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Zusammenfassung

Die folgende Zusammenfassung stellt eine Einleitung zum Prospekt dar. Sie wird durch die an
anderen Stellen in diesem Prospekt wiedergegebenen Informationen ergénzt und ist im
Zusammenhang mit diesen weiteren Informationen zul  esen.

Die Zusammenfassung enthalt nicht alle fir den Anle  ger wichtigen Informationen. Anleger
sollten daher ihre Anlageentscheidung nur nach sorg faltiger Lekture des gesamten Prospektes
treffen.

Ein Prospekthaftungsanspruch gegen die Commerzbank Aktiengesellschaft besteht nicht,
sofern er ausschlieRlich auf Angaben in der Zusamme  nfassung oder einer Ubersetzung
gestutzt wird, es sei denn, die Zusammenfassung ist irrefuhrend, unrichtig oder

widersprichlich, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.

Fur den Fall, dass die Wertpapiere auch in einem od er mehreren anderen Staaten des
Europaischen Wirtschaftsraumes o6ffentlich angeboten oder zum Handel an einem
organisierten Markt zugelassen werden, muss ein vor einem Gericht auferhalb der
Bundesrepublik Deutschland als Klager auftretender Anleger damit rechnen, in Anwendung
der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der entspr echenden Staaten des Europdischen
Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn tragen zu
mussen, wenn er Anspriche auf Grund der in diesem P rospekt enthaltenen Informationen
geltend macht.

Definierte Begriffe haben die Bedeutung, die ihnen in den jeweiligen Zertifikatsbedingungen
oder an anderer Stelle in diesem Prospekt zugewiese  n werden.

Zusammenfassung der Informationen Uiber die Wertpapi ere und die damit verbundenen Risiken

Unlimited Palladium-Zertifikate gewahren dem Anleger das Recht von der Emittentin zu bestimmten
Einlésungsterminen die Zahlung eines Einldsungsbetrages zu verlangen, der einem Zehntel des in
EUR ausgedrickten und mit einem Bereinigungsbetrag angepassten Referenzkurses des dem
Zertifikat zugrunde liegenden Edelmetalls (Palladium) am entsprechenden Bewertungstag entspricht.
Bewertungstag ist dabei immer der fiinfte Bankarbeitstag vor dem vom Zertifikatsinhaber gewéhlten
Einlésungstermin.

Der Bereinigungsbetrag wird von der Emittentin nach billigem Ermessen (8315 BGB) festgelegt. Er
errechnet sich aus der Summe aller Aufwendungen und Ertrage, die der Emittentin daraus entstehen,
dass sie Absicherungsgeschéafte, z.B. Wahrungsabsicherungsgeschéfte, abschliel3t.

Die Zertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit eine
automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Einlésungsbetrages vorgesehen ist. Die
Zahlung des Einlésungsbetrages setzt grundsatzlich voraus, dass das betreffende Zertifikat vorher
vom Zertifikatsinhaber gemaf der Zertifikatsbedingungen eingelést wurde.

Der Erwerb der Unlimited Palladium-Zertifikate kann zu einem Verlust in Hinblick auf das vom Anleger
eingesetzte Kapital fuhren. Unter auRergewdhnlich ungiinstigen Umstanden ist sogar ein Totalverlust
des vom Anleger eingesetzten Kapitals denkbar.



Zusammenfassung der Informationen tber die Emittent in und das Emittentenrisiko

Die Commerzbank Aktiengesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts. Sitz der Bank ist
Frankfurt am Main, die Zentrale befindet sich am Kaiserplatz, 60261 Frankfurt am Main (Tele-
fon: 069 — 136-20). Sie ist unter der Nummer HRB 32 000 im Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main eingetragen.

Die Commerzbank ist eine private GroBbank. Sie betreut im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit Privat-
und Firmenkunden in allen Facetten des Bankgeschéfts. Zudem operiert die Bank — zum Teil Uber
Tochtergesellschaften — in Spezialbereichen wie Hypotheken- und Immobiliengeschéaft, Leasing und
Vermdgensverwaltung. lhre Dienstleistungen konzentrieren sich auf Kontoftihrung und Abwicklung
des Zahlungsverkehrs, auf Kredit-, Spar- und Geldanlageformen sowie auf das Wertpapiergeschaft.
Weitere Finanzdienstleistungen werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie in Kooperation mit
fuhrenden Unternehmen benachbarter Branchen angeboten, darunter Bauspar- und
Versicherungsprodukte. Das operative Geschéft des Commerzbank-Konzerns ist in sechs Segmenten
gebundelt: Privat- und Geschaftskunden, Mittelstandsbank, Mittel- und Osteuropa, Corporates &
Markets, Commercial Real Estate sowie Public Finance und Treasury.

Die Geschaftstatigkeit der Commerzbank konzentriert sich uberwiegend auf den deutschen Markt. Im
Bereich Private Banking werden ferner Osterreich, Luxemburg, Singapur und die Schweiz sowie im
Firmenkundengeschéaft West-, Mittel- und Osteuropa, die USA und Asien als Kernméarkte angesehen.

Die Emittentin ist verschiedenen markt- und branchenspezifischen sowie unternehmensspezifischen
Risiken ausgesetzt, deren Realisierung erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage und somit auf die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen aus den
Zertifikaten nachzukommen, haben kdénnen.



RISIKOFAKTOREN

Die Emittentin ist der Auffassung, dass die nachfol gende Aufzdhlung die wesentlichen mit
einer Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken beinhaltet. Sie gibt jedoch keine
Zusicherung, dass die nachfolgenden Ausfiihrungen zu den mit den Wertpapieren
verbundenen Risiken vollstandig sind.

Ferner enthalt die Reihenfolge keine Aussage Uber d as Ausmafd ihrer jeweils mdglichen
wirtschaftlichen Auswirkungen im Falle ihrer Realis ierung und die Realisierungs-
wabhrscheinlichkeit der dargestellten Risiken. Der E  intritt eines oder mehrerer dieser Risiken
kann nachteilige Auswirkungen auf die Bedienung der Zertifikate und/oder die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Commerzbank AG haben, w as sich ebenfalls negativ auf die
Bedienung der Zertifikate auswirken kdnnte.

Potenziellen Anlegern wird geraten, vor einer Anlag e in die Zertifikate den gesamten Prospekt
zu lesen und sich mit ihren personlichen Beratern ( einschlie3lich Steuerberater) in Verbindung
zu setzen.

Diese Risikofaktoren ersetzen nicht die in einem in  dividuellen Fall ggf. notwendige Beratung
durch die Hausbank. Eine Anlageentscheidung sollte nicht allein aufgrund dieser
Risikofaktoren gefallt werden, da die hierin enthal  tenen Informationen eine auf die Bediirfnisse,
Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und Verhéltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung
und Aufklarung nicht ersetzen kénnen.

Aus den nachfolgenden Grinden sollten Anleger die Z ertifikate nur dann kaufen, wenn sie das

Risiko des Verlustes des eingesetzten Kapitals eins chlielBlich der aufgewendeten
Transaktionskosten tragen kénnen.

Risikofaktoren beziiglich der Wertpapiere

1. Allgemeines

Unlimited Palladium-Zertifikate (die "Zertifikate ") gewdhren dem Anleger das Recht von der Emittentin
zu bestimmten Einldsungsterminen die Zahlung eines Einldsungsbetrages zu verlangen, der einem
Zehntel des in EUR ausgedrickten und mit einem Bereinigungsbetrag angepassten Referenzkurses
des dem Zertifikat zugrunde liegenden Edelmetalls (Palladium) am Bewertungstag entspricht.
Bewertungstag ist dabei immer der fiinfte Bankarbeitstag vor dem vom Zertifikatsinhaber gewahlten
Einlésungstermin.

Der Bereinigungsbetrag wird von der Emittentin nach billigem Ermessen (8315 BGB) festgelegt. Er
errechnet sich aus der Summe aller Aufwendungen und Ertrage, die der Emittentin daraus entstehen,
dass sie Absicherungsgeschafte, z.B Wahrungsabsichungsgeschéfte, abschlieRt. Ubersteigen die
Aufwendungen fir diese Absicherungsgeschéfte die Ertrage, so ist der Bereinigungsbetrag ein
negativer Betrag; Ubersteigen die Ertrage die Aufwendungen, so ist der Bereinigungsbetrag ein
positiver Betrag. Anleger sollten daher beachten, dass sich der Einlésungsbetrag um den absoluten
Bereinigungsbetrag vermindert, wenn die Aufwendungen die Ertrage tberschreiten.

Die Zertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit eine
automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Einlésungsbetrages vorgesehen ist. Die
Zahlung des Einlésungsbetrages setzt grundsatzlich voraus, dass das betreffende Zertifikat vorher
vom Zertifikatsinhaber gemaf den Zertifikatsbedingungen eingeldst wurde.

Dariliber hinaus sollte der Anleger die folgenden Punkte besonders beachten:

° Verlustrisiken

Eine Anlage in den Zertifikaten fihrt dann zu einem Verlust, wenn der Referenzkurs des dem Zertifikat
zugrunde liegenden Edelmetalls am Bewertungstag unter dem Anfanglichen Edelmetallkurs am
Emissionstag liegt. Entsprechend der negativen Entwicklung des Edelmetallkurses wird auch der Wert

des Zertifikats unter den fur das Zertifikat gezahlten Einstandspreis sinken und dadurch fir den
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Inhaber des Zertifikats ein erheblicher Verlust in Bezug auf den fir das Zertifikat gezahlten Kaufpreis
entstehen. Unter aufRergewdhnlich ungiinstigen Umsténden ist sogar ein Totalverlust des vom
Anleger eingesetzten Kapitals denkbar.

Im Ubrigen miissen bei der wirtschaftlichen Betrachtung einer Anlage in den Zertifikaten die mit dem
Erwerb oder dem Verkauf der Zertifikate anfallenden Kosten bertcksichtigt werden.

Darliber hinaus tragt der Anleger das Risiko, dass sich die finanzielle Situation der Emittentin
verschlechtern konnte - oder Uber ihr Vermdgen ein Insolvenzverfahren eréffnet wird - und die
Emittentin deshalb unter den Zertifikaten fallige Zahlungen nicht leisten kann.

. Keine laufenden Ertrage

Die Zertifikate verbriefen weder einen Anspruch auf Zinszahlung noch auf Dividendenzahlung und
werfen daher keine laufenden Ertrage ab. Mdgliche Wertverluste bei der Anlage in den Zertifikaten
kénnen daher nicht durch andere Ertrage aus den Zertifikaten kompensiert werden.

° "Unlimited" Zertifikate; Notwendigkeit der Ausiibun 0; Verkauf der Zertifikate

Die vorliegenden Zertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der
Laufzeit eine automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Einldsungsbetrages
vorgesehen ist. Die Zahlung des Einldsungsbetrages setzt grundsétzlich voraus, dass das betreffende
Zertifikat vorher vom Zertifikatsinhaber gemaf § 3 der Zertifikatsbedingungen eingeldst wurde.

Etwas anderes gilt lediglich, wenn die Emittentin die Zertifikate gemaR § 4 der Zertifikatsbedingungen
ordentlich kiindigt. In allen anderen Féllen ist ohne eine Einlésung durch den Zertifikatsinhaber nicht
gewabhrleistet, dass dieser den durch die Zertifikate verbrieften Einldsungsbetrag erhélt. Da es
ungewiss ist, ob die Emittentin die Zertifikate kiindigen wird, ist der Zertifikatsinhaber gezwungen — will
er den durch die Zertifikate verbrieften Einlésungsbetrag erhalten — die Zertifikate von sich aus
entsprechend § 3 der Zertifikatsbedingungen einzuldsen.

Insbesondere sollte beachtet werden, dass eine Einlésung der Zertifikate grundsétzlich nur mit
Wirkung jeweils zum letzten Bankarbeitstag eines jeden Monats eines jeden Jahres mdglich ist (wie im
Einzelnen in § 3 der Zertifikatsbedingungen bestimmt). Zwischen diesen Einldsungsterminen ist die
Realisierung des durch die Zertifikate verbrieften wirtschaftlichen Werts (bzw. eines Teils davon) nur
durch VerauRerung der Zertifikate moglich.

Eine VerauRRerung der Zertifikate setzt jedoch voraus, dass sich Marktteilnehmer finden, die zum
Ankauf der Zertifikate zu einem entsprechenden Preis bereit sind. Finden sich keine solchen
kaufbereiten Marktteilnehmer, kann der Wert der Zertifikate moglicherweise nicht realisiert werden.
Die Anleger kénnen nicht davon ausgehen, dass es fir die Zertifikate einen liquiden Markt geben wird
und die in den Zertifikaten angelegten Vermdgenswerte durch Verkauf der Zertifikate realisiert werden
kénnen. Die Anleger sollten deshalb darauf eingerichtet sein, die Zertifikate mindestens bis zur jeweils
nachsten Mdglichkeit der Einldsung zu halten.

° Der Einfluss von Hedgegeschaften der Emittentin au  f die Zertifikate

Die Emittentin sowie andere Unternehmen der Commerzbank Gruppe betreiben im Rahmen ihrer
normalen Geschaftstatigkeit Handel in den Edelmetallen bzw. in Derivaten auf die Edelmetalle, auf die
in den Zertifikaten Bezug genommen wird. Dariiber hinaus sichert sich die Emittentin ganz oder
teilweise gegen die mit den Zertifikaten verbundenen finanziellen Risiken durch sogenannte Hedge-
Geschafte in den in den Zertifikaten in Bezug genommenen Edelmetallen ab. Diese Aktivitaten der
Emittentin (sowie von anderen Unternehmen der Commerzbank Gruppe) - insbesondere die auf die
Zertifikate bezogenen Hedge-Geschéfte - kénnen Einfluss auf den sich am Markt bildenden Kurs der
Zertifikate haben. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Eingehung oder Aufldsung dieser
Hedge-Geschifte einen nachteiligen Einfluss auf den Wert der Zertifikate bzw. auf die Héhe des vom
Zertifikatsinhaber zu beanspruchenden Einldsungsbetrages hat.



Risikofaktoren beziiglich der Emittentin

Konjunkturelles Umfeld

Die Nachfrage nach den von der Gesellschaft angebotenen Produkten und Dienstleistungen hangt
wesentlich von der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung ab. Im Unternehmensbereich ,Corporate
und Investment Banking" hat beispielsweise eine schwache Konjunktur direkte Auswirkungen auf die
Kreditnachfrage der Unternehmen und fuhrt zu einer ricklaufigen Kreditvergabe sowie einer
durchschnittlichen Bonitatsverschlechterung. Da zudem in einem wirtschaftlich schwachen Umfeld die
Wabhrscheinlichkeit von Unternehmensinsolvenzen und damit des Ausfalls von Krediten steigt, ist eine
hohere Risikovorsorge erforderlich. Sinkende Gewinnaussichten der Unternehmen fihren zudem zu
niedrigeren Unternehmensbewertungen und infolgedessen zu einer geringeren Bereitschaft zu
Unternehmenszusammenschliissen und -akquisitionen sowie Kapitalmarkttransaktionen wie Borsen-
gangen, Kapitalerhéhungen oder Ubernahmen; dementsprechend sinken in einem schwachen
wirtschaftlichen Umfeld auch die Erlése aus dem Beratungs- und Platzierungsgeschaft. Des Weiteren
sind auch die Eigenhandelsaktivitdten und das Handelsergebnis vom Kapitalmarktumfeld und den
Erwartungen der Marktteilnehmer abhéngig. Im Unternehmensbereich ,Privat- und Geschaftskunden*
fuhren sinkende Unternehmensbewertungen zu einem Ausweichen der Anleger in risikodrmere
Anlageformen (wie etwa Geldmarktfonds anstelle anderer Fondsprodukte), mit deren Vertrieb in der
Regel nur geringe Provisionen erwirtschaftet werden kénnen.

Die Emittentin ist in ihrer Geschéftstatigkeit vor allem auf die europadischen Markte, und hier ganz
Uberwiegend auf den deutschen Markt ausgerichtet. Demzufolge ist sie in besonders hohem Mal3 von
der konjunkturellen Entwicklung im Gebiet der europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion und
insbesondere in Deutschland abhangig. Sollten sich die konjunkturellen Rahmenbedingungen weiter
verschlechtern oder die zur Belebung der deutschen und europaischen Wirtschaft notwendigen
Impulse und Reformen ausbleiben, kann dies wesentliche negative Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Intensiver Wettbewerb

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Insbesondere im
Geschaft mit  Privatanlegern bestehen teils erhebliche Uberkapazitaten. Im Geschéaft mit
Firmenkunden, insbesondere im Bereich des Investment Banking, konkurrieren deutsche Banken mit
einer Reihe von auslandischen Anbietern, die in den vergangenen Jahren ihre Prasenz im deutschen
Markt erheblich ausgebaut haben. Infolge des intensiven Wettbewerbs lassen sich in den einzelnen
Geschaftsfeldern oft keine auskédmmlichen Margen erzielen oder missen Transaktionen in einem
Geschaftsfeld margenarme oder margenlose Transaktionen in anderen Geschaftsfeldern ausgleichen.
Die Konditionen im Kreditgeschaft mit Firmenkunden bertcksichtigen zudem das mit den Krediten
verbundene Ausfallrisiko infolge des intensiven Wettbewerbs nicht immer angemessen.

Die Commerzbank steht nicht nur zu anderen Privatbanken, sondern auch zu
Genossenschaftsbanken und 6ffentlich-rechtlichen Kreditinstituten (Sparkassen und Landesbanken)
in Wettbewerb. Wahrend Privatbanken ihren Aktiondren gegenlber zur Wertsteigerung und
Gewinnerzielung verpflichtet sind, grinden die 6ffentlich-rechtlichen Kreditinstitute ihre
Existenzberechtigung auf ihren 6ffentlichen Auftrag, breite Schichten der Bevoélkerung mit
kreditwirtschaftlichen Leistungen zu einem angemessenen Preis zu versorgen. Aufgrund dieser
Gemeinwohlorientierung steht bei 6ffentlich-rechtlichen Kreditinstituten die Gewinnerzielungsabsicht
nicht im Vordergrund. Aufgrund der Abschaffung der Anstaltslast und der staatlichen Garantien im Juli
2005 verliert der Wettbewerbsvorteil der 6ffentlich- rechtlichen Kreditinstitute zwar an Bedeutung, und
es wird erwartet, dass die offentlich-rechtlichen Kreditinstitute mehr und mehr harter Konkurrenz
ausgesetzt werden. Trotzdem bieten die Offentlich-rechtlichen Kreditinstitute ihre Produkte und
Dienstleistungen teilweise nicht zu markt- bzw. risikoadaquaten Preisen an; Privatbanken ist dies nicht
maglich.

Sollte es der Emittentin nicht gelingen, ihre Produkte und Dienstleistungen zu wettbewerbsfahigen
Konditionen anzubieten und damit Margen zu erzielen, die die mit ihrer Geschéaftstatigkeit
verbundenen Kosten und Risiken zumindest ausgleichen, kann dies erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.



Adressenausfallrisiken

Die Commerzbank ist dem Adressenausfallrisiko ausgesetzt, d.h. dem Risiko von Verlusten oder
entgangenen Gewinnen aufgrund von Ausfall oder Bonitatsverschlechterung von Geschaftspartnern
sowie daraus resultierenden negativen Marktwertveranderungen aus Finanzprodukten. Das
Adressenausfallrisiko umfasst neben dem klassischen Kreditausfallrisiko auch Lé&nderrisiken und
Emittentenrisiken sowie Kontrahenten- und Abwicklungsrisiken aus Handelsgeschaften.

Dazu kann es beispielsweise bei llliquiditdt oder Insolvenz der Kunden kommen, fir die etwa der
konjunkturelle Abschwung, Fehler in der Unternehmensfiihrung bei den jeweiligen Kunden oder
Wettbewerbsgrinde ausschlaggebend sein kénnen. Derartige Ausfallrisiken bestehen grundsatzlich
bei jedem Geschéaft, das eine Bank mit einem Kunden vornimmt, also auch bei dem Erwerb von
Wertpapieren (Risiko von Kursverlusten aufgrund unerwarteter Bonitatsverschlechterung eines
Emittenten (= Emittentenrisiko) oder z. B. der Absicherung von Kreditrisiken mittels Kreditderivaten
(=Kontrahentenrisiko). In besonders hohem Mal3e besteht ein Ausfallrisiko aber in Zusammenhang mit
der Vergabe von Krediten, da im Falle der Realisierung dieses Risikos nicht nur die Vergitung fir die
Tatigkeit entfallt, sondern vor allem die ausgereichten Darlehen ausfallen. Die Emittentin ist der
Auffassung, dass fir alle bekannten latent oder akut gefahrdeten Kreditengagements des Konzerns
ausreichende Risikovorsorge getroffen wurde. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die
Commerzbank etwa als Folge einer anhaltend schwachen wirtschaftlichen Situation, der
fortschreitenden Verschlechterung der finanziellen Situation der Kredithehmer der Commerzbank, des
Anstiegs von Unternehmens- und Privatinsolvenzen (besonders in Deutschland), des Wertverfalls von
Sicherheiten, der teilweise fehlenden Maoglichkeit, Sicherheiten zu verwerten oder einer Anderung bei
den Rickstellungs- und Risikomanagementerfordernissen, zusatzliche Kreditvorsorge treffen oder
weitere Kreditausfélle realisieren muss. Dies kdnnte die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzers erheblich negativ beeintrachtigen.

Marktrisiken

Das Marktrisiko umfasst die mogliche negative Wertdnderung von Positionen der Bank durch die
Veranderung von Marktpreisen, also beispielsweise Zinsen, Devisen- und Aktienkurse, oder
preisbeeinflussenden Parametern (Volatilitdéten, Korrelationen).

Schwankungen der aktuellen Zinssatze (einschlie3lich Verdnderungen im Verhaltnis des Niveaus der
kurz- und langfristigen Zinsséatze zueinander) kénnten die Ergebnisse im Bankgeschaft des Konzerns
beeinflussen. Grundsatzlich beeinflussen Schwankungen des Niveaus sowohl der kurz- als auch der
langfristigen Zinsen die Ho6he der Gewinne wund Verluste aus Wertpapieren, die im
Finanzanlagevermégen des Commerzbank-Konzerns gehalten werden, und den Zeitpunkt, zu dem
diese Gewinne und Verluste realisiert wurden. Im Finanzanlagevermoégen des Konzerns haben die in
Euro denominierten festverzinslichen Wertpapiere ein hohes Gewicht. Dementsprechend beeinflussen
Zinsschwankungen in der Euro-Zone den Wert des Finanzanlagevermdgens deutlich. Ein Anstieg des
Zinsniveaus konnte den Wert des festverzinslichen Finanzanlagevermdgens substanziell verringern,
und unvorhergesehene Zinsschwankungen kénnten den Wert der vom Konzern gehaltenen Bestande
an Anleihen und Zinsderivaten wesentlich nachteilig beeinflussen.

AuRerdem beeinflusst die Steuerung des Zinsrisikos durch den Konzern das Ergebnis des Bereichs
Treasury. Die Zusammensetzung der Aktiva und Passiva sowie jedes Missverhaltnis, dass sich aus
dieser Zusammensetzung ergibt, fihren dazu, dass sich die Ertrage aus dem Bankgeschaft des
Konzerns bei Zinsschwankungen mit unterschiedlicher Korrelation verandern. Von Bedeutung fir den
Konzern sind insbesondere Verdnderungen im Zinsniveau bei unterschiedlichen Laufzeiten und
Wahrungen, in denen der Konzern zinssensitive Positionen halt. Ein Missverhaltnis zwischen
zinstragenden Aktiva und zinstragenden Passiva im Hinblick auf Laufzeiten kann im jeweiligen Monat
oder Quartal einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf die Finanz- und Ertragslage des
Bankgeschéfts der Commerzbank haben. Sollte es dem Konzern nicht mdéglich sein, Inkongruenzen
zwischen zinstragenden Aktiva und Passiva auszugleichen, kdnnten die Konsequenzen eines
weiteren Rickgangs der Zinsmarge und der Zinsertrage einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf
die Ertragslage des Konzerns haben.

Ein Teil der Ertrage und ein Teil der Aufwendungen der Commerzbank-Gruppe entsteht auf3erhalb der
Euro-Zone. Dadurch unterliegt sie grundsatzlich einem Wahrungsrisiko. Da der Konzernabschluss der
Commerzbank in Euro aufgestellt wird, werden die Fremdwahrungsgeschéafte und die nicht auf Euro
lautenden Positionen der Einzelabschlisse der Tochtergesellschaft, die im Konzernabschluss
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konsolidiert werden, zu den am Ende der jeweiligen Periode geltenden Wechselkursen in Euro
umgerechnet. Daher unterliegt das Ergebnis der Commerzbank-Gruppe den Auswirkungen der
Schwankungen des Euro gegentiber anderen Wahrungen, z. B. dem U. S. Dollar. Sollten infolge von
Wahrungsschwankungen Ertrage, die in einer anderen Wahrung als Euro anfallen, bei der
Umrechnung in Euro niedriger ausfallen und Aufwendungen, die in einer anderen Wahrung als Euro
anfallen, bei der Umrechnung in Euro hdher ausfallen, kénnte sich dies nachteilig auf die Finanz- und
Ertragslage der Commerzbank-Gruppe auswirken.

Das Handelsergebnis der Commerzbank-Gruppe ist méglicherweise volatil und héngt von zahlreichen
Faktoren ab, die auBRerhalb der Kontrolle des Konzerns liegen, wie allgemeines Marktumfeld,
Handelstéatigkeit insgesamt, Zinsniveau, Wahrungsschwankungen und allgemeine Marktvolatilitét.
Daher besteht keine Garantie dafir, dass die Hohe des im Geschéaftsjahr 2006 erzielten
Handelsergebnisses beibehalten oder sogar verbessert werden kann. Ein wesentlicher Riickgang des
Handelsergebnisses der Commerzbank-Gruppe oder ein Anstieg der Verluste im Handelsgeschaft
kann die Fahigkeit des Konzerns, profitabel zu operieren, beeintrachtigen.

Liquiditatsrisiken

Die Commerzbank unterliegt grundsétzlich dem Liquiditatsrisiko, d. h. dass die Bank ihren
gegenwartigen und zukinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen
kann ( Solvenz- oder Refinanzierungsrisiko). Dartber hinaus besteht fir die Commerzbank das Risiko,
dass die Bank Handelspositionen aufgrund von unzureichender Marktliquiditat (Marktliquiditatsrisiko)
nicht kurzfristig verduf3ern oder absichern kann oder nur zu einem geringeren Preis verkaufen kann.
Das Liquiditatsrisiko kann in unterschiedlichen Auspragungen auftreten. Es kann der Fall auftreten,
dass die Bank an einem bestimmten Tag ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann und
dann kurzfristig Liquiditat am Markt zu teuren Konditionen nachfragen muss. Darlber hinaus besteht
die Gefahr, das Einlagen vorzeitig abgezogen oder Kreditzusagen unerwartet in Anspruch genommen
werden.

Herabstufung der Ratings des Konzerns

Die Rating-Agenturen Standard & Poor's, Moody's und Fitch Ratings bewerten mit Hilfe einer
Bonitatsbeurteilung, ob ein potenzieller Kredithehmer zukinftig in der Lage sein wird, seinen
Kreditverpflichtungen vereinbarungsgemafld nachzukommen. Ein wesentlicher Baustein fir die
Bonitatseinstufung (= Rating) hierfir ist die Bewertung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Das Rating einer Bank ist ein wichtiges komparatives Element im Wettbewerb mit
anderen Banken. Es hat insbesondere auch einen bedeutenden Einfluss auf die Einzelratings der
wichtigsten Tochtergesellschaften. Eine Herabstufung oder die bloRe Mdglichkeit der Herabstufung
des Ratings der Bank oder einer ihrer Tochtergesellschaften kénnte wiederum nachteilige
Auswirkungen auf das Verhaltnis zu Kunden und fir den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen
der entsprechenden Gesellschaft haben. Auf diese Weise kénnten Neuabschliisse beeintrachtigt, die
Konkurrenzfahigkeit auf den Markten reduziert und die Finanzierungskosten der entsprechenden
Gesellschaft spurbar erhoht werden. Eine Herabstufung des Ratings hétte dariber hinaus nachteilige
Auswirkungen auf die Kosten des Konzerns fur die Eigen- und Fremdkapitalbeschaffung und kénnte
zum Entstehen neuer oder zur Falligstellung bestehender Verbindlichkeiten fuhren, die von der
Aufrechterhaltung eines bestimmten Ratings abhé&ngen. Daneben kénnte der Fall eintreten, dass die
Commerzbank nach einer Ratingabstufung im Zusammenhang mit ratingabhangigen
Sicherheitenvereinbarungen fir Derivatgeschafte zusatzlich Sicherheiten stellen misste. Wenn das
Rating der Bank oder einer ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften aus dem Bereich der vier
héchsten Bewertungsstufen herausfallen sollte, kénnten das operative Geschéft der betroffenen
Tochtergesellschaft und damit auch die Refinanzierungskosten aller Konzerngesellschaften erheblich
beeintrachtigt werden. Dies wiederum, koénnte die Mdglichkeit der Commerzbank-Gruppe, in
bestimmten Geschéftsbereichen tatig zu sein, beeintrachtigen.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken ricken als eigenstandige Risikoart durch die ansteigende Komplexitat von
Bankaktivitditen sowie insbesondere auch den in den letzten Jahren stark gestiegenen Einsatz
anspruchsvoller Technologien im Bankgeschaft zunehmend ins Blickfeld. So ist das umfangreiche
institutionelle Bankgeschaft, wie es die Commerzbank-Gruppe betreibt, in zunehmendem Mal3 von
hochentwickelten Informationstechnologie (,IT*)-Systemen abhangigen. IT-Systeme sind gegeniiber
einer Reihe von Problemen, wie Computerviren, Hackern, Schaden an den entscheidenden IT-

9



Zentren sowie Soft- oder Hardwarefehler, anféllig. Die Harmonisierung der IT-Systeme der Bank- und
Finanztochtergesellschaften der Commerzbank-Gruppe zur Schaffung einer einheitlichen IT-
Architektur stellt eine besondere Herausforderung dar. Darliber hinaus sind fir IT-Systeme
regelmaRige Upgrades erforderlich, um den Anforderungen sich &ndernder Geschafts- und
aufsichtsrechtlicher Erfordernisse gerecht werden zu kénnen. Insbesondere die Einhaltung der Basel
[I-Vorschriften wird weitere erhebliche Anforderungen an die Funktionalitat der IT-Systeme der
Commerzbank-Gruppe stellen. Die im Hinblick auf die Einfihrung der Basel Il-Vorschriften
erforderlichen Upgrades kdnnen mdoglicherweise nicht rechtzeitig umgesetzt werden und nicht so
funktionieren wie es erforderlich ist. Auch wenn die Commerzbank-Gruppe MalRnahmen ergreift, um
sich vor ihnen zu schitzen, kénnen die vorstehend beschriebenen Probleme, Herausforderungen und
Anforderungen in Bezug auf Upgrades fir den Konzern bedeutsame Risiken darstellen.

Strategische Risiken

Nach Abschluss ihrer Restrukturierungsmaflinahmen, die in erste Linie auf Senkung der Kosten und
Stabilisierung der Erlése aus dem Investment Banking gerichtet waren, hat sich die Commerzbank
Anfang des Jahres 2004 die folgenden grundlegenden strategischen Ziele gesetzt: Steigerung der
operativen Profitabilitéat, Scharfung ihres Geschéftsprofils und die weitere Verbesserung des Kapital-
und Risikomanagements. Die Commerzbank hat deutlich gemacht, dass das Erreichen die ser Ziele
fur eine nachhaltige Verbesserung ihrer Ertragskraft und ihres kinftigen Wachstums unabdingbar ist.
Eine Reihe von Faktoren, u. a. ein Marktrickgang und Marktschwankungen, eine verénderte
Marktstellung der Commerzbank-Gruppe und veranderte Marktbedingungen in den Kern mérkten der
Commerzbank- Gruppe, d. h. vor allem in Deutschland und Westeuropa, oder unginstige
gesamtwirtschaftliche Bedingungen in diesen Markten kénnten das Erreichen einiger oder aller Ziele,
die sich die Commerzbank-Gruppe gesetzt hat, verhindern. Wenn es der Commerzbank-Gruppe nicht
gelingt, ihre angekiindigten strategischen Plane vollstandig umzusetzen oder wenn die Kosten fiir die
Erreichung dieser Ziele die Erwartungen der Commerzbank-Gruppe Ubersteigen, kénnte die kiinftige
Ertragskraft der Commerzbank-Gruppe wie auch der kiinftige Aktienkurs der Commerzbank und ihre
Wettbewerbsfahigkeit erheblich nachteilig beeinflusst werden.

Risiken aus der Beteiligung an anderen Unternehmen

Die Commerzbank halt diverse Beteiligungen an bdrsennotierten und nicht bdrsennotierten
Gesellschaften. Die effiziente Steuerung eines aus bdrsennotierten und nicht bdérsennotierten
Gesellschaften bestehenden Portfolios erfordert hohe Refinanzierungskosten, die durch die
erzielbaren Dividenden der Beteiligungsgesellschaften nicht anndhernd kompensiert werden kénnten.

Die Commerzbank verfigt zudem grofdtenteils lediglich Gber Minderheitsbeteiligungen an grofRen
boérsennotierten Gesellschaften im In- und Ausland. Diese Beteiligungsstruktur verhindert die zeitnahe
effiziente Beschaffung ausreichender Informationen, um rechtzeitig etwaigen negativen Entwicklungen
bei diesen Beteiligungsgesellschaften entgegenzuwirken. Es ist nicht auszuschlie3en, dass aufgrund
der Bdrsenentwicklung in den betreffenden Heimatlandern der bdrsennotierten Beteiligungen oder
unternehmensspezifischer Entwicklungen kinftig weiterer Wertberichtigungsbedarf fur das
Beteiligungsportfolio entsteht oder dass es der Commerzbank nicht mdéglich sein wird, ihre
Beteiligungen Uber die Borse oder auRerbdrslich zu angemessenen Preisen oberhalb des aktuellen
Buchwerts zu verduf3ern. Sollten sich die Borsenkurse erneut negativ entwickeln, konnte dies
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Bank haben.

Regulatorische Risiken

Die Geschaftstatigkeit der Commerzbank-Gruppe wird von den Zentralbanken und Aufsichtsbehdrden
der Lander, in denen sie tatig ist, reguliert und beaufsichtigt. In jedem dieser Lander ist fur die
Commerzbank- Gruppe eine Banklizenz oder zumindest eine Anzeige an die nationale
Aufsichtsbehoérde erforderlich. Das bankaufsichtsrechtliche Regime in den verschiedenen Landern
kann sich andern. Anderungen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen in einem Land kénnen den
Unternehmen der Commerzbank-Gruppe zusatzliche Verpflichtungen auferlegen. AuRerdem kann die
Befolgung geénderter aufsichtsrechtlicher Vorschriften zu einem erheblichen Anstieg des
Verwaltungsaufwands flihren, was sich nachteilig auf die Finanz- und Ertragslage der Commerzbank-
Gruppe auswirken kodnnte. Aufsichtsbehorden kénnten der Bank und ihren Tochtergesellschaften
zudem Auflagen machen, die ihre Mdglichkeit, in bestimmten Geschéaftsbereichen tatig zu sein,
beeintrachtigen kdnnten.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verantwortung

Die Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main (nachstehend auch ,Commerzbank *,
.Bank“,  Emittentin * oder ,Gesellschaft “, zusammen mit ihren Tochtergesellschaften auch
.,commerzbank-Konzern “ oder ,Konzern “ genannt) Gbernimmt die Verantwortung fur die in diesem
Prospekt enthaltenen Angaben. Sie erklart, dass ihres Wissens die Angaben im Prospekt richtig sind
und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen wurden. Die Emittentin hat die erforderliche Sorgfalt
walten lassen, um sicherzustellen, dass die im Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach
richtig sind und keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen wurden, die die Aussage dieses
Dokumentes verandern kdnnten.

Im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der Zertifikate ist niemand berechtigt,
irgendwelche Informationen zu verbreiten oder Erklarungen abzugeben, die nicht in diesem Prospekt
enthalten sind. Fir Informationen von Dritten, die nicht in diesem Prospekt enthalten sind, lehnt die
Emittentin jegliche Haftung ab. Die hierin enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum des
Prospekts und kénnen aufgrund spéter eingetretener Veranderungen unrichtig und/oder unvollstandig
geworden sein.

Angebot und Verkauf

Die Commerzbank bietet vom 26. Juni 2008 an 10.000.000 Unlimited-Zertifikate bezogen auf den
Palladiumpreis in USD ("Unlimited Palladium-Zertifikate") zum Verkauf an.

Der anféangliche Verkaufspreis in EUR wird unter normalen Marktbedingungen von der Emittentin am
26. Juni 2008 festgelegt und unverzuglich danach gemall § 8 der Zertifikatsbedingungen
veroffentlicht.

Die Lieferung der verkauften Zertifkate erfolgt am Valutatag Uber die Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main. Bei einem Verkauf der Zertifikate nach dem Valutatag erfolgt die Lieferung geman
den anwendbaren 6rtlichen Marktusancen Uber die Clearstream Banking AG.

Berechnungsstelle

In Fallen, in denen eine Berechnung notwendig wird, fungiert die Commerzbank als
Berechnungsstelle.

Verbriefung

Die Zertifikate werden durch ein Inhaber-Sammelzertifikat verbrieft, das bei der Clearstream Banking
AG, Neue Borsensralie 1, 60487 Frankfurt am Main, hinterlegt wird.

Es werden keine effektiven Zertifikate ausgegeben. Den Inhabern der Zertifikate stehen
Miteigentumsanteile an einem Inhaber-Sammelzertifikat zu, die gemdR den Regeln und
Bestimmungen der Clearstream Banking AG Ubertragen werden kénnen.

Status

Die Verpflichtungen aus den Zertifikaten stellen unmittelbare, unbedingte und nicht dinglich besicherte
Verpflichtungen der Emittentin dar und stehen, sofern nicht gesetzliche Vorschriften etwas anderes
bestimmen, mindestens im gleichen Rang mit allen anderen nicht dinglich besicherten und nicht
nachrangigen Verpflichtungen der Emittentin.

Kleinste handelbare und tbertragbare Einheit

Ein Zertifikat
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Borseneinfiihrung

Die Zulassung der Zertifikate zum und die Notierung im regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierbtérse und der Baden-Wirttembergische Wertpapierbérse, Stuttgart (hier im EUWAX
Marktsegment), wird beantragt.

Verflgbarkeit von Unterlagen

Wahrend der Gliltigkeitsdauer dieses Prospekts sind die Satzung der Commerzbank Aktiengesell-
schaft in der jeweils aktuellen Fassung und die Geschéftsberichte des Commerzbank-Konzerns fur die
Geschaftsjahre 2006 und 2007 sowie der Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum 31. Méarz
2008 (priferisch durchgesehen) auf der Internet-Seite www.commerzbank.de verflgbar.

Valuta

1. Juli 2008

Clearing-Nummern

WKN CB2 8YM

ISIN DEOOOCB28YMb5

Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland
Allgemeine Hinweise

Die nachfolgende Darstellung der steuerlichen Konsequenzen einer Vermdgensanlage in die
Zertifikate gibt die Auffassung der Commerzbank beziglich der steuerlichen Konsequenzen einer
solchen Vermdgensanlage wieder und basiert auf den rechtlichen Vorschriften, die zum Zeitpunkt der
Drucklegung dieses Basisprospektes gelten. Die Commerzbank weist darauf hin, dass sich die
Besteuerung aufgrund zukiinftiger Anderungen der gesetzlichen Vorschriften d&ndern kann. Da zurzeit
nicht abschlieBend durch héchstrichterliche Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung
geklart, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzgerichte und/oder -behérden auch eine
andere steuerliche Beurteilung fur zutreffend halten.

Dariliber hinaus darf die Information nicht als alleinige Grundlage fir die steuerliche Beurteilung einer
Anlage in die Zertifikate dienen, da letztlich auch die individuelle Situation des einzelnen Anlegers
berlicksichtigt werden muss. Die Stellungnahme beschrankt sich daher auf einen allgemeinen
Uberblick tiber mégliche steuerliche Konsequenzen.

Inhabern der Zertifikate wird empfohlen, im Hinblic k auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage einen steuerlichen Berater zu konsultieren.

Besteuerung der Zertifikate im Privatvermdgen einer in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen Person

Durch das Unternehmensteuerreformgesetz 2008 sowie das Jahressteuergesetz 2008 wird u. a. die
Besteuerung von Zertifikaten neu geregelt. Die Besteuerung ist abhéngig vom Erwerbs- und
Veraullerungszeitpunkt des jeweiligen Zertifikats.

1. Erwerb nach dem 31. Dezember 2008

Gewinne aus der VerauRRerung oder Einlésung von Zertifikaten, die nach dem 31. Dezember 2008
erworben werden, sind grundsatzlich auch im Privatvermdgen einer in der Bundesrepublik
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Person (d.h. eine Person mit einem Wohnsitz oder
ihrem gewdhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland) steuerpflichtig und
Gegenstand einer Kapitalertragsteuer mit grundsétzlich abgeltender Wirkung (,Abgeltungsteuer “)
in Hohe von 25% (zzgl. Solidaritdtszuschlag in Héhe von 5,5% darauf und ggf. auf Antrag
Kirchensteuer).
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Werden die Zertifikate in einem inlandischen Depot verwahrt und verwaltet, behalt die
auszahlende Stelle, also i.d.R. das jeweils kontofilhrende inlandische Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitut (einschlielich der inlandischen Niederlassung eines ausléandischen
Instituts), auf realisierte Gewinne die Abgeltungsteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag darauf und ggf.
Kirchensteuer, s.0.) ein und fuhrt diese an das zustéandige Finanzamt ab. Wurden die Zertifikate
nicht von der auszahlenden Stelle erworben und bis zum Zeitpunkt der Verauf3erung/Einlésung
verwahrt oder verwaltet, wird die Abgeltungsteuer zuziglich Solidaritatszuschlag darauf auf 30%
des VeraulRerungs- bzw. Einldsungsbetrages erhoben (sogenannte Ersatzbemessungsgrundlage).

Im Verlustfall werden die Verluste in den sog. Verlustverrechnungstopf, den das vorgenannte
Institut fir jeden Anleger fihrt, eingestellt und beim Kapitalertragsteuereinbehalt bzgl. weiterer
Gewinne bericksichtigt.

In jedem Veranlagungszeitraum wird ein Sparer-Pauschbetrag von EUR 801 firr einzelveranlagte
Steuerpflichtige bzw. von EUR 1.602 fiir zusammenveranlagte Ehegatten bertcksichtigt. Der
Abzug der tatsachlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Erwerb vor dem 15. Marz 2007

Bei einem Erwerb von Zertifikaten vor dem 15. Marz 2007 bestimmt sich die Besteuerung
weiterhin nach dem bisher geltenden Steuerrecht. Hiernach handelt es sich bei Zertifikaten nicht
um sonstige Kapitalforderungen im Sinne des derzeit geltenden Steuerrechts, da weder ein
Entgelt fiir die Uberlassung des Kapitalvermégens noch die Riickzahlung des Kapitalvermogens
ausdriicklich oder stillschweigend zugesagt wird. Werden die Zertifikate im Privatvermdgen einer
unbeschrankt steuerpflichtigen Person gehalten, sind etwaige Gewinne aus der VeraufRerung der
Zertifikate steuerlich nicht als Kapitalertrage anzusehen, sondern beriihren lediglich die
Vermodgensebene des Anlegers.

a) Werden die Zertifikate innerhalb eines Jahres nach dem Erwerb wieder verauf3ert, so sind
Gewinne aus der VerdulRerung als Gewinne aus privaten Veraul3erungsgeschéaften steuerbar
und grundsatzlich auch steuerpflichtig. Derartige Gewinne sind in vollem Umfang
steuerpflichtig, wenn sie allein oder zusammen mit anderen Gewinnen aus privaten
VeraulRerungsgeschaften EUR 512 (ab 2009 EUR 600) erreichen oder Ubersteigen. Unterhalb
dieser Grenze bleiben Gewinne steuerfrei. Verluste aus privaten VeraufRerungsgeschaften,
die innerhalb des vorstehend beschriebenen Einjahreszeitraums realisiert werden, kdénnen
lediglich mit Gewinnen aus privaten VerauR3erungsgeschaften verrechnet werden. Soweit dies
in dem Veranlagungszeitraum, in dem die Verluste angefallen sind, nicht méglich ist, kénnen
die Verluste nach MaRgabe des § 10d EStG in das vorhergehende Jahr zuriickgetragen oder
in zuklnftige Jahre vorgetragen und in einem anderen Veranlagungszeitraum mit Gewinnen
aus privaten VerauRerungsgeschaften verrechnet werden.

b) Wenn die Zertifikate hingegen langer als ein Jahr gehalten werden, sind Gewinne aus der
VeraulRerung oder Einlésung nicht steuerbar, wenn die Zertifikate im Privatvermdgen gehalten
werden. Im Gegenzug werden auch Verluste steuerlich nicht berticksichtigt.

Diese Regelung gilt auch fur den Fall, dass diese Zertifikate nach dem 31. Dezember 2008
veréulert werden, insofern besteht hier Bestandschutz.

Erwerb nach dem 14. Méarz 2007 jedoch vor dem 01. Januar 2009

Zertifikate, die nach dem 14. Marz 2007 jedoch vor dem 01. Januar 2009 erworben werden
unterliegen unter der Voraussetzung, dass der Zeitraum zwischen Erwerb und VeraufRerung nicht
mehr als ein Jahr betragt, weiterhin der unter Ziffer 2. a) beschriebenen Besteuerung.

Werden die im vorgenannten Zeitraum erworbenen Zertifikate langer als ein Jahr gehalten und (i)
erfolgt die VerauRerung vor dem 01. Juli 2009, sind Gewinne nicht steuerbar (Ziffer 2 b) bzw. (ii)
erfolgt die VerduRBerung nach dem 30. Juni 2009 sind Gewinne aus der Ver&dufRerung dieser
Zertifikate steuerpflichtig und unterliegen der Abgeltungssteuer zzgl. Solidaritatszuschlag darauf
und ggf. Kirchensteuer (Ziffer 1).
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Zertifikate im Privatvermdgen einer nicht unbeschrénkt steuerpflichtigen Person

Gewinne aus der VerauBRerung von Zertifikaten, die im Privatvermdgen einer in der Bundesrepublik
nicht unbeschrankt steuerpflichtigen Person gehalten werden, unterliegen nicht der Besteuerung in
der Bundesrepublik Deutschland.

Besteuerung der Zertifikate im Betriebsvermdgen
Werden die Zertifikate im Betriebsvermégen gehalten, so sind samtliche Gewinne aus der

VeraulRerung oder Einlésung der Zertifikate als Betriebseinnahmen steuerpflichtig und die Verluste
nach MalRgabe des § 15 Abs. 4 Satz 3 EStG bei Realisation grundsétzlich steuerlich abzugsfahig.

Informationen Uber den Basiswert

Die Zertifikate beziehen sich auf den fur eine Feinunze Palladium (fine troy ounce, 31,1035 g) als
"Londoner Banken-Fixing" in USD verdffentlichten Kassakurs (spot fixing).

Weitere Informationen (z.B. die vergangene Wertentwicklung und die Volatilitdt) dber den
Palladiumpreis in USD sind im Internet unter www.thebulliondesk.com und www.comdirect.de
verfugbar.

Einfluss des Basiswertes auf die Zertifikate

Unlimited Palladium-Zertifikate gewahren dem Anleger das Recht von der Emittentin zu bestimmten
Einlésungsterminen die Zahlung eines Einldsungsbetrages zu verlangen, der einem Zehntel des in
EUR ausgedrickten und mit einem Bereinigungsbetrag angepassten Referenzkurses des dem
Zertifikat zugrunde liegenden Edelmetalls (Palladium) am entsprechenden Bewertungstag entspricht.
Bewertungstag ist dabei immer der fiinfte Bankarbeitstag vor dem vom Zertifikatsinhaber gewéhlten
Einlésungstermin.

Der Bereinigungsbetrag wird von der Emittentin nach billigem Ermessen (8315 BGB) festgelegt. Er
errechnet sich aus der Summe aller Aufwendungen und Ertrage, die der Emittentin daraus entstehen,
dass sie Absicherungsgeschafte, z.B. Wahrungsabsicherungsgeschafte, abschliel3t.

Die Zertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit eine
automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Einlésungsbetrages vorgesehen ist. Die
Zahlung des Einlésungsbetrages setzt grundsatzlich voraus, dass das betreffende Zertifikat vorher
vom Zertifikatsinhaber gemaf der Zertifikatsbedingungen eingeltst wurde.

Verkaufsbeschrankungen
Vereinigte Staaten von Amerika

Die Zertifikate wurden und werden nicht nach dem US Securities Act von 1933 in seiner jeweils
glltigen Fassung ("Securities Act ") registriert und dirfen weder in den Vereinigten Staaten
noch an, fir Rechnung oder zugunsten von US-Personen angeboten oder verkauft werden, mit
Ausnahme von bestimmten Transaktionen, die von der Registrierungspflicht gemalR dem
Securities Act ausgenommen sind. Die in diesem Absatz verwendeten Begriffe haben die in
Regulation S unter dem Securities Act angegebene Bedeutung.

Zertifikate in Inhaberform unterliegen den Vorschriften des US-Steuerrechts und durfen nicht
innerhalb der Vereinigten Staaten oder ihren Besitzungen oder an US-Personen angeboten,
verkauft oder geliefert werden, mit Ausnahme von bestimmten Transaktionen, die durch US-
Steuervorschriften gestattet sind. Die in diesem Absatz verwendeten Begriffe haben die im US
Internal Revenue Code und den dazu ergangenen Vorschriften angegebene Bedeutung.
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Bis 40 Tage nach dem Beginn des Angebots gemal diesem Verkaufsprospekt bzw. dem
Valutatag, je nachdem welcher Zeitpunkt spater ist, kann ein Angebot oder Verkauf von
Zertifikaten in den Vereinigten Staaten gegen die Registrierungspflicht des Securities Act
verstof3en.

Vereinigtes Konigreich

Zertifikate mit einer Laufzeit von einem Jahr oder langer dirfen Personen im Vereinigten
Konigreich vor Ablauf eines Zeitraums von sechs Monaten ab dem Ausgabetag solcher
Zertifikate weder angeboten noch verkauft werden, au3er an Personen, deren gewd6hnliche
Tatigkeit es mit sich bringt, Vermogensanlagen fir geschéftliche Zwecke zu erwerben, zu
halten, zu verwalten oder diese zu verauf3ern (als Geschéaftsherr oder als Vertreter) oder mit
Ausnahme von Umstanden, die nicht zu einem o6ffentlichen Angebot im Vereinigten Koénigreich
im Sinne der Public Offers of Securities Regulations 1995 gefiihrt haben oder fiihren werden.

Zertifikate mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr dirfen nur von Personen, deren
gewodhnliche Tatigkeit den Erwerb, Besitz, die Verwaltung oder VerduBBerung von
Vermdgensanlagen fir geschéftliche Zwecke mit sich bringt (als Geschéaftsherr oder als
Vertreter) erworben, gehalten, verwaltet und verduf3ert werden sowie ausschlielich Personen
angeboten oder an Personen verkauft werden, deren gewohnliche Tatigkeit den Erwerb, Besitz,
die Verwaltung oder Verduf3erung von Vermoégensanlagen fur geschaftliche Zwecke mit sich
bringt (als Geschéftsherr oder als Vertreter) oder von denen verninftigerweise zu erwarten ist,
dass sie Vermogensanlagen fiur geschéftliche Zwecke erwerben, halten, verwalten oder diese
verauf3ern (als Geschaftsherr oder als Vertreter), sofern die Ausgabe der Zertifikate ansonsten
einen VerstoR gegen Section 19 des Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA")) durch
die Emittentin darstellen wirde.

Eine Aufforderung oder ein Anreiz zu einer Anlagetatigkeit (im Sinne von Section 21 des
FSMA), die die Emittentin im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem Verkauf von
Zertifikaten gegeben hat, dirfen ausschlie3lich unter Umstdnden weitergegeben oder deren
Weitergabe veranlasst werden, unter denen Section 21(1) des FSMA nicht auf die Emittentin
anwendbar ist.

Alle Handlungen in Bezug auf die Zertifikate missen, soweit sie im Vereinigten Konigreich
erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle anwendbaren Bestimmungen des
FSMA erfllen.

Andere Lander

Die Zertifikate durfen nicht innerhalb oder aus einem Rechtsgebiet heraus angeboten, verkauft
oder geliefert werden, noch dirfen irgendwelche Angebotsunterlagen in bezug auf die Zertifikate
in oder aus einem Rechtsgebiet heraus vertrieben oder veroffentlicht werden, es sei denn, dass
dies gemafl den anwendbaren Gesetzen und Verordnungen des betreffenden Rechtsgebietes
zulassig ist und keinerlei Verpflichtungen der Emittentin begriindet.
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ZERTIFIKATSBEDINGUNGEN

81
Form

1. Die Unlimited Palladium-Zertifikate (die "Zertifikate ") der Commerzbank Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, (die "Emittentin ") werden durch ein Inhaber-Sammelzertifikat (das
"Sammelzertifikat ") verbrieft, das bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (das
"Clearing System "), hinterlegt ist.

2. Es werden keine effektiven Zertifikate ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von Zertifikaten
(die "Zertifikatsinhaber ") auf Lieferung effektiver Zertifikate ist ausgeschlossen. Den
Zertifikatsinhabern stehen Miteigentumsanteile an dem Sammelzertifikat zu, die gemaR den
Regeln und Bestimmungen des Clearing Systems lbertragen werden kénnen.

3. Das Sammelzertifikat tragt die eigenhdndigen Unterschriften von zwei Vertretungsberechtigten
der Emittentin.

§2
Definitionen

Fur die Zwecke dieser Zertifikatsbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

Der "Bereinigungsbetrag " wird von der Emittentin nach billigem Ermessen (8§ 315 BGB) unter
Berlcksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten am Bewertungstag festgelegt.
Er ergibt sich aus der Summe der Aufwendungen fur und der Ertrage aus den seit dem 26. Juni
2008 bis zum Bewertungstag im Zusammenhang mit der Begebung der Zertifikate
erforderlichen Absicherungsgeschéften.

Der "Bewertungstag " ist der finfte Geschéftstag vor einem jeweiligen Einlésungstermin.

Wenn am Bewertungstag der Referenzkurs nicht festgestellt und verdffentlicht wird oder die
Emittentin am Bewertungstag das Vorliegen einer Marktstérung in Bezug auf Palladium
feststellt, dann wird der Bewertungstag auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben, an
dem ein Referenzkurs wieder festgestellt und verdffentlicht wird und an dem keine Marktstérung
vorliegt.

Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag um fiinf Geschéftstage
verschoben und wird auch an diesem Tag kein Referenzkurs festgestellt und veroffentlicht oder
stellt die Emittentin an diesem Tag das Vorliegen einer Marktstérung fest, dann wird die
Emittentin unter Berlicksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten den
Referenzkurs nach billigem Ermessen (8 315 BGB) schatzen und gemaf § 8 bekannt machen.

Ein "Geschéftstag " ist ein Tag, an dem die Frankfurter Wertpapierbdrse geoffnet ist und an dem ein
"Londoner Banken-Fixing" (spot fixing) fur Palladium durchgefihrt wird.

Eine "Marktstérung " bedeutet die wesentliche Aussetzung oder Einschrankung des Handels von
Palladium am Interbankenmarkt fir Edelmetalle oder die Aussetzung oder die Einschrankung
des Handels von auf den Palladiumpreis bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der Terminbdrse mit dem gré3ten Handelsvolumen in auf den Palladiumpreis bezogenen
Terminkontrakten oder Optionskontrakten.

Eine Beschrankung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel stattfindet, gilt
nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher angekiindigten Anderung der
reguléaren Geschéftszeiten der betreffenden Borse beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte
Beschrankung im Handel aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
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Uberschreiten, gilt nur als Marktstérung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem
betreffenden Tag andauert.

Der "Malgebliche Umrechnungskurs " ist EUR 1,00/USD 1,00.

Der "Referenzkurs " ist der erste am Bewertungstag auf der Reuters-Seite XPTFIX= (oder eine diese
ersetzende Seite) als "Londoner Banken-Fixing" in USD verdéffentlichte Kassakurs (spot fixing)
fur eine Feinunze Palladium (fine troy ounce, 31,1035 @), angepasst um den
Bereinigungsbetrag.

Ein "Zahlungsgeschéftstag " ist ein Tag, an dem das Trans-European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer system (TARGET-System) sowie das Clearing System Zahlungen
in EUR abwickeln.

§3
Einl6sung

1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlésung der Zertifikate zu
verlangen. Die Einlésung kann nur gemaf den in Absatz 3. enthaltenen Bestimmungen und nur
zu einem Einlésungstermin gefordert werden. "Einlésungstermin " ist jeder letzte
Zahlungsgeschéftstag eines jeden Monats eines jeden Jahres ab dem Monat Juli 2008.

2. Die Einlésung eines jeden Zertifikats erfolgt zu einem Betrag (der "Einlésungsbetrag "), der
einem Zehntel des in USD ausgedriickten und in EUR umgerechneten Referenzkurses am
Bewertungstag entspricht.

Die Umrechnung des Referenzkurses erfolgt zum MalRRgeblichen Umrechnungskurs.

3. Um die Einlésung der Zertifikate zu einem Einldésungstermin zu verlangen, muss der
Zertifikatsinhaber die  depotfihrende Bank anweisen, spatestens am zehnten
Zahlungsgeschéftstag vor dem verlangten Einlésungstermin

i. bei der Zahlstelle (8§ 6) eine schriftliche Erklarung auf einem dort erhaltlichen Formular bzw.
unter Abgabe aller in dem Formular geforderten Angaben und Erklarungen einzureichen (die
"Einlésungserklarung "); und

ii. die Zertifikate durch Ubertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei dem
Clearing System zu liefern.

Die Einlésungserklarung ist verbindlich und unwiderruflich. Eine in Bezug auf einen bestimmten
Einlésungstermin abgegebene Einldsungserklarung ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des
zehnten Zahlungsgeschéaftstages vor diesem Einldsungstermin eingeht. Werden die Zertifikate,
auf die sich eine Einldsungserklarung bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle
geliefert, so ist die Einldsungserklarung nichtig. Weicht die in der Einlésungserklarung genannte
Zahl von Zertifikaten, fur die die Einldsung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle
Ubertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einldsungserklarung nur fir die der kleineren der beiden
Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige Uberschissige
Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an die depotfihrende Bank
zuriicktbertragen.

Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlésung wird die Emittentin veranlassen,
dass der Einlésungsbetrag der Zahlstelle zur Verfiigung gestellt wird, die diesen am jeweiligen
Einlésungstermin auf ein Konto der depotfuhrenden Bank zur Weiterleitung an die
Zertifikatsinhaber Gberweisen wird.

Mit der Einlosung der Zertifikate am jeweiligen Einlésungstermin erléschen alle Rechte aus den
eingel6sten Zertifikaten.
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Alle im Zusammenhang mit der Einldsung der Zertifikate anfallenden Steuern, Gebuhren oder
andere Abgaben sind von den Zertifikatsinhabern zu tragen und zu zahlen.

84
Ordentliches Kindigungsrecht der Emittentin

Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum letzten Zahlungsgeschéftstag eines jeden Monats eines
jeden Jahres, erstmals zum letzten Zahlungsgeschéaftstag im Juli 2008 (jeweils ein
"Kindigungstermin "), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht teilweise zu kindigen.

Die Kundigung durch die Emittentin ist mindestens 28 Tage vor dem jeweiligen Kiindigungstermin
gemall §8 bekanntzumachen. Die Bekanntmachung ist unwiderruflich und muss den
Kindigungstermin nennen.

Im Falle der Kiindigung durch die Emittentin erfolgt die Einlésung eines jeden Zertifikats geman
§ 3 Absatz 2., wobei der flnfte Zahlungsgeschéftstag vor dem jeweiligen Kiindigungstermin als
Bewertungstag gilt.

Samtliche im Falle der Kindigung durch die Emittentin gemalR den Zertifikatsbedingungen
zahlbaren Betrdge sind an die Zahlstelle mit der Mal3gabe zu zahlen, dass die Zahistelle die
zahlbaren Betrdge dem Clearing System zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber Uberweist.

Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlosung der Zertifikate zu den jeweiligen
Einlésungsterminen zu verlangen, wird durch die Kiindigung der Emittentin nicht berihrt.

85
Transfer

Samtliche gemal} den Zertifikatsbedingungen zahlbaren Betrage sind der Zahlstelle mit der
MaRgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Betrage an den in diesen
Zertifikatsbedingungen genannten Terminen dem Clearing System zwecks Gutschrift auf die
Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber Giberweist.

Falls eine Zahlung gemaR den Zertifikatsbedingungen an einem Tag zu leisten ist, der kein
Zahlungsgeschéftstag ist, so erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Zahlungsgeschéftstag. In
diesem Fall steht den betreffenden Zertifikatsinhabern weder ein Anspruch auf Zahlung noch ein
Anspruch auf Verzinsung oder eine andere Entschadigung wegen dieser zeitlichen
Verschiebung zu.

86
Zahlstelle

Die Commerzbank Aktiengesellschaft, Hauptniederlassung, Kaiserplatz, 60261 Frankfurt am
Main, ist Zahlstelle (die "Zahlstelle ").

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inlandische Bank von internationalem
Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlistelle und der Zeitpunkt
ihres Wirksamwerdens werden gemal § 8 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle haftet dafir, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt oder
Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns verletzt hat.

Die Zahlstelle ist von den Beschrankungen des 8§ 181 BGB und etwaigen gleichartigen
Beschrankungen des anwendbaren Rechts anderer Lander befreit.
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87
Schuldnerwechsel

Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2. jederzeit wahrend der Laufzeit der
Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemal § 8 alle Verpflichtungen der
Emittentin aus diesen Zertifikatsbedingungen iibernehmen. Bei einer derartigen Ubernahme
wird die bernehmende Gesellschaft (nachfolgend "Neue Emittentin " genannt) der Emittentin
im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle sich fir die Emittentin aus den
Zertifikate ergebenden Rechte und Befugnisse mit derselben Wirkung austiben, als ware die
Neue Emittentin in diesen Zertifikatsbedingungen als Emittentin bezeichnet worden; die
Emittentin (und im Falle einer wiederholten Anwendung dieses 8 7, jede etwaige frihere Neue
Emittentin) wird damit von ihren Verpflichtungen aus diesen Zertifikatsbedingungen und ihrer
Haftung als Schuldnerin aus den Zertifikaten befreit.

Bei einer derartigen Ubernahme bezeichnet das Wort "Emittentin” in allen Bestimmungen dieser
Zertifikatsbedingungen (aulRer in diesem § 7) die Neue Emittentin.

Eine solche Ubernahme ist nur zulassig, wenn

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller Steuern,
Abgaben, Veranlagungen oder behérdlicher Gebuhren schadlos zu halten, die ihm bezlglich
einer solchen Ubernahme auferlegt werden;

b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft "Garantin " genannt) unbedingt und unwiderruflich
zugunsten der Zertifikatsinhaber die Erfillung aller von der Neuen Emittentin zu
Ubernehmenden Zahlungs- bzw. Lieferverpflichtungen garantiert hat und der Text dieser
Garantie gemalf § 8 verdffentlicht wurde;

c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermachtigungen, Erlaubnisse, Zu-
stimmungen und Bewilligungen in den Landern erlangt hat, in denen die Neue Emittentin
ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegrindet ist.

Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 7 erneut Anwendung.

§8
Bekanntmachungen

Soweit in diesen Zertifikatsbedingungen nicht ausdriicklich eine Verdffentlichung auf der Internetseite
der Emittentin vorgesehen ist, werden Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen:

a)

oder

b)

im elektronischen Bundesanzeiger und soweit gesetzlich erforderlich in je einem tberregionalen
Pflichtblatt der Wertpapierborsen veroffentlicht, an denen die Zertifikate zum Borsenhandel
zugelassen sind. Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veroffentlichung (oder bei mehreren
Mitteilungen mit dem Tage der ersten Veroffentlichung) als erfolgt

solange die Zertifikate nicht an einem organisierten Markt zugelassen sind, durch eine
Mitteilung an das Clearing System zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber oder durch eine
schriftiche Mitteilung an die Zertifikatsinhaber erfolgen. Bekanntmachungen durch eine
schriftliche Mitteilung an das Clearing System gelten sieben Tage nach der Mitteilung an das
Clearing System, direkte Mitteilungen an die Zertifikatsinhaber mit ihrem Zugang als bewirkt.

89
Schlussbestimmungen
Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
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Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder
werden, so sollen die Ubrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame Bestimmungen
sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Zertifikatsbedingungen entsprechend ersetzt werden.

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fir alle Klagen und sonstigen Verfahren fir Kaufleute, juristische Personen des
offentlichen Rechts, offentlich-rechtliche Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen
Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammenhang mit den
Zertifikaten ist Frankfurt am Main.

Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen a) offensichtliche Schreib- oder
Rechenfehler oder ahnliche offenbare Unrichtigkeiten zu berichtigen sowie b) widerspriichliche
oder lickenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber zu &ndern bzw. zu
erganzen, wobei in den unter b) genannten Fallen nur solche Anderungen bzw. Erganzungen
zulassig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fir die Zertifikatsinhaber
zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Zertifikatsinhaber nicht wesentlich
verschlechtern. Anderungen bzw. Erganzungen dieser Zertifikatsbedingungen werden
unverziglich geman § 8 bekannt gemacht.
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Commerzbank Aktiengesellschaft

Allgemeine Beschreibung

Geschaftsgeschichte und Geschaftsentwicklung

Die Commerzbank Aktiengesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts und wurde 1870
als Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg gegriindet. Die Bank ist am 1. Juli 1958 aus dem
Wiederzusammenschluss von 1952 im Zuge einer Nachkriegsentflechtung geschaffenen Nachfolge-
instituten hervorgegangen. Sitz der Bank ist Frankfurt am Main, die Zentrale befindet sich am
Kaiserplatz, 60261 Frankfurt am Main (Telefon: 069 - 136-20). Sie ist unter der Nummer HRB 32 000
im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Uberblick iiber die Geschéftstatigkeit

Haupttatigkeitsbereiche

Die Commerzbank ist eine private GroRBbank. Sie betreut im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit Privat-
und Firmenkunden in allen Facetten des Bankgeschéfts. Zudem operiert die Bank — zum Teil tber
Tochtergesellschaften — in Spezialbereichen wie Hypotheken- und Immobiliengeschéft, Leasing und
Vermodgensverwaltung. lhre Dienstleistungen konzentrieren sich auf Kontofiihrung und Abwicklung
des Zahlungsverkehrs, auf Kredit-, Spar- und Geldanlageformen sowie auf das Wertpapiergeschaft.
Weitere Finanzdienstleistungen werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie in Kooperation mit
fuhrenden Unternehmen benachbarter Branchen angeboten, darunter Bauspar- und
Versicherungsprodukte. Das operative Geschaft des Commerzbank-Konzerns ist in sechs Segmenten
gebindelt: Privat- und Geschaftskunden, Mittelstandsbank, Mittel- und Osteuropa, Corporates &
Markets, Commercial Real Estate sowie Public Finance und Treasury.

Privat- und Geschaftskunden

In diesem Unternehmensbereich sind die gesamten Aktivitdten der Bank rund um die Privat- und
Geschaftskunden zusammengefasst. Er besteht somit aus den Geschéftsfeldern Privat- und
Geschaftskunden, Private Banking, Retail Kreditgeschaft, Asset Management sowie der comdirect
bank AG.

Geschaftsfeld Privat- und Geschaftskunden

Das Produktangebot umfasst die komplette Palette des Privatkundengeschéfts, einschlie3lich
Zahlungsverkehr, Anlage- und Wertpapiergeschaft sowie Immobilien- und Konsumentenkredite. In
Kombination mit den Versicherungsprodukten des Partners Volksfirsorge aus dem AMB Generali-
Konzern bietet die Commerzbank zudem mafR3geschneiderte Lésungen fir die private Vorsorge an.

Zur Gruppe der Geschéaftskunden gehoéren Freiberufler, Selbstindige und Gewerbetreibende sowie
Inhaber von Unternehmen mit einem Jahresumsatz von bis zu € 2,5 Mio. Die ganz auf die
spezifischen Bedurfnisse dieser Kundengruppe zugeschnittene Produktpalette ist eine Kombination
aus Losungen in geschéftlichen Finanzfragen und ganzheitlicher, individueller Beratung fur private
Geldangelegenheiten.

Mittlerweile wurden bereits rund ein Drittel aller Commerzbank-Filialen auf das Vertriebsmodell ,Filiale
der Zukunft* umgestellt. Im Mittelpunkt dieser Filialen stehen Kundenorientierung, Beratung und
Vertrieb. Neben dem Einsatz einer modernen SB-Automatisierung werden administrative Aufgaben
vereinheitlicht, verschlankt und zentralisiert.

Im Internet steht eine virtuelle Filiale zur Verfigung, die praktisch das gesamte Angebot einer
traditionellen Filiale zur Verfiigung stellt, einschlie3lich Zahlungsverkehr und Wertpapiertransaktionen.
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Geschaftsfeld Private Banking

In diesem Geschéaftsfeld werden Kunden betreut, die Uber ein liquides Vermdgen ab EUR 500 000
verfigen oder bei denen besondere Lésungen erforderlich sind, etwa aufgrund der Komplexitat der
Vermdgensstruktur.

Im Private Banking werden Kunden in allen Fragen der Vermdgensverwaltung beraten. Das Angebot
im Private Banking reicht von individueller Vermdgensverwaltung und Wertpapiermanagement Uber
Finanzanlagen- und Immobilienmanagement bis hin zu Stiftungs-, Nachlass- und Wealth
Management.

Geschaftsfeld Retail Kreditgeschéaft

Nach der Ubernahme der Eurohypo AG wurde das Geschiftsfeld Retail Kreditgeschaft gegriindet.
Seit Anfang September 2007 wurde in diesem Bereich der Vertrieb und die Abwicklung komplett neu
aufgestellt. Ziel ist es, die Bearbeitung von Krediten zu konzentrieren und im Prozess sowohl im
Hinblick auf die Qualitat der Kreditentscheidungen als auch hinsichtlich der Entscheidungszeiten zu
optimieren. Weiterer Schwerpunkt ist die Intensivierung des aktiven Portfoliomanagements.

Geschéaftsfeld Asset Management

Das Asset Management umfasst hauptsachlich die cominvest-Gruppe, die Private
Vermogensverwaltung, die Minchner Kapitalanlage Aktiengesellschaft, die MK Luxinvest S. A.
sowie die European Bank for Fund Services GmbH (ebase).

comdirect bank AG

Die Tochtergesellschaft comdirect bank AG bietet Privatkunden Bank- und vor allem Dienstleistungen
im Wertpapiergeschéaft an. lhre Tochtergesellschaft comdirect private finance AG bietet zusatzlich
Finanzdienstleistungen hinsichtlich komplexerer Themen wie Altersvorsorge und Vermdgensbildung.

Mittelstandsbank

Zu diesem Segment gehodren die Geschéftsfelder Corporate Banking und Financial Institutions sowie
bei den Auslandsregionen der asiatische Raum. Corporate Banking betreut kleine bis mittelgrol3e
Unternehmen mit einer UmsatzgréRe zwischen EUR 2,5 Mio und EUR 250 Mio. Das Geschéftsfeld
Financial Institutions verantwortet die Beziehungen zu in- und auslandischen Banken und
Finanzinstituten sowie Zentralbanken und Staaten und begleitet Firmenkunden bei ihren
Handelsgeschéften oder Investitionen in den jeweiligen Regionen.

Mittel- und Osteuropa

Bisher organisatorisch in der Mittelstandsbank verankert, werden seit dem ersten Quartal 2008 die
Aktivitaten aller Tochtergesellschaften und Filialen in Mittel- und Osteuropa in einer separaten Holding
zusammengefasst.

Corporates & Markets

In diesem Segment sind die kundenorientierten Marktaktivitditen sowie die Geschéftsbeziehungen zu
multinationalen Konzernen und ausgewdahlten GroRkunden zusammengefasst. AuRerdem werden die
Regionen Westeuropa, Amerika und Afrika betreut. Corporates & Markets besteht aus den finf
Hauptbereichen: Aktienderivate, Fixed Income, Corporate Finance, Equities und Client Relationship
Management.

Commercial Real Estate

Im Segment Commercial Real Estate sind alle gewerblichen Immobilienaktivitditen des Commerzbank-
Konzerns zusammengefasst. Es besteht aus CRE Banking (im Wesentlichen Eurohypo AG) und CRE
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Asset Management (Commerz Real AG, entstanden aus der Verschmelzung von CommerzLeasing
und Immobilien AG mit der Commerz Grundbesitz Gruppe.)

CRE Banking

Die Eurohypo bietet eine Vielzahl von verschiedenen Dienstleistungen an. Im Bereich der
gewerblichen Immobilienfinanzierung reicht die Produktpalette vom klassischen Festzinsdarlehen tber
Strukturierte Finanzierungen bis zum Immobilien-Investment-Banking oder zu Kapitalmarktprodukten.

Kernstiick des Geschaftsmodells ist das Buy-and-Manage-Konzept, bei dem sich die Eurohypo neben
einem reinen Kreditgeber fur Immobilienkunden auch hin zu einem Vermittler zwischen Kunden und
Kapitalmarkt entwickelt.

CRE Asset Management

Das Leistungsspektrum umfasst die Anlageprodukte mit offenen Immobilienfonds und geschlossenen
Fonds, den Bereich Structured Investments mit einem breit gefacherten Angebot an individuell
strukturierten Finanzierungsangeboten und das Mobilienleasing.

Public Finance und Treasury

Das Segment Public Finance und Treasury verantwortet die Staatsfinanzierungsaktivitaten und das
Treasury des Commerzbank-Konzerns. Es umfasst das Staatsfinanzierungsgeschaft der Eurohypo,
die Hypothekenbank in Essen, die Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in
Luxemburg sowie das Geschaftsfeld Group Treasury.

Wichtigste Markte

Die Geschéaftstatigkeit der Commerzbank konzentriert sich Uberwiegend auf den deutschen Markt, wo
sie als integrierter Finanzdienstleister fur alle Kundengruppen ein flachendeckendes Filialnetz fur
Beratung und Vertrieb unterhalt. Im Bereich Privat Banking werden ferner Osterreich, Luxemburg,
Singapur und die Schweiz sowie im Firmenkundengeschéaft in Europa insbesondere GroRRbritannien,
Frankreich, Spanien, ltalien, die Niederlande, Belgien, Luxemburg, Ungarn, die Tschechische -
Republik, Polen und Russland, in Ubersee die USA und in Asien China, Dubai, Japan und Singapur
als Kernmarkte angesehen.
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Struktur des Commerzbank Konzerns

comdirect bank AG

Vorstand
Segmente
Privat- und Mittelstandsbank Mittel- und Corporates & Commercial Public Finance
Geschaftskunden Osteuropa Markets Real Estate und Treasury
Operative Einheiten
o Asset e Corporate BRE Bank SA Corporates & e Commercial e Public
Management Banking | Markets Real Estate Finance
e Private Banking e Finanical Auslandsregionen: e Group
) Institutions ) Treasury
e Privat- und o Mittel- und Auslandsregionen: | Commerz Real AG
Geschéftskun- | ------m--mmmemmemeeeen
den Osteuropa e Western
Auslandsregionen: Europe
o Retail Kredit- S ;
u e Scandinavia e North and Latin
geschaft .
. . America
________________________ e Asia/ Oceania
o Africa

technologie,, Transaction Banking und Organisation sind im Unternehmensbereich Services gebundelt.

Alle Stabs- und Steuerungsfunktionen sind im Unternehmensbereich Konzernsteuerung zusammengefal3t; Informations-

Wesentliche Konzerngesellschaften und Beteiligungen

Inland

comdirect bank AG, Quickborn

cominvest Asset Management GmbH, Frankfurt am Main

Commerz Real AG, Eschborn

Eurohypo AG, Eschborn

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft Holding mbH, Bad Homburg v.d.H.
Commerz Business Consulting GmbH, Frankfurt am Main

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen/Hamburg

Ausland

BRE Bank SA, Warschau

cominvest Asset Management S.A., Luxemburg
Commerzbank Capital Markets Corporation, New York
Commerzbank (Eurasija) SAO, Moskau
Commerzbank Europe (Ireland), Dublin
Commerzbank International S.A., Luxemburg
Commerzbank (Schweiz) AG, Zirich/Genf
Commerzbank (South East Asia) Ltd., Singapur
Commerzbank Zrt., Budapest

Commerz (East Asia) Ltd., Hongkong
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Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG, Luxemburg
Joint Stock Commercial Bank Forum, Kiew

Weitere Informationen Uber den Anteilsbesitz der Commerzbank befinden sich im Abschluss des
Commerzbank-Konzerns 2007, der in diesen Prospekt per Verweis einbezogen ist (siehe S. 293 bis
317 des Basisprospekts vom 18. April 2008 tUber Add-on Bonus-Zertifikate der Commerzbank (siehe
S. 28 dieses Prospekts)).

Organe

Vorstand

Dem Vorstand der Commerzbank, der satzungsgemafl aus mindestens zwei Mitgliedern besteht, -
gehdren zur Zeit an:

Martin Blessing, Frankfurt am Main, Sprecher
Konzernentwicklung/-controlling, Konzernkommunikation

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
AMB Generali Holding AG

Heidelberger Druckmaschinen AG

ThyssenKrupp Services AG

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG

Commerz Real AG, stellv. Vorsitzender

BRE Bank SA, stellv. Vorsitzender

Frank Annuscheit, Frankfurt am Main
Zentrale- und Filialorganisation, Information Technology, Transaction Banking

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
comdirect bank AG

Markus Beumer
Corporate Banking, Financial Institutions

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
cominvest Asset Management S.A.
Commerz Real AG

Wolfgang Hartmann, Frankfurt am Main

Credit Risk and Economic Capital Control, Risk Strategy/Market and Operational Risk Control, Credit
Risk Management Private and Business Customers, Global Credit Risk Management Corporates &
Markets, Global Credit Risk Management Commercial Real Estate and Public Finance, Global
Intensive Care

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:

Vaillant GmbH

Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH, 1. stellv. VVorsitzender
Eurohypo AG

Hypothekenbank in Essen AG

Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH, stellv. Vorsitzender

Dr. Achim Kassow, Frankfurt am Main
Asset Management, Private Banking, Privat- und Geschaftskunden, Retail Kreditgeschaft,
comdirect bank AG

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Volksfursorge Deutsche Sachversicherung AG

ThyssenKrupp Steel AG

comdirect bank AG, Vorsitzender

COMINVEST Asset Management GmbH, Vorsitzender

Eurohypo AG

BRE Bank SA
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COMMERZ PARTNER Beratungsgesellschaft fur Vorsorge- und Finanzprodukte mbH, Vorsitzender
Commerzbank (Schweiz) AG, Prasident

Bernd Knobloch
Commercial Real Estate, Commerz Real AG

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH, Vorsitzender
Commerz Real AG, Vorsitzender

Eurohypo Investment Banking Ltd.

Michael Reuther, Frankfurt am Main
Group Treasury, Public Finance, Recht, Corporates & Markets

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Hypothekenbank in Essen AG
Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG

Dr. Eric Strutz, Frankfurt am Main
Group Compliance, Group Finance, Revision, Personal

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
ABB AG

RWE Power AG

comdirect bank AG

COMINVEST Asset Management GmbH

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG, Vorsitzender
Commerzbank Inlandsbanken Holding AG, Vorsitzender
Hypothekenbank in Essen AG, Vorsitzender

Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S.p.A.
Commerzbank International S.A.

Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG

Die Bank wird gesetzlich vertreten durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied
gemeinsam mit einem Prokuristen.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat besteht satzungsgemaf aus zwanzig Mitgliedern. Davon werden zehn Mitglieder von
der Hauptversammlung nach den Bestimmungen des Aktiengesetzes und zehn Mitglieder von den
Arbeitnehmern nach Maligabe des Mitbestimmungsgesetzes gewahlt. Zur Zeit gehdren dem
Aufsichtsrat an:

Klaus-Peter Miller, Vorsitzender, Frankfurt am Main

Uwe Tschége, stellv. Vorsitzender, Commerzbank AG, Disseldorf

Hans-Hermann Altenschmidt, Commerzbank AG, Essen

Dott. Sergio Balbinot, Managing Director der Assicurazioni Generali S. p. A., Triest

Dr. Burckhard Bergmann, ehemaliges Mitglied des Vorstands der E.ON AG, Berater, Hattingen

Herbert Bludau-Hoffmann, Bundesverwaltung ver.di, Fachbereich Finanzdienstleistungen, Essen

Karin van Brummelen,Commerzbank AG, Diisseldorf

Astrid Evers, Commerzbank AG, Hamburg

Uwe Foullong, Mitglied des ver.di-Bundesvorstands, Berlin

Daniel Hampel, Commerzbank AG, Berlin

Dr.-Ing. Otto Happel, Unternehmer, Luserve AG, Luzern

Sonja Kasischke, Commerzbank AG, Braunschweig

Prof. Dr.-Ing. Hans-Peter Keitel, Mitglied des Aufsichtsrats der HOCHTIEF AG, Essen

Alexandra Krieger, Hans-Bdckler-Stiftung, Disseldorf

Friedrich LUrRen, Sprecher der Geschaftsfihrung der Fr. Lirssen Werft GmbH & Co. KG, Bremen

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec. Ulrich Middelmann, stellv. Vorsitzender des Vorstands der
ThyssenKrupp AG, Disseldorf

Klaus Muller-Gebel, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main

Barbara Priester, Commerzbank AG, Frankfurt am Main
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Dr. Markus Schenk, Mitglied des Vorstands der E.ON AG, Disseldorf
Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss, Vorsitzender der Geschéaftsfihrung der SMS GmbH, Dusseldorf

Der Aufsichtsrat kann — neben dem gemalR § 27 Abs. 3 des Mitbestimmungsgesetzes zu bildenden
Ausschuss — aus seiner Mitte weitere Ausschisse bilden, deren Aufgaben festlegen und ihnen, soweit
gesetzlich zulassig, auch Entscheidungsbefugnis lGbertragen.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind Uiber die Geschaftsadresse der Gesellschaft
erreichbar.

Potenzielle Interessenkonflikte

Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands im Sinne von Ziffer 4.3 des Deutschen Corporate
Governance Kodex sowie von Mitgliedern des Aufsichtsrates im Sinne von Ziffer 5.5 des Deutschen
Corporate Governance Kodex sind im Geschéftsjahr 2007 sowie bis zum Datum des Prospekts nicht
eingetreten.

Potenzielle  Konflikte konnten aufgrund von  Mitgliedschaften in  Aufsichtsrdten von
Beteiligungsgesellschaften der Commerzbank AG bei folgenden Mitgliedern des Vorstands und
Aufsichtsrats der Commerzbank AG auftreten:

Herr Annuscheit (comdirekt bank AG), Herr Blessing (BRE Bank SA), Herr Dr. Kassow (comdirect
bank AG, BRE Bank SA), Herr Reuther (Erste Européische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG),
Herr Dr. Strutz (comdirect bank AG, Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S. p. A., Erste
Européaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG), Herr Teller (BRE Bank SA) sowie Herr Miiller-
Gebel (comdirect bank AG).

Anhaltspunkte fir konkrete Interessenskonflikte sind derzeit nicht ersichtlich.

Historische Finanzinformationen

Der Konzernlagebericht sowie der Konzernabschluss des Commerzbank-Konzerns und der
Lagebericht sowie der Jahresabschluss der Commerzbank Aktiengesellschaft fir die Geschéftsjahre
2006 und 2007 sind per Verweis in diesen Prospekt einbezogen.

Abschlussprufer

Abschlussprifer der Bank fur die Geschéftsjahre 2006 und 2007 war PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriufungsgesellschaft, Olof-Palme-Stra3e 35, 60439 Frankfurt am Main,
die die Jahres- und Konzernabschlisse der Commerzbank Aktiengesellschaft fir die zum
31. Dezember 2006 und 2007 beendeten Geschéftsjahre geprift und jeweils mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen hat. Der Zwischenbericht des Commerzbank-
Konzerns zum 31. Méarz 2008 wurde von PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschafts-
prufungsgesellschaft priferisch durchgesehen.

PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist ordentliches Mitglied
im Institut der Wirtschaftsprifer.
Interims-Finanzinformationen / Trendinformationen

Der Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum 31. Marz 2008 (pruferisch durchgesehen) ist
per Verweis in diesen Prospekt einbezogen.

Seit dem Datum des Jahresabschlusses (31.Dezember 2007) sowie dem Datum des

Zwischenberichts (31. Marz 2008) sind keine wesentlichen negativen Verdnderungen in den
Aussichten sowie keine wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin eingetreten.
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Rechtsstreitigkeiten

Es gab innerhalb der letzten 12 Monate keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren, die sich in spirbarer Weise auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der
Commerzbank und/oder des Commerzbank-Konzerns ausgewirkt haben noch sind nach Kenntnis der
Bank solche Verfahren anhangig oder angedroht.

Per Verweis einbezogene Dokumente

Die folgenden per Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Dokumente wurden im Basisprospekt
vom 28. Méarz 2007 uber Index-Zertifikate der Commerzbank verdffentlicht:

Jahresabschluss und Lagebericht 2006 der Commerzbank AG...........cccccvvvveeevevcivinnen. S. 49 - 109
Bestatigungsvermerk des AbBSChIUSSPIUfErS .........uvvvviiiiiiiece e S. 110
Lagebericht und Abschluss des Commerzbank-Konzerns 2006 ..........cccccceeevvivviieeneeenn. S. 111 - 294
Bestatigungsvermerk des Konzernabschlussprifers........cccovvveeeeiicciiiieee e, S. 295
ANTEIISDESITZ ..ottt e e neeas S. 296 - 315

Die folgenden per Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Dokumente wurden im Basisprospekt
vom 18. April 2008 Giber Add-on Bonus-Zertifikate der Commerzbank veréffentlicht:

Jahresabschluss und Lagebericht 2007 der Commerzbank AG...........cccocvvvvveeevivcivinnen. S. 42 -105
Bestatigungsvermerk des ADSChIUSSPIUFErS .........ueeiiiiiiiiii e S. 106
Konzern-LageberiCht 2007 ...t e e S. 107 - 184
KoNzern-ADSCHIUIR 2007 .........oeiiiieeieee ettt e e et e e e e e e e e e annreeeaaaaeas S.185- 291
Bestatigungsvermerk des KonzernabschlussSprifers ..., S. 292
ANTEIISDESIIZ ... s S.293-317

Der per Verweis in diesem Prospekt einbezogene Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum
31. Méarz 2008 (pruferisch durchgesehen) wurde im Basisprospekt vom 20. Mai 2008 Uber Reverse
Sprint-Zertifikate auf den Seiten 42 bis 83 veroffentlicht.

Die per Verweis einbezogenen Dokumente sind auf der Internetseite www.commerzbank.de verfug-
bar.

Frankfurt am Main, 17. Juni 2008
COMMERZBANK

AKTIENGESELLSCHAFT

gez. Gerhardt gez. Jung
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