErgG) vom 7. April
2009 das Recht eingerdumt, von der Gesellschaft die Ausgabe von Stammaktien an den
Finanzmarktstabilisierungsfonds gegen vollstdndige oder teilweise Hingabe der auf
Grundlage des Vertrags vom 3. Juni 2009 in die Commerzbank Aktiengesellschaft
eingebrachten stillen Einlage (,Stille Einlage 11“) bzw. der auf Grundlage des Vertrags vom
19. Dezember 2008 in die Commerzbank Aktiengesellschaft eingebrachten stillen Einlage
(»Stille Einlage I") zu verlangen. Hierdurch wurde dem Finanzmarktstabilisierungsfonds
ermoglicht, seine bestehende Beteiligungsquote am Grundkapital der Gesellschaft in
Hoéhe von 25 % plus einer Aktie im Falle weiterer Kapitalerhéhungen zu halten. Zur
Unterlegung dieses Umtauschrechts haben die Hauptversammlungen vom 15. Mai 2009
bzw. 19. Mai 2010 gemaR § 7a Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz
(FMStBG) (in der Fassung des FMStErgG) auRerdem ein bedingtes Kapital um bis zu



Euro 390.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 150.000.000 neuen auf den Inhaber
lautenden Stuckaktien (jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von Euro
2,60) (Bedingtes Kapital 2009 gemaR § 4 Absatz 5 der Satzung) sowie ein bedingtes
Kapital um bis zu Euro 355.666.667,20 durch Ausgabe von bis zu 136.794.872 neuen auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien (jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
von Euro 2,60) (Bedingtes Kapital 2010/Il gemaR § 4 Absatz 6 der Satzung) beschlossen.

Von seinem Umtauschrecht hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds, vertreten durch die
Bundesanstalt fur Finanzmarktstabilisierung, mit Umtauschverlangen vom 25. Januar
2011 teilweise Gebrauch gemacht, so dass das Bedingte Kapital 2009 gemaR § 4 Absatz
5 der Satzung nur noch in Héhe von bis zu Euro 287.616.082,00 durch Ausgabe von bis
zu 110.621.570 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien besteht.

Das bestehende Umtauschrecht in der Stillen Einlage | und in der Stillen Einlage Il
ermoglicht, beide stille Einlagen des Finanzmarktstabilisierungsfonds statt durch
Kapitalrickzahlungen im Umfang des zu diesem Zweck zur Verfliigung stehenden
bedingten Kapitals mit Aktien der Gesellschaft abzulésen. Die Méglichkeit zur Ablésung
beider stillen Einlagen gegen Aktien der Geselischaft in diesem Umfang liegt im Interesse
der Commerzbank Aktiengesellschaft, da dies fur sie wirtschaftlich giinstiger als die bare
Ruckzahlung ist. Eine Ablosung der stillen Einlagen durch Aktien liegt auch im Interesse
der Aktionare, weil sie insoweit mit ihren Rechten auf Dividende nicht mehr hinter die
Anspriche des Finanzmarktstabilisierungsfonds zuriicktreten missen.

Angesichts der unter Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen
Kapitalherabsetzung, ~der unter  Tagesordnungspunkt 10 vorgeschlagenen
Beschlussfassung Uber die Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals 2011 und der
unter Tagesordnungspunkt 11 vorgeschlagenen Schaffung eines Bedingten Kapitals
2011/1l soll auf der Grundlage von § 7a Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz
in der Fassung des Restrukturierungsgesetzes vom 9. Dezember 2010 (FMStBG) ein
neues bedingtes Kapital geschaffen werden, um den Verwasserungsschutz fir den
Finanzmarktstabilisierungsfonds an den erhéhten Ermachtigungsrahmen der Gesellschaft
fur KapitalmaRBnahmen anzupassen.

Das Grundkapital der Gesellschaft wird um bis zu Euro 888.333.333,00, eingeteilt in bis
zu 888.333.333 auf den Inhaber lautende Stiickaktien, bedingt erhoht (Bedingtes Kapital
2011/ll). Das Bedingte Kapital 2011/lll steht fir Umtauschverlangen des
Finanzmarktstabilisierungsfonds im Zusammenhang mit der Stillen Einlage | und/oder mit
der Stillen Einlage Il zur Verfugung, um seine Beteiligungsquote am Grundkapital der
Gesellschaft in Héhe von 25 % plus einer Aktie auch dann zu halten, wenn der
Ermé&chtigungsrahmen fur KapitalmaRBnahmen gemaR der unter Tagesordnungspunkt 10
vorgeschlagenen Beschlussfassung Uber die Schaffung eines neuen Genehmigten
Kapitals 2011 und der unter Tagesordnungspunkt 11 vorgeschlagenen Beschlussfassung
Uber die Schaffung eines neuen Bedingten Kapitals 2011/Il an das aktuelle Grundkapital
angepasst wird. Nach § 7a FMStBG kann eine bedingte Kapitalerhéhung im
Zusammenhang mit einer Rekapitalisierung nach § 7 FMStFG i.V.m. § 7f FMStBG
erganzend zu den in § 192 Absatz 2 Aktiengesetz vorgesehenen Zwecken auch zur
Gewahrung von Umtausch- oder Bezugsrechten an den Finanzmarktstabilisierungsfonds
als stilem Gesellschafter beschlossen werden. Dieses bedingte Kapital unterliegt geman
§ 7a Absatz 1 Satz 3 FMStBG nicht der volumenmaRigen Begrenzung des § 192 Absatz 3
Satz 1 Aktiengesetz und wird auf sonstige bedingte Kapitalien nicht angerechnet. Die
Berechnung des Ausgabebetrags der neuen Aktien richtet sich nach dem
volumengewichteten Kurs der Stammaktie der Commerzbank Aktiengesellschaft auf dem
XETRA-Handelssystem bzw. einem dem XETRA-Handelssystem vergleichbaren
Nachfolgesystem an den zehn Borsenhandelstagen in Frankfurt am Main, die der Abgabe
des Umwandlungsverlangens vorausgehen. Die Anzahl der auszugebenden Aktien ergibt



sich — vorbehaltlich zwingender gesetzlicher Regelungen fir die Bestimmung des
Umtauschverhéltnisses — aus der Division des Einlagebetrages, fir den die Wandlung
verlangt wird, zum Zeitpunkt des Umwandlungsverlangens durch den Ausgabebetrag der
neuen Aktien.

Die bestehenden bedingten Kapitalien 2009 und 2010/l sollen insgesamt aufgehoben
werden. Der Finanzmarktstabilisierungsfonds hat hierzu erklar, dass er auf den Schutz
nach § 192 Absatz 4 Aktiengesetz verzichtet. Die Aufhebung des Bedingten Kapitals 2009
und des Bedingten Kapitals 2010/Il wird nur wirksam, wenn an deren Stelle das neue
Bedingte Kapital 2011/ tritt.

Die vorgeschlagenen Beschlisse sollen auferdem nur gefasst werden, wenn die
Kapitalherabsetzung auf Grundlage des unter dem Tagesordnungspunkt 7 enthaltenen
Beschlussvorschlags beschlossen wird.

Frankfurt am Main im April 2011
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