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ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung enthalt eine Ubersicht iiber die nach Meinung der Emittentin wichtigsten
Risiken in Bezug auf die Emittentin und die von der Emittentin im Rahmen dieses Basisprospekts
begebenen Zertifikate. Diese Zusammenfassung ist nicht abschlieBender Natur. Sie ist als Einleitung
zu diesem Basisprospekt zu verstehen. Anleger sollten jede Entscheidung zur Anlage in die Zertifikate
nur auf der Grundlage einer Prifung des gesamten Basisprospekts (einschlieRlich etwaiger
Nachtrage) sowie der jeweiligen Endgultigen Bedingungen treffen.

Die Commerzbank Aktiengesellschaft (die "Emittentin ", die "Bank" oder die "Commerzbank " bzw.
zusammen mit ihren Konzerngesellschaften die "Commerzbank-Gruppe " oder die "Gruppe ") kann
maoglicherweise fur diese Zusammenfassung haftbar gemacht werden; dies gilt jedoch nur im Falle,
dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit
den Ubrigen Teilen dieses Basisprospekts und den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen gelesen wird.

Fur den Fall, dass vor einem Gericht in einem Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums
Anspriche aufgrund der in diesem Basisprospekt und den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnen dem als Klager auftretenden Anleger in
Anwendung der jeweiligen einzelstaatlichen Rechtsvorschriften vor Prozessbeginn die Kosten fir die
Ubersetzung dieses Basisprospekts (einschlieBlich etwaiger Nachtrage) sowie der jeweiligen
Endgiltigen Bedingungen auferlegt werden.

ZUSAMMENFASSUNG DER INFORMATIONEN BEZUGLICH DER ZER TIFIKATE UND DER DAMIT
VERBUNDENEN RISIKEN

Die im Rahmen dieses Basisprospektes emittierten Zertifikate beziehen sich auf einen Index (der
"INDEX"), der eine Investmentstrategie in virtuelle Zertifikate (z. B. Discount-, Bonus-, Express- oder
Airbag-Zertifikate, auch die "Indexkomponenten " genannt) abbildet, welche sich jeweils wiederum
auf eine Aktie oder einen Aktienindex beziehen.

Die Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index (der "INDEX") (die "Zertifikate ") gewéhren
dem Anleger das Recht, unter den in den Emissionsbedingungen genannten Voraussetzungen von
der Emittentin zu bestimmten Einldsungsterminen die Zahlung eines Auszahlungsbetrages zu
verlangen. Der Auszahlungsbetrag entspricht dem in EUR ausgedrickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, mit Wirkung zu
welchem der Zertifikatsinhaber die Einlésung der Zertifikate verlangt hat.

Die Emittentin hat das Recht, die Zertifikate zu den in den Emissionsbedingungen vorgesehenen
Indexanpassungsterminen ordentlich zu kiindigen. Im Fall der Ordentlichen Kindigung durch die
Emittentin entspricht der Auszahlungsbetrag dem in EUR ausgedriickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, zu dem die
Emittentin die Zertifikate gekiindigt hat. Darliber hinaus hat die Emittentin ein AuBerordentliches
Kindigungsrecht, falls die Indexberechnungsstelle nicht mehr in der Lage ist, den INDEX weiter zu
berechnen. In diesem Fall erfolgt die Einlésung der Zertifikate zu einem Betrag, den die Emittentin
selbst nach billigem Ermessen festlegt.

Ob der Auszahlungsbetrag héher oder niedriger als der von dem Anleger bezahlte Kaufpreis (ohne
Berucksichtigung von Transaktionskosten und Ausgabeaufschlag) ist, hangt daher von der
Wertentwicklung des INDEX im Vergleich zum Kauftag sowie insbesondere dem Wert des INDEX an
dem in den Emissionsbedingungen definierten Indexanpassungstermin ab.

[Bei der Wertentwicklung des INDEX sind aul3erdem die Managementgebiihr von % des Indexkurses
pro Kalendertag zu berlcksichtigen, die selbst bei einer positiven Entwicklung der verbrieften
Investmentstrategie dazu fuhren kann, dass der Indexwert fallt.]

Die Laufzeit der Zertifikate ist grundsatzlich unbegrenzt. Zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit ist
eine automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Auszahlungsbetrages vorgesehen.
Jede Zahlung des Auszahlungsbetrages setzt voraus, dass das betreffende Zertifikat vorher geman
den Emissionsbedingungen entweder vom Inhaber des Zertifikats eingelost oder von der Emittentin



gekundigt wurde. Ohne eine solche Einlésung bzw. Kiindigung erhalt de r Anleger den durch die
Zertifikate verbrieften Auszahlungsbetrag nicht.

Der Erwerb der Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index kann zu einem Verlust in
Hinblick auf das vom Anleger eingesetzte Kapital fihren. Unter aul3ergewothnlich unglnstigen
Umstanden ist sogar ein Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals denkbar.

ZUSAMMENFASSUNG DER INFORMATIONEN BEZUGLICH DER EMITTENTIN UND DAS
EMITTENTENRISIKO

Die Commerzbank Aktiengesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts. Sitz der Bank ist
Frankfurt am Main, die Zentrale befindet sich in der Kaiserstral3e 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am
Main (Telefon: 069 — 136-20). Sie ist unter der Nummer HRB 32 000 im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Die Commerzbank ist eine Universalbank. Der Schwerpunkt der Tatigkeit des Commerzbank-
Konzerns liegt auf der Erbringung einer breiten Palette von Leistungen an private und mittelstandische
Kunden in Deutschland, wie z.B. der Kontofuhrung und Abwicklung des Zahlungsverkehrs, Kredit-,
Spar- und Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen sowie Kapitalmarkt- und Investment
Banking-Produkte und -Dienstleistungen. Uber seine Tochtergesellschaften und Beteiligungsge-
sellschaften ist der Konzern dariiber hinaus auf Spezialgebieten tatig. Ferner werden im Rahmen der
Allfinanz-Strategie des Konzerns Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern angeboten, vor
allem das Bauspar-, das Asset Management- und das Versicherungsgeschaft. Neben seinem
Geschaft in Deutschland ist der Konzern Uber seine Beteiligungen in Polen, der Ukraine und in
Russland auch in Mittel- und Osteuropa tétig.

Die Geschéftstatigkeit des Commerzbank-Konzerns ist in sechs Segmente aufgeteilt: Privatkunden,
Mittelstandsbank, Central & Eastern Europe, Corporates & Markets, Asset Based Finance und
Portfolio Restructuring Unit (PRU). Im Segment Privatkunden wird Privat- und Geschéaftskunden in
Deutschland ein breites Spektrum von standardisierten Bank- und Finanzdienstleistungen, wie z.B.
Giro-, Spar- und Kreditgeschafte, Wertpapiergeschafte, Produkte der Altersvorsorge, Bausparvertrage
und Versicherungen angeboten. Ebenfalls in diesem Segement enthalten ist das Wealth Management
sowie die Direktbank comdirect bank AG. Im Segment Mittelstandsbank bundelt der Konzern das
Geschéft mit mittelsténdischen Kunden, dem offentlichen Sektor, den institutionellen Kunden sowie
die Beziehungen zu in- und auslandischen Banken, Finanzinstituten und Zentralbanken. Ebenfalls in
diesem Segment angesiedelt ist das Kompetenzzentrum fir die Finanzierung von Anlagen zur
Gewinnung erneuerbarer Energien. Das Segment Central & Eastern Europe umfasst die Aktivitaten
des Konzerns in Mittel —und Osteuropa. Das Segment Corporates & Markets bildet die
kundenorientierten Kapitalmarktaktivitdten sowie das kommerzielle Geschaft mit multinationalen
Unternehmen und GroRkunden des Konzerns ab. Der Bereich Asset Based Finance umfasst das
asset-basierte Kreditgeschaft in den Bereichen Immobilien- und Staatsfinanzierung sowie die
sonstigen Commercial Real Estate und Public Finance-Bestande und die Schiffsfinanzierungen. Das
Segment Portfolio Restructuring Unit (PRU) umfasst die Abbauportfolien des Konzerns.

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
Wertpapieren nachzukommen, haben kénnen. Zu diesen Risiken gehéren:

Strategische Risiken

Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Plane nicht, nicht vollstandig oder nur zu
héheren Kosten als geplant umsetzen kann.

Die Markte, in denen der Konzern tétig ist, insbesondere der deutsche Markt und dort vor allem die
Tatigkeiten im Retail- und Investment-Banking, sind von starkem Preis- und Konditionswettbewerb
gekennzeichnet, woraus ein erheblicher Margendruck resultiert.



Finanzierungsrisiken

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

Die Herabstufung des Ratings der Commerzbank oder einer ihrer Tochtergesellschaften kénnen die
Refinanzierung erschweren und/oder verteuern sowie Vertragspartnern das Recht geben,
Derivategeschéfte zu beeenden oder zusatzliche Sicherheiten zu fordern.

Risiken aus der Integration der ehemaligen Dresdner Bank

Die erwarteten Synergieeffekte kbnnen geringer ausfallen oder spater realisiert werden.

Die Integration der Dresdner Bank in den Konzern ist mit erheblichen Kosten und Investitionen
verbunden, die den geplanten Rahmen Ubersteigen kénnen.

Die Vertriebspartnerschaft zwischen der Allianz und dem Konzern in Bezug auf Asset Management
und Versicherungsprodukte fihrt mdglicherweise nicht zu den erhofften Vorteilen.

Es besteht das Risiko, dass Kunden der friiheren Dresdner Bank nicht auf Dauer als Kunden erhalten
bleiben.

Kreditrisiken

Der Konzern unterliegt Kreditrisiken, insbesondere Bonitats- und Adressenausfallrisiken sowie
Abwicklungs-, Kontrahenten- und Landerrisiken.

Das von der Eurohypo betriebene Immobilienfinanzierungsgeschaft beinhaltet ferner das
Besicherungsrisiko.

Risiken aus strukturierten Kreditprodukten

Der Konzern unterliegt dem Risiko von Abwertungen und Verlusten in Bezug auf Subprime-behaftete
Finanzierungsinstrumente sowie sonstige strukturierte Finanzinstrumente.

Der Konzern unterliegt insbesondere im Zusammenhang mit OTC-Derivaten Ausfallrisiken gegeniiber
Anleihe- und Kreditversicherern.

Marktrisiken

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Bezug auf die Bewertung von Aktien und Fondsanteilen.
Ferner unterliegt der Konzern Marktpreisrisiken im Form von Zinsdnderungsrisiken, Credit Spread
Risiken, Rohstoffpreisrisiken und Volatilitats- und Korrelationsrisiken. Die Hedging-Strategien fur diese
Risiken kénnten sich als ineffektiv erweisen.

Wahrungsrisiken

Der Konzern unterliegt Risiken in Bezug auf Wahrungsschwankungen und Umrechnungsdifferenzen.

Beteiligungsrisiken

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

Risiken aus Pensionsverpflichtungen

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

Der Konzern fihrt im Rahmen seiner gewdhnlichen Geschéftstatigkeit eine grof3e Zahl komplexer

Transaktionen in einer Vielzahl von Jurisdiktionen durch und unterliegt in diesem Zusammenhang
einer Reihe operationeller Risiken.



IT-Risiken

Das umfangreiche institutionelle Bankgeschéaft des Konzerns ist in hohem Maf3e von komplexen IT-
Systemen abhéangig, deren Funktionalitdt durch interne und/oder externe Umstéande beeintrachtigt
werden kann.

Personalrisiken

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass es nicht gelingt, auch zukiinftig qualifizierte Mitarbeiter zu
gewinnen und zu halten.

Regulatorische, rechtliche und Reputationsrisiken

Das bankenaufsichtsrechtliche Regime in den verschiedenen Landern, in denen der Konzern tatig ist,
kann sich jederzeit andern und die Nichteinhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften kann zur
Verhangung von Strafen und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust behérdlicher Genehmigungen
fuhren.

Die aus anhéngigen oder drohenden Gerichts-, Schieds und regulatorischen Verfahren resultierenden
Verluste kdnnten die dafur gebildeten Ruicklagen tberschreiten.

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

Der Konzern unterliegt Risiken bezliglich der steuerlichen Betriebspriifung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die von der Europdischen Kommission im
Hinblick auf die in Anspruch genommenen staatlichen Stabilisierungsmaf3nahmenerteilten Auflagen
nicht fristgemaf oder nur unzureichend erfillen kann.

Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern und seinen Kunden beruhen auf standardisierten, fur
eine Vielzahl von Geschéftsvorgdngen konzipierten Vertrdgen und Formularen; einzelne
Anwendungsprobleme oder Fehler in dieser Dokumentation kdnnen daher eine Vielzahl von
Kundenbeziehungen betreffen.

Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisiken ausgesetzt.



RISIKOFAKTOREN

Der Erwerb von unter diesem Basisprospekt ausgegebenen Zertifikaten ist mit diversen Risiken
verbunden. Im Falle von Zertifikaten, die eine Uber die nachstehende Auflistung hinausgehende
Beschreibung der maRgeblichen Risikofaktoren erfordern, wird in den fir eine Wertpapieremission
unter diesem Basisprospekt relevanten Endgiltigen Bedingungen, die in einem gesonderten
Dokument enthalten sind, (die ,Endgultigen Bedingungen®) in Bezug auf die betreffenden Zertifikate
eine die nachstehende Auflistung erganzende Beschreibung dieser besonderen Risikofaktoren
aufgenommen. Die nachstehenden und die in den Endgiltigen Bedingungen enthaltenen
Informationen beschreiben lediglich die nach Auffassung der Emittentin wesentlichen Risiken, die mit
einer Anlage in die Zertifikate verbunden sind, wobei die Emittentin ausdriicklich darauf hinweist,
dass die Darstellung der mit einer Investition in d ie Zertifikate verbundenen Risiken
moglicherweise nicht vollstandig ist.

Ferner enthalt die Reihenfolge der dargestellten Risiken keine Aussage Uber das Ausmal? ihrer jeweils
maoglichen wirtschaftlichen Auswirkungen im Falle ihrer Realisierung und deren Realisierungswahr-
scheinlichkeit. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann nachteilige Auswirkungen auf den
Wert der Zertifikate und/oder die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Commerzbank
Aktiengesellschaft haben. Dies kénnte sich ebenfalls negativ auf den Wert der Zertifikate auswirken.

Darilber hinaus kénnten sich weitere Risiken, die zum Datum der Erstellung des Basisprospekts und
der jeweiligen Endgiltigen Bedingungen noch nicht bekannt sind oder derzeit als unwesentlich
erachtet werden, negativ auf den Wert der Zertifikate auswirken.

Die Realisierung eines oder mehrerer der in diesem Basisprospekt, etwaigen Nachtrdgen und/oder
den jeweiligen Endgultigen Bedingungen genannten oder sonstiger Risiken zieht mdglicherweise
maf3gebliche und nachhaltige Verluste nach sich und fihrt je nach Struktur des betreffenden
Zertifikats méglicherweise zum Totalverlust des von dem Anleger investierten Kapitals.

Anleger sollten die Zertifikate  nur dann kaufen, wenn sie das Risiko des Verlustes des
eingesetzten Kapitals einschlie3lich der aufgewende  ten Transaktionskosten tragen kénnen.

Jeder potenzielle Anleger muss unter Beriicksichtigung seiner individuellen Lebenssituation und
Finanzlage fir sich selbst entscheiden, ob die Zertifikate eine fur ihn geeignete Anlage darstellen.
Insbesondere sollte jeder potenzielle Anleger:

e Uber ausreichendes Know-how und ausreichende Erfahrung verfigen, um die Zertifikate und die
mit einer Anlage in diese verbundenen Vorteile und Risiken sowie die in diesem Basisprospekt,
etwaigen Nachtrdgen und/oder den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen enthaltenen bzw. durch
Bezugnahme in die vorstehenden Dokumente aufgenommenen Angaben hinreichend beurteilen
zu kénnen;

e (ber hinreichende finanzielle Ressourcen und Liquiditat verfigen, um alle mit einer Anlage in die
Zertifikate verbundenen Risiken tragen zu kénnen;

e die Emissionsbedingungen der Zertifikate im Detail verstehen und mit dem Verhalten des
jeweiligen INDEX und der Finanzmarkte vertraut sein; und

e in der Lage sein, die mdglichen Konsequenzen von wirtschaftlichen Einflissen, Zinsen und
sonstigen Faktoren, die sich auf den Wert der Anlage auswirken kénnen, (entweder alleine oder
mit Hilfe eines Finanzberaters) einzuschatzen und die hiermit verbundenen Risiken zu tragen.

Diese Risikohinweise sind nicht als Ersatz fir eine Beratung durch die Bank des Anlegers oder
dessen Rechts-, Wirtschafts- oder Steuerberater zu betrachten, die der Anleger in jedem Fall einholen
sollte, um die mdglichen Konsequenzen einer Anlage in die Zertifikate einschatzen zu kénnen.
Anlageentscheidungen sollten nicht ausschlielich auf Grundlage der in diesem Basisprospekt,
etwaigen Nachtrdgen und/oder den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen enthaltenen Risikohinweise
getroffen werden, da diese Angaben nicht als Ersatz fur eine individuelle Beratung dienen kénnen, die
auf die Bedurfnisse, die Zielsetzungen, die Erfahrung, das Wissen und die Umstdnde des jeweiligen
Anlegers zugeschnitten ist.



RISIKOFAKTOREN BEZUGLICH DER WERTPAPIERE

Die im Rahmen dieses Basisprospektes emittierten Zertifikate beziehen sich auf einen Index (der
"INDEX"), der eine Investmentstrategie in virtuelle Zertifikate (z. B. Discount-, Bonus-, Express- oder
Airbag-Zertifikate, auch die "Indexkomponenten " genannt) abbildet, welche sich jeweils wiederum
auf eine Aktie oder einen Aktienindex beziehen.

Die Zertifikate sind — moglicherweise erheblichen - Kursschwankungen ausgesetzt und kénnen das
Risiko eines Total- oder Teilverlustes des investierten Kapitals (einschlieBlich etwaiger in
Zusammenhang mit dem Erwerb der Wertpapiere entstandener Kosten) bergen. Aus diesem Grund
sind sie moglicherweise nicht fir jeden Anleger geeignet.

Den Zertifikaten liegen komplexe Strukturen zugrunde, die der Anleger mdglicherweise nicht
vollstandig versteht. Es besteht daher die Mdglichkeit, dass der Anleger das tatséchliche mit einem
Erwerb der Zertifikate verbundene Risiko unterschatzt. Daher sollten potenzielle Anleger die mit einer
Anlage in die Wertpapiere verbundenen Risiken in Bezug auf die Emittentin und auf den in Bezug
genommenen INDEX sowie die sonstigen in diesem Basisprospekt, etwaigen Nachtrdgen und/oder
den jeweiligen Endgultigen Bedingungen enthaltenen Informationen aufmerksam lesen und sich ggf.
mit ihrem personlichen Berater (einschlieBlich Steuerberater) in Verbindung setzen. Potenzielle
Anleger sollten vor einem Kauf sicherstellen, dass sie die Funktionsweise der zu erwerbenden
Zertifikate genau verstehen sowie das jeweils mit einem Erwerb verbundene Verlustrisiko (ggf.
Totalverlustrisiko ) einschatzen und tragen kdnnen. Potenzielle Erwerber von Zertifikaten sollten
genau abwagen, ob die Zertifikate unter Berlcksichtigung ihrer individuellen Lebenssituation und
Finanzlage eine fir sie geeignete Anlageform darstellen.

Es besteht die Mdglichkeit, dass die Wertentwicklung der Zertifikate von mehreren Risikofaktoren

gleichzeitig nachteilig beeinflusst wird. Die Emittentin ist jedoch nicht in der Lage, hinsichtlich solcher
Kombinationseffekte eine verlassliche Aussage zu treffen.

I. Allgemeine Risiken

e Abweichung des Ausgabepreises von dem Marktwert so wie Auswirkung von Nebenkosten

Der Ausgabepreis von Zertifikaten basiert auf internen Kalkulationsmodellen der Emittentin und kann
hoher sein als der Marktwert der Zertifikate. Die Kalkulationsmodelle anderer Marktteilnehmer weichen
maoglicherweise vom internen Kalkulationsmodell der Emittentin ab oder fihren zu abweichenden
Ergebnissen.

Der Preis, der u.U. auf dem Sekundarmarkt fur die Wertpapiere zu erzielen ist, kann niedriger sein als
der Ausgabepreis der betreffenden Zertifikate.

Der Ausgabepreis kann (unabhéngig von etwaigen zu zahlenden Aufgeldern (Agio)) u.a. Provisionen
und/oder sonstige Gebihren in Bezug auf die Ausgabe und den Verkauf der Zertifikate (einschlie3lich
einer Marge) enthalten, die gegenuber Platzeuren oder Dritten féllig sind oder von der Emittentin
einbehalten werden. Zudem kann der Ausgabepreis Kosten umfassen, die in Bezug auf die ggfs.
erfolgende Absicherung der Verbindlichkeiten der Emittentin im Zusammenhang mit der Emission der
Zertifikate entstehen. Sekundarmarktpreise enthalten i.d.R. solche Provisionen und/oder sonstige
Gebuhren nicht.

e Handel mit den Wertpapieren, Reduzierung der Liqui  ditéat

Nicht jede Serie von Zertifikaten, die unter dem Basisprospekt emittiert wird, wird in den Freiverkehr
einer Borse einbezogen oder zum Handel an einer Borse zugelassen. Auch bei einer einmal erfolgten
Einbeziehung oder Zulassung kann nicht gewahrleistet werden, dass diese dauerhaft aufrechterhalten
wird. Sollte sie (falls es eine gab) nicht dauerhaft beibehalten werden, sind der Erwerb und der
Verkauf solcher Zertifikate erheblich erschwert. Selbst wenn eine solche Einbeziehung oder
Zulassung erfolgt, ist dies nicht notwendig mit hohen Umséatzen der Zertifikate verbunden.

Ferner gibt es nicht fur jede Serie von Zertifikaten einen Market Maker, d.h. jemanden, der sich
verpflichtet, unter gewdhnlichen Marktbedingungen Ankaufs- und Verkaufskurse fir die Zertifikate
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einer Emission zu stellen. Selbst wenn es einen Market Maker gibt, Gbernimmt dieser keine
Verpflichtung zur Stellung derartiger Kurse in allen Fallen. Wenn es einen Market Maker gibt,
Ubernimmt die Emittentin i.d.R. diese Funktion.

Insbesondere bei auBergewdhnlichen Marktbedingungen oder extrem volatilen Markten stellt der
Market Maker i.d.R. keine Ankaufs- bzw. Verkaufskurse. Ein Market Maker stellt An- und
Verkaufskurse nur unter gewdhnlichen Marktbedingungen fir die Zertifikate. Aber selbst fir die Falle
der gewohnlichen Marktbedingungen Ubernimmt er gegeniiber den Wertpapierinhabern keinerlei
rechtliche Verpflichtung, solche Preise zu stellen bzw. dass diese Preise angemessen sind. Ggf.
Ubernimmt der Market Maker gegeniiber bestimmten Borsen in Ubereinstimmung mit den
entsprechenden Borsenregelungen eine Verpflichtung zur Stellung von An- und Verkaufskursen fur
bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina unter gewdhnlichen Marktbedingungen. Eine derartige
Verpflichtung gilt jedoch lediglich gegentber der beteiligten Bérse. Dritte Personen, wie die
Zertifikatsinhaber, kénnen daraus keine Verpflichtung des Emittenten ableiten. Daher kénnen die
Inhaber der Wertpapiere nicht darauf vertrauen, dass sie die Wertpapiere zu einer bestimmten Zeit
oder zu einem bestimmten Kurs verdauBern kdnnen. Insbesondere ist der Market Maker nicht
verpflichtet, die Zertifikate wahrend der Laufzeit zuriickzukaufen.

Auch wenn es zu Beginn oder wahrend der Laufzeit der Zertifikate ein Market Making gab, bedeutet
dies nicht, dass es das Market Making wahrend der ganzen Laufzeit der Zertifikate geben wird.

Aus den vorgenannten Grinden kann nicht garantiert werden, dass sich fur die jeweiligen Zertifikate
ein Sekundarmarkt entwickeln wird, der den Zertifikatsinhabern eine Mdglichkeit zur
Weiterverauf3erung verschafft. Je eingeschrankter der Sekundarmarkt ist, desto schwieriger kann es
fur die Zertifikatsinhaber sein, das Wertpapier im Sekundarmarkt zu verkaufen. Dies gilt auch fir den
Fall einer Einfihrung der Zertifikate in den Freiverkehr oder die Zulassung an einer Borse.

Dariliber hinaus ist zu beachten, dass sich die Liquiditat der Zertifikate reduziert, wenn die Zertifikate
durch Anleger eingeltst werden (was geschehen kann, wenn eine solche Einlésung durch den Anleger
nach den Emissionsbedingungen mdglich ist). Ferner wird die Liquiditat reduziert, wenn die Emittentin
Zertifikate zurlick erwirbt und sie fur kraftlos erklart. Eine geringere Liquiditdt des Marktes kann die
Volatilitat der Kurse der Zertifikate erhdhen.

e Bestimmung des Wertpapierpreises im Sekundarmarkt

Wenn es fur eine Serie von Zertifikaten einen Market Maker gibt, legt dieser im borslichen (falls es
einen solchen gibt) und aulerbérslichen Sekundarmarkt die An- und Verkaufskurse fir die
Wertpapiere auf der Basis interner Kalkulationsmodelle in Abhéngigkeit von diversen Faktoren fest.
Diese Faktoren konnen die folgenden Parameter umfassen: finanzmathematischer Wert des
Zertifikats, Stand des in Bezug genommenen Indexes, Angebot und Nachfrage nach den Zertifikaten,
Kosten fir die Risikoabsicherung und Risikonahme, Margen sowie Provisionen.

Manche Einflussfaktoren wirken sich méglicherweise im Rahmen der Preisstellung nicht gleichmafig
Uber die Laufzeit hinweg auf den Preis der Zertifikate aus, sondern werden im Ermessen des Market
Makers unter Umstédnden bereits zu einem friihen Zeitpunkt bei der Preisstellung der Zertifikate
beriicksichtigt. Hierzu koénnen die ggf. im Ausgabepreis enthaltene Marge, ggf. erhobene
Verwaltungsgebiihren gehéren, die - je nach der Ausgestaltung der Zertifikate - von der Emittentin
vereinnahmt werden. Hierzu zahlen auch gezahlte oder erwartete Ertrage aus Aktien (wie z.B.
Dividenden), auf die sich die Indexkomponenten direkt oder indirekt beziehen. Dabei kénnen Ertrage
auf Basis der fiur die gesamte Laufzeit der Zertifikate oder fur einen bestimmten Zeitabschnitt
erwarteten Dividenden bereits vor dem "Ex-Dividende"-Tag in Abzug gebracht werden. Vom Market
Maker zur Bewertung verwendete Dividendenschatzungen kénnen sich wahrend der Laufzeit der
Zertifikate verédndern oder von der allgemein im Markt erwarteten oder der tatsdchlich gezahlten
Dividende abweichen. Dies kann ebenfalls Einfluss auf die Preisstellung im Sekundarmarkt haben.

Die von dem Market Maker gestellten Preise kdnnen daher von dem finanzmathematischen Wert der
Zertifikate beziehungsweise dem wirtschaftlich zu erwartenden Preis abweichen, der sich zum
jeweiligen Zeitpunkt in einem liquiden Markt gebildet hatte, auf dem verschiedene unabhangig
voneinander agierende Market Maker Preise stellen. Dartiber hinaus kann der Market Maker nach
seinem Ermessen die Methodik, nach der er die gestellten Preise festsetzt, jederzeit abdndern, indem
er beispielsweise seine Kalkulationsmodelle &ndert oder andere Kalkulationsmodelle anwendet
und/oder die Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen vergréRert oder verringert.
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Sofern wahrend der Offnungszeiten des Sekundarhandels der Zertifikate durch den Market Maker
bzw. wahrend der Offnungszeiten der Bérsen, an denen die Wertpapiere zugelassen oder einbezogen
sind, die Aktie, auf die eine Indexkomponente sich bezieht, auch an ihrem Heimatmarkt gehandelt
wird, wird der Kurs dieser Aktie in der Preisberechnung der Zertifikate bericksichtigt. Ist der
Heimatmarkt der betreffenden Aktie jedoch geschlossen, wahrend das indirekt auf diese Aktie
bezogene Zertifikat gehandelt wird, muss der Preis der Aktie geschatzt werden. Da die unter dem
Basisprospekt emittierten Zertifikate auch zu Zeiten angeboten werden, zu denen die Heimatmarkte
der den Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktien geschlossen sind, kann dieses Risiko jedes
Wertpapier betreffen. Insbesondere trifft dies jedoch auf Aktien zu, die in Zeitzonen gehandelt werden,
die zu Mitteleuropa deutlich verschoben sind, wie z.B. amerikanische oder asiatische Aktien oder
Aktienindizes aus solchen Regionen. Das gleiche Risiko tritt auf, wenn die Zertifikate auch an Tagen
gehandelt werden, an denen der Heimatmarkt einer den Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktie
aufgrund eines Feiertages geschlossen ist. Sofern der Preis der betreffenden Aktie mangels
gedffneten Heimatmarktes geschatzt wird, kann sich eine solche Schatzung innerhalb weniger
Stunden, sofern der Heimatmarkt dann den Handel in der Aktie erdffnet, als zutreffend, aber auch als
zu hoch oder zu niedrig erweisen. Entsprechend erweisen sich dann die vor Erdffnung des
Heimatmarktes der Aktie vom Market Maker fiur die Zertifikate gestellten Kurse als im nachhinein
vergleichsweise zu hoch bzw. zu niedrig.

e Eingeschrankter Sekundarhandel bei Nichtverfligbark eit von elektronischen Handels-
systemen

Der Market Maker stellt An- und Verkaufskurse im borslichen und aulRerbérslichen Handel i.d.R. tber
ein elektronisches Handelssystem. Ist die Verfiigbarkeit des benutzten elektronischen Handels-
systems eingeschrankt oder gar eingestellt, wirkt sich dies auf die Handelbarkeit der Zertifikate negativ
aus.

e Interessenkonflikte

In den Féllen, in denen die Emittentin, die Indexberechnungsstelle oder eine andere Institution, die in
die Berechnung des INDEX einbezogen ist (z.B. ein Indexsponsor oder ein externer Berater) nach
MalRgabe der Emissionsbedingungen der Zertifikate (z.B. im Zusammenhang mit der Feststellung
oder Anpassung von Parametern der Emissionsbedingungen) ihre Rechte und/oder Pflichten ausiibt,
kénnen Interessenkonflikte auftreten, die sich auf die nach den Emissionsbedingungen zahlbaren
Betrage oder zu liefernden Vermdgenswerte auswirken.

Die Emittentin, die Indexberechnungsstelle oder der gegebenenfalls in die Indexberechnung
einbezogene Indexsponsor oder andere Berater sowie die mit diesen verbundenen Unternehmen
kénnen auf eigene Rechnung oder auf Rechnung ihrer Kunden Geschéafte in den Aktien abschliel3en
auf die die Indexkomponenten direkt oder indirekt (im Falle von Aktienindizes) Bezug nehmen. Diese
Geschafte koénnen einen positiven oder negativen Einfluss auf die Wertentwicklung des
entsprechenden selbstgerechneten INDEX haben und sich damit auch negativ auf den Wert der
Zertifikate auswirken.

Derjenige, der in Bezug auf die Zertifikate bzw. den INDEX eine bestimmte Funktion ausubt (z.B. als
Indexberechnungsstelle und/oder als Indexsponsor oder Berater) muss ggf. Uber die
Zusammensetzung des INDEX bestimmen oder dessen Wert berechnen. Dies kann dann zu
Interessenkonflikten fihren, wenn von ihm emittierte Wertpapiere (z. B. Discount-, Bonus-, Express-
oder Airbag-Zertifikate) als Indexkomponente ausgewahlt werden.

Die Emittentin kann auf3erdem in Bezug auf die Aktien oder die Aktienindizes, auf die in den
Indexkomponenten Bezug genommen wird, andere Wertpapiere und Finanzinstrumente emittieren.
Die Begebung dieser neuen konkurrierenden Produkte kann den Wert der Zertifikate beeintrachtigen.

Die Emittentin, ein Indexsponsor bzw. ein externer Berater und die mit diesen verbundenen
Unternehmen kdnnen ferner gegenwartig oder zukinftig in einer Geschéftsbeziehung zum Emittenten
der Aktien stehen, auf die sich die Indexkomponenten direkt oder indirekt (Im Falle von Aktienindizes)
beziehen. Dies schliel3t u. a. die Ausgabe anderer Wertpapiere mit Bezug auf die betreffenden Aktien
oder Aktienindizes ein und umfasst Kreditvergabe-, Verwahr-, Risikomanagement-, Beratungs- und
Handelsaktivitaten mit dem oder den Emittenten der betreffenden Aktien. Solche Geschéaftstatigkeiten
kénnen als Dienstleistung im Namen von Kunden oder fiir eigene Rechnung durchgefiihrt werden.
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Dabei werden die Emittentin, die Indexberechnungsstelle oder gegebenenfalls der Indexsponsor bzw.
ein externer Berater und/oder ein mit diesen verbundenes Unternehmen moglicherweise Handlungen
durchfiihren und MaflRnahmen ergreifen, die sie fiir notwendig oder angemessen erachten, um ihre
jeweiligen Interessen zu schitzen, ohne hierbei etwaige negative Konsequenzen fir die Zertifikate in
Betracht zu ziehen. Bei solchen Handlungen und Konflikten handelt es sich z.B. um die Austibung von
Stimmrechten, den Erwerb und Verkauf von Wertpapieren, Finanzberatungsbeziehungen und die
Ausiibung von Glaubigerrechten. Die Emittentin, die Indexberechnungsstelle und/oder gegebenenfalls
der Indexsponsor bzw. der externe Berater und die mit diesen verbundenen Unternehmen sowie
deren jeweilige leitenden Angestellten und Verwaltungsratsmitglieder kdénnen solche Handlungen
vornehmen, ohne hierbei die méglicherweise direkt oder indirekt nachteiligen Auswirkungen auf die
Zertifikate in Betracht zu ziehen.

Die Emittentin, die Indexberechnungsstelle und/oder gegebenenfalls der Indexsponsor bzw. ein
externer Berater und die mit diesen verbundenen Unternehmen kdnnen im Rahmen ihrer sonstigen
Geschaftstatigkeiten  wesentliche (auch nicht-6ffentliche) Informationen lber die den
Indexkomponenten zugrundeliegenden Aktien oder Aktienindizes besitzen oder einholen. Die
Emittentin, die Indexberechnungsstelle und/oder gegebenenfalls der Indexsponsor bzw. ein externer
Berater sowie die mit diesen verbundenen Unternehmen sind nicht verpflichtet, derartige
Informationen offenzulegen.

Die Emittentin kann fir die Zertifikate sowie in bestimmten Fallen auch fur die Aktien, die den
Indexkomponenten direkt oder indirekt (im Falle von Aktienindizes) zu Grunde liegen, als Market
Maker auftreten. Durch ein solches Market Making wird die Emittentin u. U. den Preis der
Indexkomponenten mafgeblich selbst bestimmen und damit den Wert der Wertpapiere beeinflussen.
Die von der Emittentin in ihrer Funktion als Market Maker gestellten Kurse werden nicht immer den
Kursen entsprechen, die sich ohne ein solches Market Making in einem liquiden Markt gebildet hatten.

e Absicherungsrisiken

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen kdnnen sich gegen die mit der Emission der
Zertifikate verbundenen finanziellen Risiken absichern, indem sie Absicherungs-Malinahmen
(Hedging-MaRRnahmen) in Bezug auf die Indexkomponenten bzw. die den Indexkomponenten
zugrunde liegenden Aktien oder Aktienindizes vornehmen. Solche Hedging-MaRnahmen kénnen den
Marktpreis der Aktien bzw. den Stand des Aktienindex, auf die /den sich die Indexkomponenten
beziehen beeinflussen. Dies ist insbesondere zum Ende der Laufzeit der Zertifikate oder im Falle der
Kindigung der Zertifikate durch die Emittentin der Fall. Es ist nicht auszuschlieen, dass der
Abschluss und die Freigabe von Hedging-Positionen den Wert der Zertifikate oder die Zahlungen, auf
die der Inhaber der Zertifikate einen Anspruch hat, negativ beeinflussen.

Darliber hinaus sind die Anleger mdglicherweise nicht in der Lage, Absicherungsgeschéafte
abzuschlieRen, die ihre Risiken in Verbindung mit dem Erwerb der Zertifikate ausschlieRen oder
einschrénken. Die Mdglichkeit, solche Absicherungsgeschéafte abzuschlieRen, hangt von den
Marktbedingungen und den jeweils anwendbaren Bestimmungen und Bedingungen ab.

e Zins- und Inflationsrisiken, Wechselkursrisiken

Der Markt fur die Zertifikate wird von der konjunkturellen Lage, den Marktbedingungen, Zinssatzen,
Wechselkursen und Inflationsraten in Europa sowie anderen Staaten und Gebieten beeinflusst, wobei
dieser Einfluss sich auch negativ auf den Wert der Zertifikate auswirken kann. Ereignisse in Europa
oder andernorts kénnen zu einer héheren Marktvolatilitat flhren und sich somit nachteilig auf den Wert
der Zertifikate auswirken.

Wechselkursrisiken fur den Kaufer der Zertifikate entstehen insbesondere dann, wenn (i) die Aktien
oder die Aktienindizes, auf die sich die Indexkomponenten beziehen, auf eine andere Wéahrung lauten
als die Zertifikate, (ii) die Zertifikate auf eine andere Wéhrung lauten als die Landeswahrung im
Heimatland des Kéaufers oder (iii) die Zertifikate auf eine andere Wéahrung lauten als die Wahrung, in
der der Kaufer Zahlungen erhalten méchte.

Wechselkurse werden von Angebots- und Nachfragefaktoren auf den internationalen Geldmarkten

bestimmt, die volkswirtschaftlichen Faktoren, Spekulationen und MalRnahmen von Regierungen und
Zentralbanken ausgesetzt sind (u. a. devisenrechtlichen Kontrollen und Einschrankungen). Aufgrund
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von Wechselkursschwankungen kann sich der Wert der Zertifikate oder die Hohe des mdglicherweise
zu beanspruchenden Zahlungsbetrags vermindern.

Eine gegebenenfalls Uber ein sogenanntes Quanto-Element in das Produkt eingebaute
Wahrungsabsicherung ist fir den Anleger dann von Nachteil, wenn sich der Wechselkurs bis zum
Bewertungstag in eine Richtung zugunsten des Anlegers entwickelt hat, da er durch die
Wahrungsabsicherung an dieser Entwicklung nicht partizipiert, sondern die Bewertung der den
Indexkomponenten zu Grunde liegenden Aktien oder Aktienindizes zu dem bei Emission festgelegten
Umtauschverhaltnis erfolgen. Beim Erwerb von Zertifikate mit einer Wahrungsabsicherung missen die
Anleger ferner davon ausgehen, dass der Preis des Zertifikats Kosten fir die Wahrungsabsicherung
beinhaltet.

e Angebotsvolumen

Das in den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen angegebene Angebotsvolumen entspricht der
Hoéchstzahl der angebotenen Zertifikate, ist jedoch kein Indikator fiir das Wertpapiervolumen, das
tatsédchlich ausgegeben wird. Das tatsachliche Volumen hangt von den Marktbedingungen ab und
kann sich wahrend der Laufzeit der Zertifikate &ndern. Deshalb sollten sich Anleger dartiber bewusst
sein, dass anhand des angegebenen Angebotsvolumens keine Rickschlisse hinsichtlich der
Liquiditat der Zertifikate im Sekundéarmarkt gezogen werden kénnen.

e Darlehensverwendung

Falls der Anleger den Erwerb der Zertifikate im Wege eines Darlehens finanziert, muss er - soweit er
das investierte Kapital ganz oder teilweise verliert - nicht nur den erlittenen Verlust, sondern auch die
angefallenen Zinsen tragen und das Darlehen zuriickzahlen. In einem solchen Fall steigt das
Verlustrisiko deutlich. Anleger sollten sich niemals darauf verlassen, dass sie das betreffende
Darlehen sowie die hierauf anfallenden Zinsen ausschlie3lich aus dem mit den Zertifikate erzielten
Auszahlungsbetrag zuriickfihren kdnnen. Stattdessen missen Erwerber der Zertifikate auf Grundlage
ihrer Finanzlage im Voraus Uberlegen, ob sie im Falle, dass anstatt der erwarteten Gewinne Verluste
eintreten, immer noch in der Lage sein werden, die angefallenen Zinsen und den Darlehensbetrag
zuriickzuzahlen.

e Transaktionskosten

Transaktionskosten, die durch die depotfilhrende Bank bzw. die Borse, Uber die ein Anleger seine
Kauf- bzw. Verkaufsorder tatigt, in Rechnung gestellt werden, reduzieren etwaige Gewinne bzw.
erhéhen etwaige Verluste. Bei Eintritt eines Totalverlustes im Hinblick auf das Zertifikat erhéhen die
Transaktionskosten den beim Anleger eingetretenen Verlust.

e Wertpapiere sind unbesicherte Verbindlichkeiten (S  tatus)

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. Sie werden weder durch den Einlagensicherungsfonds
des Bundesverbands deutscher Banken e.V. (BdB) noch durch das Einlagensicherungs- und
Anlegerentschadigungsgesetz abgesichert.

Damit tragt der Anleger das Risiko, dass sich die finanzielle Situation der Emittentin verschlechtern
kénnte - oder Uber ihr Vermoégen ein Insolvenzverfahren erdffnet wird - und die Emittentin deshalb
unter den Zertifikaten fallige Zahlungen nicht leisten kann. Unter diesen Umstanden ist sogar ein
Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals denkbar.

e Auswirkung einer Herabsetzung des Kreditratings

Es ist davon auszugehen, dass der Wert der Zertifikate teilweise durch die allgemeine Einschétzung
der Moglichkeiten der Emittentin beeinflusst wird, jederzeit ihren jeweiligen Zahlungsverpflichtungen
uneingeschrankt nachzukommen. Die Einschatzung dieser Mdéglichkeiten wird i.d.R. durch
Bonitatseinstufungen ("Ratings") beeinflusst, die in Bezug auf die ausstehenden Wertpapiere der
Emittentin von Rating-Agenturen wie Moody's Investors Services Inc., Fitch Ratings Ltd, einer
Tochtergesellschaft der Fimalac, S.A., und Standard & Poor's Ratings Services, einem
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Unternehmensbereich der The McGraw Hill Companies, Inc., vergeben werden. Eine Herabsetzung
des Ratings der Emittentin durch eine Ratingagentur hat in der Regel einen negativen Einfluss auf den
Wert der Zertifikate.

e Wiederanlagerisiko bei Vorzeitiger Einlésung

Im Anschluss an eine vorzeitige Einlosung der Zertifikate (z.B. im Fall einer Kiindigung der Zertifikate
durch die Emittentin) kann der Anleger den Auszahlungsbetrag mdglicherweise nur zu deutlich
schlechteren Bedingungen erneut anlegen.

e Anwendbarkeit von Anlagebeschrankungen
Fur bestimmte Anleger gelten moglicherweise gesetzliche Anlagebeschrankungen.

Die Anlagetatigkeit bestimmter Anleger unterliegt Anlagegesetzen und -vorschriften bzw. der
Uberpriufung oder Regulierung durch bestimmte Behdrden (dies gilt im besonderen MaRe fiir
strukturierte Wertpapiere). Jeder potenzielle Anleger sollte seine Rechtsberater zu Rate ziehen, um zu
bestimmen, ob und in welchem Ausmal} (a) der Erwerb der Zertifikate fur ihn eine gesetzlich zulassige
Anlage darstellt, (b) die Zertifikate als Sicherheit fir Finanzierungen in Frage kommen und (c) sonstige
Beschrankungen auf den Erwerb oder eine Verpfandung der Zertifikate durch den Anleger
Anwendung finden. Anleger, die einer behdordlichen Aufsicht unterliegen, sollten sich mit ihren
Rechtsberatern oder den zustandigen Aufsichtsbehdrden beraten, um die angemessene Behandlung
der Zertifikate im Sinne der anwendbaren Vorschriften in Bezug auf risikobasiertes Kapital 0.4. zu
bestimmen.

e Steuern und sonstige Abgaben

Jegliche Steuern und sonstige Abgaben, die seitens der Emittentin oder der Inhaber der Zertifikate in
Bezug auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Zertifikaten anfallen, sind von den Inhabern der
Zertifikate zu tragen. Die Emittentin wird an die Inhaber der Zertifikate keine zusatzlichen Betrdge im
Hinblick auf solche Steuern oder Abgaben zahlen.

e Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin ist bei Vorliegen der in den Emissionsbedingungen genannten Voraussetzungen
jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Inhaber der Zertifikate eine andere Gesellschaft als neue
Emittentin hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Zertifikaten an die Stelle
der Emittentin zu setzen. In diesem Fall Gbernimmt der Inhaber der Zertifikate grundsétzlich auch das
Insolvenzrisiko der neuen Emittentin.

e Gesetzesanderungen

Die in diesem Basisprospekt enthaltenen Emissionsbedingungen basieren auf den jeweils zum Datum
dieses Basisprospekts anwendbaren einschlagigen Gesetzen, Gerichtsentscheidungen und Praktiken
der Verwaltungsbehoérden. Bezilglich Gesetzesanderungen, neuen Gerichtsentscheidungen oder
Anderungen der Praktiken der Verwaltungsbehérden nach dem Datum dieses Basisprospekts konnen
keine Zusicherungen abgegeben werden.

Il. Risiken im Zusammenhang mit der Struktur der Ze rtifikate sowie Risiken, die sich aus der
Bezugnahme auf den dem Zertifikat zugrunde liegende n INDEX ergeben

Bestimmte Faktoren sind fur die Einschatzung der mit einer Anlage in die im Rahmen dieses
Basisprospekts emittierten Zertifikate verbundenen Risiken von malfigeblicher Bedeutung. Diese
Faktoren hangen davon ab, um welche Art von Zertifikaten es sich im Einzelfall handelt.

e Allgemeines

Eine Anlage in die unter diesem Basisprospekt emittierten Zertifikate ist mit maf3geblichen weiteren
Risiken verbunden.
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Diese Risiken ergeben sich zum einen aus der Struktur der Zertifikate selbst. Denn die Zertifikate
beziehen sich auf einen Index (der "INDEX"), der eine Investmentstrategie in virtuelle Zertifikate (z. B.
Discount-, Bonus-, Express- oder Airbag-Zertifikate) abbildet, welche sich jeweils wiederum auf eine
Aktie oder einen Aktienindex beziehen.

Zum anderen ergeben sich die Risiken aber auch daraus, dass die Indexkomponenten des INDEX
(z.B. Discount-, Bonus-, Express- oder Airbag-Zertifikate) sich ihrerseits auf Aktien oder Aktienindizes
beziehen, sodass Risiken in Bezug auf die Preisentwicklung dieser Aktien und Aktienindizes in die
Risikobetrachtung der Zertifikate miteinbezogen werden muissen.

Zu diesen Risiken gehoren u. a.,

(@)

(b)

()

(d)

(e)

(f)

(9)

dass die nach den Emissionsbedingungen eines Zertifikats zu erbringenden Zahlungen von
der Wertentwicklung der Indexkomponenten und damit von der Wertentwicklung der den
Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktien oder Aktienindizes abhangt. Dadurch kann der
zahlbare Auszahlungsbetrag niedriger sein als der urspriingliche Kaufpreis des Zertifikats
oder es besteht sogar die Mdglichkeit, dass Uberhaupt keine Einlésung erfolgt und das
Zertifikat als wertlos verfallt.

Die Koppelung an die Wertentwicklung eines oder mehrerer Indexkomponenten und damit an
den Wert bestimmter Aktien oder Aktienindizes wirkt sich auch auf den Wert der Zertifikate
aus. Dabei wird der Wert der Zertifikate i.d.R. sinken, wenn der Preis des INDEX, der
Indexkomponenten bzw. der den Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktien oder
Aktienindizes sinkt (ohne Beriicksichtigung besonderer Merkmale der Zertifikate und ohne
Berucksichtigung von Wechselkurséanderungen in den Fallen, in denen die Zertifikate in EUR
emittiert werden, die Indexkomponenten (oder die den Indexkomponenten zugrunde
liegenden Aktie oder Aktienindizes) aber in einer anderen Wahrung als EUR ausgedriickt
werden und der Auszahlungsbetrag deshalb aus einer anderen Wéhrung in EUR
umgerechnet wird);

dass nach den Emissionsbedingungen eines Zertifikats die Einlésung des Zertifikats zu
Zeitpunkten erfolgen kann, die der Anleger nicht erwartet (z.B. bei einer vorzeitigen Einlésung
im Falle eines in den Emissionsbedingungen beschriebenen au3ergewdhnlichen Ereignisses);

dass diverse Gebuhren von der Emittentin, einem verbundenen Unternehmen oder einem
Dritten erhoben werden, die die Auszahlungen unter den Zertifikaten mindern. Beispielsweise
kénnen Verwaltungsvergitungen (Management Fees) im Zusammenhang mit der
Zusammenstellung und Berechnung des INDEX, Erfolgsvergitungen (Performance Fees) im
Zusammenhang mit der Wertentwicklung einer Indexkomponente oder sonstige Vergutungen
anfallen;

dass die Wertentwicklung des betreffenden INDEX, einer Indexkomponente oder der den
Indexkomponenten zu Grunde liegenden Aktien oder Aktienindizes von der Expertise
einzelner Personen abhéngt. Das Ausscheiden einer oder mehrerer dieser Personen aus
einem Unternehmen, das fur diese Wertentwicklung entscheidend ist, oder die Kindigung
eines Vertrags zwischen einer dieser Personen und der Emittentin oder der
Indexberechnungsstelle kann sich erheblich nachteilig auf die Zertifikate auswirken;

dass die mit einer Anlage in die Zertifikate verbundenen Risiken sowohl (i) Risiken in Bezug
auf die den Indexkomponenten oder die diesen zugrunde liegenden Aktien oder Aktienindizes
als auch (ii) Risiken umfassen, die ausschlieZlich mit den Zertifikaten selbst einhergehen;

dass es Anlegern ggf. nicht méglich ist, sich gegen bestimmte Risiken in Bezug auf die
Zertifikate abzusichern;

dass die Aktien oder die Aktienindizes, auf die sich die Indexkomponenten beziehen, wahrend
der Laufzeit der Zertifikate aufhéren zu existieren oder durch andere Aktien oder Aktienindizes
ersetzt werden kénnen und dass der Anleger je nach Ausgestaltung des Zertifikats und des
INDEX beim Erwerb des Zertifikats die kinftigen Indexkomponenten und ihre
Zusammensetzung nicht immer kennt, und
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(h) dass der Wert der Zertifikate im ggf. existierenden Sekundarmarkt gréf3eren Schwankungen
und somit hdheren Risiken unterliegt, als der Wert anderer Wertpapiere, da er von der
Preisentwicklung von bestimmten Indexkomponenten abhéngt. Die Wertentwicklung der den
Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktien oder Aktienindizes hangt wiederum von einer
Reihe von Faktoren ab, die jenseits des Einflussbereichs der Emittentin liegen. Diese
Faktoren werden wesentlich von den Risiken auf den Aktienmérkten, den Rentenmérkten und
den Devisenmarkten, der Entwicklung der Zinsséatze, der Volatilitat der Aktien oder
Aktienindizes und von wirtschaftlichen, politischen und regulatorischen Risiken bzw. von einer
Kombination dieser Risiken beeinflusst.

Der Sekundarmarkt, der ggf. fur die Zertifikate besteht, wird unabhéngig von der Bonitat der
Emittentin und dem Wert der Indexkomponenten von einer Reihe von weiteren Faktoren
beeinflusst. Dies sind u.a. die Volatilitat der den Indexkomponenten zugrunde liegenden
Aktien oder Aktienindizes, die verbleibende Laufzeit des jeweiligen Zertifikats sowie das
ausstehende Volumen des Zertifikats.

e Aul3erordentliche Rechte auf Kiindigung

Die Emittentin ist nach MalRRgabe der den Zertifikaten zugrunde liegenden Emissionsbedingungen in
einigen Fallen berechtigt, die Zertifikate bei Eintritt bestimmter Umstande zu kindigen und vorzeitig
einzuldésen. Diese Umstande sind in den anwendbaren Emissionsbedingungen beschrieben.

Der Auszahlungsbetrag der Zertifikate im Falle einer Kiindigung ist unter Umsténden niedriger als der
Betrag, den die Zertifikatsinhaber erhalten héatten, wenn keine Kiindigung erfolgt ware, sondern wenn
die Zertifikatsinhaber die Zertifikate zu einem spateren Zeitpunkt eingeldst hatten. Darliber hinaus
werden bei der Berechnung des Auszahlungsbetrags, der im Falle einer Kindigung gemaR den
Emissionsbedingungen gezahlt wird, mdglicherweise die Abwicklungskosten hinsichtlich der
vorzeitigen Einlésung abgezogen. Diese Abwicklungskosten kodnnen alle Kosten, Auslagen
(einschlieBBlich etwaiger Finanzierungsverluste), Steuern und sonstigen Abgaben enthalten, die der
Emittentin im Zusammenhang mit der vorzeitigen Einlésung der Zertifikate sowie der damit
verbundenen Kindigung, Abwicklung oder dem Neuaufbau von Hedge- oder &hnlichen
Handelspositionen entstehen.

Anleger sind daruber hinaus dem Risiko ausgesetzt, dass sie die Betrdge, die sie im Falle einer
vorzeitigen Einldsung erhalten, méglicherweise nur zu einer Rendite anlegen kénnen, die unter der
Rendite der vorzeitig eingeldsten Zertifikate liegt.

e Vorzeitige Einlésung aufgrund Kiandigung durch die Emittentin

Die Emissionsbedingungen von Zertifikate kénnen Kindigungsrechte der Emittentin vorsehen.
Derartige Bestimmungen in Bezug auf eine Kiindigung der Zertifikate durch die Emittentin kdnnen sich
auf den Marktwert der Zertifikate auswirken. Die vorzeitige Einlésung der Zertifikate kann dazu fuhren,
dass die erwartete Rendite aus der Anlage in die Zertifikate nicht erreicht wird. Dartber hinaus kann
der Auszahlungsbetrag u.U. niedriger sein, als der von dem Inhaber des Zertifikats im Zeitpunkt des
Erwerbs gezahlte Kaufpreis bzw. kann Null betragen, so dass das investierte Kapital mdglicherweise
teilweise oder vollstéandig verloren geht.

Auch in diesem Fall besteht die Moglichkeit, dass Inhaber von Zertifikaten die Betrage, die sie im Falle
einer Kundigung durch die Emittentin erhalten, méglicherweise nur zu einer Rendite anlegen kénnen,
die unter der (erwarteten) Rendite der vorzeitig eingelosten Zertifikate liegt.

e Marktstorungen und Zahlungsverzégerungen

Bei Zertifikaten ist die Emittentin i.d.R. berechtigt, Marktstérungen oder sonstige Ereignisse zu
bestimmen, die mdglicherweise zu einer Verzégerung von Berechnungen und/oder Zahlungen oder
Lieferungen unter den Zertifikaten fihren und den Wert der Zertifikate beeinflussen kénnen.

Ferner kann die Emittentin in bestimmten in den Emissionsbedingungen genannten Fallen
(insbesondere, wenn die Marktstérung mehrere Tage andauert) bestimmte Kurse schatzen, die fir
Zahlungen oder das Erreichen von Schwellen (die zur Wertlosigkeit der Zertifikate fiihren) relevant
sind. Diese Schatzungen kénnen vom realen Wert abweichen.
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e Unbegrenzte Laufzeit der Zertifikate

Bei Zertifikaten mit unbegrenzter Laufzeit (Unlimited Indexzertifikaten) kann die Laufzeit nur durch
Kindigung durch den Zertifikatsinhaber bzw. durch Kiindigung der Emittentin beendet werden, soweit
dies nach den den Zertifikaten zugrunde liegenden Emissionsbedingungen vorgesehen ist. Da
Zertifikate ohne Laufzeitbegrenzung also keinen im Voraus bestimmten Einldsungszeitpunkt haben,
mussen die Inhaber der Zertifikate bei der in den Emissionsbedingungen der Zertifikate genannten
Zahlstelle eine Einlésungserklarung einreichen, um eine Kindigung/Einlésung der Zertifikate zu
erreichen.

e Kein Anspruch gegen den Emittenten einer Aktie ode r gegen den Sponsor eines
Aktienindex

Zertifikate bezogen auf einen INDEX, dessen Indexkomponenten sich auf eine Aktie oder einen
Aktienindex beziehen, begriinden keinerlei Zahlungs- oder sonstigen Anspriiche gegen die Emittenten
der Aktie oder den Sponsor des Aktienindex. Im Falle, dass die Zahlungen bei Einlésung der
Zertifikate durch die Emittentin niedriger sind als der vom Inhaber der Zertifikate gezahlte Kaufpreis fir
die Zertifikate, kann ein Zertifikatsinhaber den Emittenten der Aktie oder den Sponsor des Aktienindex
nicht in Anspruch nehmen.

e Keine Zinszahlungen oder sonstigen Ausschiittungen

Die unter diesem Basisprospekt emittierten Zertifikate sehen keine periodischen Zinszahlungen oder
sonstigen Ausschiittungen wahrend der Laufzeit der Zertifikate vor. Die Anleger sollten sich dartiber
klar sein, dass diese Zertifikate keine laufenden Einnahmen generieren werden. Mdgliche
Wertverluste in Bezug auf die Zertifikate konnen somit nicht durch sonstige Einnahmen im
Zusammenhang mit den Zertifikaten kompensiert werden.

lll. Risikofaktoren in Bezug auf die den Indexkompo  nenten zu Grunde liegenden Aktien oder
Aktienindizes

Der Wert der einer Indexkomponente zu Grunde liegenden Aktie oder des einer Indexkomponente
zugrunde liegenden Aktienindex héngt von einer Reihe von mdglicherweise im Zusammenhang
stehenden Faktoren ab. Dies kénnen wirtschaftliche, finanzielle und politische Ereignisse jenseits des
Einflussbereichs der Emittentin sein. AuBerdem wird eine Anderung im Wert der Aktie oder des
Aktienindex auf den Wert des Zertifikates je nach Ausgestaltung der konkreten Indexkomponente, die
sich auf die Aktie oder den Aktienindex bezieht, unterschiedliche Auswirkungen haben kénnen.

Die historische Erfahrung in Bezug auf die Wertentwicklung einer Indexkomponente oder einer der
Indexkomponente zugrunde liegenden Aktie/Aktienindex oder Rickrechnungen in die Vergangenheit
sollten nicht als Indikator fiir die zukinftige Wertentwicklung wéhrend der Laufzeit eines Zertifikates
betrachtet werden.

e Besondere Risiken bei Indexkomponenten , die sich auf Aktien oder Aktienkorbe beziehen

Zertifikate auf einen INDEX, dessen Indexkomponenten sich auf eine Aktie oder einen Aktienkorb
beziehen, sind mit besonderen Risiken verbunden, die auRBerhalb des Einflussbereichs der Emittentin
liegen, wie z.B. dem Risiko, dass das betreffende Unternehmen, dessen Aktien von der betreffenden
Indexkomponente in Bezug genommen wird, zahlungsunfahig wird, dass der Aktienkurs
Schwankungen ausgesetzt ist oder Risiken, die in Bezug auf die Dividendenzahlungen des
Unternehmens auftreten. Die Wertentwicklung der in Bezug genommenen Aktien dabei hangt in ganz
besonderem Mal3e von Entwicklungen an den Kapitalmarkten ab, die wiederum von der allgemeinen
globalen Lage und spezifischen wirtschaftlichen und politischen Gegebenheiten beeinflusst werden.
Aktien von Unternehmen mit einer niedrigen bis mittleren Marktkapitalisierung unterliegen
maoglicherweise noch hdheren Risiken (z.B. in Bezug auf Volatilitat oder Insolvenz) als Aktien von
gréReren Unternehmen. Darlber hinaus konnen Aktien von Unternehmen mit niedriger
Marktkapitalisierung aufgrund niedriger Handelsvolumina extrem illiquide sein.

Aktien von Unternehmen, die ihren Geschaftssitz oder maRgebliche Betriebstéatigkeit in Landern
haben bzw. abwickeln, in denen eine geringe Rechtssicherheit herrscht, unterliegen zusatzlichen
Risiken, wie z.B. dem Risiko von Regierungsmaflinahmen oder Verstaatlichungen. Dies kann zu einem
Gesamt- oder Teilverlust des Wertes der Aktie fihren. Die Realisierung solcher Risiken kann dann fir
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Inhaber von Zertifikaten bezogen auf solche Aktien zum Total- oder Teilverlust des investierten
Kapitals fiihren.

Inhaber von Zertifikaten bezogen auf einen INDEX, dessen Indexkomponenten eine Aktie oder einen
Aktienkorb in Bezug nehmen erhalten im Gegensatz zu Anlegern, die unmittelbare Aktieninvestitionen
tatigen, keine Dividenden oder sonstigen Ausschittungen, die an die Inhaber der in Bezug
genommenen Aktien gezahlt werden.

e Besondere Risiken bei Indexkomponenten, die sich w  iederum auf einen Aktienindex
beziehen

Zertifikate bezogen auf einen INDEX, dessen Indexkomponenten sich auf einen Aktienindex beziehen,
sind mit den folgenden besonderen Risiken verbunden:

Abhéngigkeit von dem Wert der Bestandteile eines Aktienindex

Der Wert des in Bezug genommenen Aktienindex wird auf Grundlage des Wertes seiner Bestandteile
berechnet. Veranderungen der Preise der Bestandteile dieses Aktienindex, seiner Zusammensetzung
sowie andere Faktoren, die sich auf seinen Wert auswirken (kdnnen), beeinflussen auch den Wert der
Zertifikate und konnen sich somit auf den Ertrag einer Anlage in diesen Zertifikaten auswirken.
Schwankungen des Werts eines Bestandteils des Aktienindex kénnen durch Schwankungen des
Werts anderer Bestandteile ausgeglichen oder verstarkt werden. Die Wertentwicklung eines
Aktienindex in der Vergangenheit stellt keine Garantie fir dessen zukiinftige Wertentwicklung dar. Ein
durch eine Indexkomponente in Bezug genommener Aktienindex steht ggf. nicht fir die gesamte
Laufzeit der Zertifikate zur Verfligung und wird moglicherweise ausgetauscht oder vom Emittenten
selbst weiterberechnet.

Ein durch eine Indexkomponente in Bezug genommener Aktienindex bildet moéglicherweise nur die
Wertentwicklung von Vermdgenswerten bestimmter Lander oder bestimmter Branchen ab. In diesem
Fall sind die Anleger einem Konzentrationsrisiko ausgesetzt. Im Falle einer unglnstigen
wirtschaftlichen Entwicklung in einem Land oder in Bezug auf eine bestimmte Branche kann sich diese
Entwicklung nachteilig fur den Anleger auswirken. Sind mehrere La&nder oder Branchen in einem
Aktienindex vertreten, ist es moglich, dass die in dem betreffenden Aktienindex enthaltenen Lander
oder Branchen ungleich gewichtet werden. Dies bedeutet, dass der Aktienindex im Falle einer
ungunstigen Entwicklung in einem Land oder einer Branche mit einer hohen Gewichtung im
Aktienindex den Wert des Aktienindex unverhaltnismafig nachteilig beeinflussen kann.

Anleger sollten beachten, dass die Auswahl von Indexkomponenten mit Bezug zu einem Aktienindex
nicht auf den Erwartungen oder Einschatzungen der Emittentin oder der Indexberechnungsstelle mit
Hinblick auf die zukilnftige Wertentwicklung des Aktienindex basiert. Anleger sollten deshalb auf
Grundlage ihres eigenen Wissens und ihrer eigenen Informationsquellen selbst eine Einschatzung in
Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung der Indexkomponenten und der sich dahinter verbergenden
Aktienindizes treffen.

Preisindex - keine Beriicksichtigung von Dividenden

Der in den jeweiligen Indexkomponenten in Bezug genommene Aktienindex kann ein Preisindex sein.
Anders als bei Performanceindizes fuhren bei Preisindizes Dividendenausschittungen der im
Aktienindex enthaltenen Aktien zu einer Reduzierung des Indexstands. Anleger nehmen somit nicht
an Dividenden oder sonstigen Ausschiittungen in Bezug auf die im Preisindex enthaltenen Aktien teil.

Keine Einflussnahme durch die Emittentin

Die Emittentin hat i.d.R. keinen Einfluss auf die Zusammensetzung und Wertentwicklung eines
Aktienindex oder die Wertentwicklung der betreffenden Bestandteile des Aktienindex, der den
Indexkomponenten des strukturierten Wertpapiers zugrunde liegt, es sei denn, die Emittentin und der
Sponsor des Aktienindex sind identisch.

Keine Haftung des Sponsors des Aktienindex

Falls der Aktienindex, auf den sich eine Indexkomponente bezieht, ein Aktienindex ist, der nicht von
der Emittentin berechnet wird, werden die Emission, die Vermarktung und der Vertrieb der Zertifikate
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normalerweise nicht vom jeweiligen Sponsor des Aktienindex unterstutzt. Dabei wird der Aktienindex
von dem jeweiligen Sponsor des Aktienindex ohne Berlcksichtigung der Interessen der Emittentin
oder der Zertifikatsinhaber zusammengesetzt und berechnet. In einem solchen Fall Gibernehmen die
Sponsoren des Aktienindex keine Verpflichtung oder Haftung in Bezug auf die Ausgabe, den Verkauf
bzw. den Handel der Zertifikate.

Keine anerkannten Finanzindizes, kein unabhangiger Dritter

Die Indexkomponenten des den Zertifikaten zu Grunde liegenden INDEX konnen sich auf einen oder
mehrere Aktienindizes beziehen, bei denen es sich nicht um anerkannte Finanzindizes handelt,
sondern um Aktienindizes, die speziell fir die Ausgabe des betreffenden Zertifikats geschaffen
wurden. Die Sponsoren solcher Aktienindizes sind mdoglicherweise nicht von der Emittentin
unabhéangig und kdnnten die Interessen der Emittentin vorrangig gegenlber den Interessen der
Inhaber der Zertifikate behandeln.

Indexgebiuhren

Bei der Berechnung eines Aktienindex, der die Grundlage fur die Indexkomponenten des INDEX der
Zertifikate bildet, kbnnen bestimmte Gebihren, Kosten, Provisionen oder sonstige Honorare fir die
Zusammensetzung und Berechnung des Aktienindex zum Abzug gebracht werden. Dadurch wird die
Wertentwicklung der Bestandteile des Aktienindex nicht vollstandig beriicksichtigt, sondern sie wird
um den Betrag der betreffenden Gebuhren, Kosten, Provisionen und sonstigen Honorare reduziert.
Dadurch kann eine positive Wertentwicklung einzelner Bestandteile des Aktienindex zum Teil wieder
aufgezehrt werden kann. Es sollte auf3erdem zur Kenntnis genommen werden, dass solche Kosten
auch im Falle einer negativen Wertentwicklung des Aktienindex entstehen kénnen.

Veroffentlichung der Zusammensetzung der Aktienindizes

Auch wenn die Zusammensetzung der Aktienindizes, die den Indexkomponenten zu Grunde liegen,
auf einer Website oder in sonstigen Medien verdffentlicht werden, entspricht die veréffentlichte
Zusammensetzung mdoglicherweise nicht immer der aktuellen Zusammensetzung des betreffenden
Aktienindex, weil die Veroffentlichung der aktualisierten Zusammensetzung auf der Website des
jeweiligen Sponsors des Aktienindex unter Umstdnden mit einer erheblichen Verzégerung von bis zu
mehreren Monaten erfolgt.

V. Spezielle Risiken der unter diesem Basisprospek t begebenen Zertifikate

e Allgemeines

Die Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index (der "INDEX") (die “Zertifikate ") gewéahren
dem Anleger das Recht, unter den in den Emissionsbedingungen genannten Voraussetzungen von
der Emittentin zu bestimmten Einldsungsterminen die Zahlung eines Auszahlungsbetrages zu
verlangen. Der Auszahlungsbetrag entspricht dem in EUR ausgedrickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, mit Wirkung zu
welchem der Zertifikatsinhaber die Einlésung der Zertifikate verlangt hat.

Die Emittentin hat das Recht, die Zertifikate zu den in den Emissionsbedingungen vorgesehenen
Indexanpassungsterminen ordentlich zu kiindigen. Im Fall der Ordentlichen Kindigung durch die
Emittentin  entspricht der Auszahlungsbetrag dem in EUR ausgedriickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, zu dem die
Emittentin die Zertifikate gekiindigt hat. Darliber hinaus hat die Emittentin ein AuBerordentliches
Kindigungsrecht, falls die Indexberechnungsstelle nicht mehr in der Lage ist, den INDEX weiter zu
berechnen. In diesem Fall erfolgt die Einlésung der Zertifikate zu einem Betrag, den die Emittentin
selbst nach billigem Ermessen festlegt.

Ob der Auszahlungsbetrag héher oder niedriger als der von dem Anleger bezahlte Kaufpreis (ohne
Berucksichtigung von Transaktionskosten und Ausgabeaufschlag) ist, hangt daher von der
Wertentwicklung des INDEX im Vergleich zum Kauftag sowie inshesondere dem Wert des INDEX an
dem in den Emissionsbedingungen definierten Indexanpassungstermin ab.
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Dariliber hinaus sollte der Anleger die folgenden Punkte besonders beachten:

e Besondere Merkmale des INDEX
[BONUS:]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelmaRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatsdchlich begebene) [Capped]
Bonus-Zertifikate (die "Bonus-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

[Bonus-Zertifikate auf eine Aktie oder einen Aktienindex verbriefen den Anspruch auf Zahlung eines
Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der dem Bonus-Zertifikat zugrunde
liegenden Aktie bzw. des dem Bonus-Zertifikat zugrunde liegenden Aktienindex am Laufzeitende
entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der einen festgelegten Bonusbetrag
nicht unterschreitet, falls der Kurs der betreffenden Aktie/des betreffenden Aktienindex nicht wéahrend
der Laufzeit der Bonus-Zertifikate einer bestimmten Barriere entsprochen oder diese unterschritten
hat.] [Capped:] [Capped Bonus-Zertifikate auf eine Aktie/auf einen Aktienindex verbriefen den
Anspruch auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der
Aktie/des Aktienindex am Laufzeitende entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht]. Der
Auszahlungsbetrag kann dabei einerseits einen festgelegten Hdochstbetrag nicht Uberschreiten.
Andererseits wird der Auszahlungsbetrag einen festgelegten Bonusbetrag nicht unterschreiten, falls
der Kurs der Aktie/des Aktienindex wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate einer bestimmten
Barriere nicht entsprochen oder diese unterschritten hat.]

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Bonus-Zertifikates mit einer nach den
Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin auslauft. Am jeweiligen
Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des
ausgelaufenen Bonus-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Bonus-
Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am
Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung. [Der Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen
Bonus-Zertifikates entspricht dabei dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und entspricht mindestens
dem Bonusbetrag, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex nicht wahrend der Laufzeit der Bonus-
Zertifikate der aktuellen Barriere entsprochen oder diese unterschritten hat.] [Capped:] [Der
Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Bonus-Zertifikates entspricht dabei dem [in EUR
ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt
EUR 1,00 entspricht -] und entspricht (i) hochstens dem Hd&chstbetrag und (ii) mindestens dem
Bonusbetrag, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate nicht
der aktuellen Barriere entsprochen oder diese unterschritten hat.]]

[DISCOUNT]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelméRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatsachlich begebene) Discount-
Zertifikate (die "Discount-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

Discount-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des
Aktienindex am Laufzeitende entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der einen
festgelegten Hochstbetrag nicht Gberschreiten kann.

[1 Discount-Zertifikat:][Der INDEX bildet zunéchst die Wertentwicklung eines virtuellen Discount-
Zertifikates mit einer nach den Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den
Marktgegebenheiten entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin
auslauft. Am jeweiligen Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den
Auszahlungsbetrag des fallig gewordenen Discount-Zertifikates (abziglich der wahrend der Laufzeit
anteilig angefallenen Management-Gebihr) in ein neues virtuelles Discount-Zertifikat bezogen auf
dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am Indexanpassungstermin
entsprechenden Ausstattung. Der Auszahlungsbetrag des féllig gewordenen Discount-Zertifikates
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entspricht dabei dem [in EUR ausgedrickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin, maximal jedoch dem Hdéchstbetrag.]

[3 Discount-Zertifikate:] [Der INDEX bildet die Wertentwicklung von [dreil[Anzahl] virtuellen Discount-
Zertifikaten ab, die jeweils eine [drei][Anzahl]-monatige Laufzeit haben, wobei die Falligkeiten der
Discount-Zertifikate um jeweils einen Monat versetzt sind, sodass an einem monatlichen
Indexanpassungstermin jeweils nur eines der Discount-Zertifikate fallig wird und durch ein neues
Discount-Zertifikat ersetzt werden muss. An jedem Indexanpassungstermin investiert die
Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des zu diesem Termin fallig gewordenen Discount-
Zertifikates (abziglich der wahrend der Laufzeit anteilig angefallenen Management-Gebuhr) in ein
neues virtuelles Discount-Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit
[drei][Anzahl]-monatiger Laufzeit. Die anderen [beiden][Anzahl] virtuellen Discount-Zertifikate bleiben
dabei unverandert. Der Auszahlungsbetrag des falligen Discount-Zertifikates entspricht dabei dem [in
EUR ausgedrickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin, maximal jedoch
dem Hochstbetrag. Die Ausstattung eines jeden virtuellen Discount-Zertifikates hat zu Beginn der
Indexberechnung sowie an dem Indexanpassungstermin, an dem in das jeweilige virtuelle Discount-
Zertifikat investiert wird, eine nach den Vorgaben der Indexbeschreibung den Marktgegebenheiten
entsprechende Ausstattung[, wobei der Hochstbetrag von e [Indexadvisor] bestimmt wird.]]

[AIRBAG:]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelméRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatséchlich begebene) Airbag-
Zertifikate (die "Airbag-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

Airbag-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der sich nach der Wertentwicklung der Aktie/des Aktienindex
richtet, wobei der Inhaber der Airbag-Zertifikate, der die Airbag-Zertifikate Gber die gesamte Laufzeit
halt, (i) am Anstieg der Aktie/des Aktienindex Uber den Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission in
der Regel unterproportional und (ii) am Verlust der Aktie/des Aktienindex unter die festgelegte
Airbaggrenze ausnahmslos unterproportional partizipiert, wahrend er im Korridor zwischen
Airbaggrenze und Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission immer den festgelegten Barbetrag
erhélt, der in der Regel dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission entspricht.

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Airbag-Zertifikates mit einer nach den
Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin auslauft. Am jeweiligen
Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des
ausgelaufenen Airbag-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Airbag-
Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/ denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am
Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung.

Der Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Airbag-Zertifikates entspricht dabei entweder (i) der
Summe aus dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission des jeweiligen
virtuellen Airbag-Zertifikates [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der mit dem
Partizipationsfaktor ~ multiplizierten  Kurssteigerung der Aktie/des Aktienindex bis zum
Indexanpassungstermin, oder (i) dem Barbetrag, soweit der Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin zwischen dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission des jeweiligen
virtuellen Airbag-Zertifikates und der aktuellen Airbaggrenze liegt, oder (iii) einem Betrag, der sich aus
der Multiplikation des Barbetrages mit dem Quotienten aus dem Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der aktuellen
Airbaggrenze ergibt, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin die aktuelle
Airbaggrenze unterschreitet.]

[EXPRESS:]
[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelmaRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatsachlich begebene) Express-

Zertifikate (die "Express-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.
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Express-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der einem Uber dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei
Emission liegenden Hochstbetrag entspricht, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der
Laufzeit der Express-Zertifikate der Barriere entspricht oder diese Uberschreitet. Unterschreitet der
Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der Laufzeit die Barriere, entspricht der Auszahlungsbetrag
einem Betrag, der dem [in EUR ausgedrtckten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der Laufzeit
der Express-Zertifikate entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -], d.h. das Express-
Zertifikat nimmt in diesem Fall in vollem Umfang am Verlust der Aktie/des Aktienindex teil.

Entspricht oder Uberschreitet der Kurs der Aktie/des Aktienindex an bestimmten Terminen vor Ende
der Laufzeit der Express-Zertifikate den jeweiligen vorzeitigen Auszahlungslevel, wird das Express-
Zertifikat vorzeitig fallig und der Auszahlungsbetrag entspricht dem jeweiligen vorzeitigen
Auszahlungsbetrag, der mit zunehmender Laufzeit der Express-Zertifikate ansteigt, aber in jedem Fall
unter dem festgelegten Hochstbetrag liegt.

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Express-Zertifikates mit einer nach
den Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten reguldren Indexanpassungstermin auslauft. Am
jeweiligen reguldaren Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den
Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Express-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in
ein neues virtuelles Express-Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den
Marktgegebenheiten am Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung. Der
Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Express-Zertifikates entspricht dabei dem Héchstbetrag, falls
der Kurs der Aktie/des Aktienindex am reguléaren Indexanpassungstermin der Barriere entspricht oder
diese Uberschreitet. Unterschreitet der Kurs der Aktie/des Aktienindex am regularen
Indexanpassungstermin die Barriere, entspricht der Auszahlungsbetrag einem Betrag, der dem [in
EUR ausgedruckten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am reguléaren Indexanpassungstermin entspricht
[- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht].

Fur den Fall, dass das virtuelle Express-Zertifikat vorzeitig fallig wird, erfolgt die Investition in ein
neues virtuelles Express-Zertifikat bereits am vorzeitigen Indexanpassungstermin. In diesem Fall wird
der entsprechende vorzeitige Auszahlungsbetrag des vorzeitig auslaufenden Express-Zertifikates
entsprechend den Vorgaben der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Express-Zertifikat mit einer
den Marktgegebenheiten am Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung investiert.]

[WEITERE/ANDERE INDEXKOMPONENTEN:] [andere Bestimmung einfugen ]

e Verlustrisiken

Eine Veradnderung des Kurses des dem Zertifikat zugrunde liegenden INDEX kann dazu fuhren, dass
der Auszahlungsbetrag des Zertifikats entsprechend der Kursentwicklung des INDEX erheblich unter
den fur das Zertifikat gezahlten Kaufpreis (ohne Berlicksichtigung von Transaktionskosten und
Ausgabeaufschlag) sinkt und dadurch fir den Zertifikatsinhaber ein erheblicher Verlust in Bezug auf
den fur das Zertifikat gezahlten Kaufpreis entstehen kann.

Die Kursentwicklung des INDEX ist von zahlreichen Faktoren abhangig und kann erheblichen
Schwankungen unterworfen sein. Unter anderem kdnnen Konjunkturverdnderungen, Zinssatz-
anderungen, politische Ereignisse und andere allgemeine Marktrisiken den Kurs des INDEX
beeinflussen und zu hohen Verlusten fihren.

Unter auergewdhnlich unginstigen Umstdnden ist sogar ein Totalverlust des vom Anleger
eingesetzten Kapitals denkbar.

Im Ubrigen missen 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 kénnte - oder Uber ihr Vermdgen ein Insolvenzverfahren erdffnet wird - und die
Emittentin deshalb unter den Zertifikaten fallige Zahlungen nicht leisten kann.
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e 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.

[e Abzug einer Managementgebuhr / Ausgabeaufschlag

Der Anleger muss beachten, dass die Indexberechnungsstelle eine Managementgebihr von [e% des
Indexkurses pro Kalendertag] [monatlich %] [andere Bestimmung einfigen ] von dem Kurs des
INDEX abzieht. Der Abzug der Managementgebihr vom Indexkurs kann dazu fuhren, dass bei einer
stagnierenden bzw. leicht positiven Entwicklung der verbrieften Investmentstrategie der INDEX fallt.
Bei einer negativen Entwicklung der verbrieften Investmentstrategie tragt der Abzug der
Managementgebiihr zu einer Verstarkung der negativen Entwicklung der Investmentstrategie bei.
Generell fihrt der Abzug der Managementgebiihr dazu, dass der Wert des INDEX und damit auch der
der Zertifikate reduziert wird.[ Aus der Managementgebihr erhalt der Indexadvisor e% und die
Emittentin in ihrer Eigenschaft als Indexberechnungsstelle ¢%.]]

[Anleger sollten beriicksichtigen, dass die Emittentin bei der anfénglichen Ausgabe der Zertifikate
einen Betrag von ¢ einbehalt. Fir den Erwerber bedeutet dies, dass der INDEX um mindestens
Indexpunkte steigen muss, damit der Wert des Zertifikats den vom Erwerber gezahlten Kaufpreis
erreicht. Hierdurch erhoht sich das Verlustrisiko und es vermindert sich die Gewinnchance des
Erwerbers der Unlimited-Indexzertifikate.][andere Bestimmung einfiigen]

e "Unlimited"-Zertifikate; Notwendigkeit der Einlésu ng oder Kundigung; Verkauf der
Zertifikate

Die vorliegenden Zertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass zu keinem Zeitpunkt wahrend der
Laufzeit eine automatische Zahlung des durch die Zertifikate verbrieften Auszahlungsbetrages
vorgesehen ist. Eine Zahlung des Auszahlungsbetrages setzt grundsatzlich voraus, dass das
betreffende Zertifikat vorher vom Zertifikatsinhaber gemafl 8§ 3 der Emissionsbedingungen eingeltst
wurde.

Etwas anderes gilt lediglich, wenn die Emittentin die Zertifikate gemaf § 4 der Emissionsbedingungen
ordentlich kundigt. In allen anderen Fallen ist ohne eine Einldsung dur  ch den Zertifikatsinhaber
nicht gewahrleistet, dass dieser den durch die Zert ifikate verbrieften Auszahlungsbetrag erhalt.

Da es ungewiss ist, ob die Emittentin die Zertifikate kindigen wird, ist der Zertifikatsinhaber
gezwungen — will er den durch die Zertifikate verbrieften Auszahlungsbetrag erhalten — die Zertifikate
von sich aus entsprechend § 3 der Emissionsbedingungen einzuldsen.

Insbesondere sollte beachtet werden, dass eine Einlésung der Zertifikate grundsétzlich nur mit
Wirkung zu den in den Emissionsbedingungen festgelegten jeweiligen Indexanpassungsterminen
moglich ist (wie im Einzelnen in 82 der Emissionsbedingungen bestimmt). Zwischen diesen
Zeitpunkten ist die Realisierung des durch die Zertifikate verbrieften wirtschaftlichen Werts (bzw. eines
Teils davon) nur durch VerauRerung der Zertifikate maglich.

Eine VeraulRerung 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 Einlésung zu halten.

[Weitere produktspezifische Risikofaktoren:] [e]
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RISIKOFAKTOREN BEZUGLICH DER EMITTENTIN

Strategische Risiken

Mit der Ubernahme der Dresdner Bank und ihrer Verschmelzung auf die Commerzbank hat sich die
Bank das Ziel gesetzt, ihre Position als Marktfihrer im Privat- und Firmenkundengeschéft in
Deutschland weiter zu starken Der Fokus liegt auf einer profitablen Kundenbank, dazu kommen die
Optimierung des Asset-basierten Kreditgeschéafts (in den Bereichen Immobilien, Staats- und
Schiffsfinanzierung und Asset Management & Leasing) sowie die Reduzierung nicht zum Geschaft
passender Portfolien durch aktives Abbau-Management. Der Konzern soll damit nachhaltig als eines
der fohrenden deutschen Kreditinstitute etabliert und eine effiziente Plattform fir Bankgeschaft
geschaffen werden.

Sich weiterhin verschlechternde konjunkturelle Bedingungen in den Kernmarkten des Konzerns, d.h.
vor allem in Deutschland und Mittel- und Osteuropa, sowie sich weiterhin verschlechternde
Kapitalmarktbedingungen und damit verbundene Kreditausfalle kénnen das Erreichen dieses Ziels
und die Umsetzung dieser neuen strategischen Ausrichtung jedoch behindern.

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Im Geschéaft mit
Privatkunden besteht ein zum Teil erheblicher Konkurrenzkampf. Viele Wettbewerber fokussieren sich
in Folge der Finanzmarktkrise stérker auf das Retailbanking als ihr Kerngeschéft. Im Geschéft mit
Firmenkunden, und auch im Bereich des Investment Banking, konkurrieren deutsche Banken zudem
mit einer Reihe von auslandischen Anbietern. In Folge dieses intensiven Wetthewerbs lassen sich in
einzelnen Segmenten oder Teilbereichen des Marktes keine wirtschaftlich attraktiven Margen erzielen.
Sollte es dem Konzern nicht gelingen, seine Produkte und Dienstleistungen zu wettbewerbsfahigen
Konditionen anzubieten und damit Margen zu erzielen, die die mit seiner Geschéaftstatigkeit
verbundenen Kosten und Risiken zumindest ausgleichen, kann dies erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Die Strategie des Konzerns sieht eine deutliche gréRenmafige Anpassung (z.B. gemessen an den
Risikoaktiva) des Investment Banking-Geschéfts bei gleichzeitiger Starkung der Kundenorientierung
vor. Ziel ist es, ein risikoaverseres Investment Banking-Geschaft mit einem verbesserten Ertrags-
/Kostenverhaltnis aufzusetzen. Die Umsetzung dieser Strategie kann jedoch u.a. durch die unsichere
Kapitalmarktentwicklung mehr Zeit in Anspruch nehmen als geplant und mit Verlusten verbunden sein.
Besondere Schwierigkeiten kénnen aus dem Erfolg des weiteren Abbaus von Risikoportfolien
resultieren. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass selbst im Falle einer erfolgreichen
Umsetzung der Strategie, z.B. aufgrund der Marktentwicklung das Ziel einer nachhaltig stabilen
Profitabilitat verfehlt wird.

Die strategische Ausrichtung des Asset-basierten Kreditgeschéafts (Realkredit, Staatsfinanzierung und
Schiffsfinanzierung)  sieht  eine Reduktion des  Commercial Real Estate bzw.
Staatsfinanzierungsgeschafts, eine Vorbereitung der Eigenstandigkeit der Eurohypo und die
Integration und Optimierung der Schiffsfinanzierungsaktivitditen vor. Risiken kénnnen sich
diesbeziiglich durch die weiterhin schwierigen Commercial Real Estate-Markte und das durch
Uberschuldung einiger Lander innerhalb der EU potenziell belastete Staatsfinanzierungsgeschéft
ergeben. Zudem kodnnen sich durch den anhaltend problematischen Schifffahrtsmarkt Belastungen
ergeben. Damit kann die Profitabilitat im Segment erheblich negativ beeinflusst werden.

Sollte es dem Konzern nicht oder nicht vollstandig gelingen, seine angekindigten strategischen Plane
umzusetzen oder sollten die mit der Umsetzung dieser Plane verbundenen Kosten die Erwartungen
der Bank Ubersteigen, kdnnte dies die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich
negativ beeinflussen.

Finanzierungsrisiken

Der Konzern unterliegt dem Risiko, dass er seinen gegenwartigen und zukinftigen
Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann (Liquiditatsrisiko) und somit
gezwungen ist, am Markt kurzfristig Liquiditat zu teuren Konditionen nachzufragen. Darlber hinaus
besteht die Gefahr, dass Einlagen vorzeitig abgezogen oder Kreditzusagen unerwartet in Anspruch
genommen werden. Solche Beeintrachtigungen kénnen sich auch aus Umsténden ergeben, die nicht
mit dem Geschéaft des Konzerns zusammenhangen und auf3erhalb seiner Kontrolle sind. Zudem
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kénnen Verluste groBeren Ausmalles, Veranderungen des Ratings, ein allgemeiner Rickgang der
Geschaftsaktivitdten der Finanzbranche, regulatorische MaBnahmen, schwerwiegendes Fehlverhalten
von Mitarbeitern, rechtswidrige Handlungen und eine Vielzahl anderer Griinde zu einer negativen
Entwicklung des Geschafts des Konzerns und seiner Zukunftsaussichten fiihren. All dies kénnte
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Der Finanzmarktstabilisierungsfonds/Sonderfonds zur Finanzmarktstabilisierung (der "SoFFin") hat
der Bank im Zuge der Finanzmarktkrise zwei stille Einlagen in Hohe von je € 8,2 Mrd. gewéhrt und
zusétzlich aus der von der ordentlichen Hauptversammlung vom 16. Mai 2009 beschlossenen
Kapitalerh6hung gegen Bareinlage einen Anteil von 25 % plus einer Aktie an der Bank erhalten. Es
kann nicht ausgeschlossen werden, dass in Zukunft weitere EigenkapitalmaRnahmen erforderlich
werden. Sollte dieser Fall eintreten, kénnte der Konzern gezwungen sein, von ihm gehaltene
Vermogenswerte unterhalb ihres Buchwertes zu veraufern und sein Geschaft einzuschranken.
Derartige MaRnahmen kénnten die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich
beeintrachtigen.

Das Rating der Commerzbank ist ein wichtiges Element im Wettbewerb mit anderen Banken. Es hat
insbesondere auch einen bedeutenden Einfluss auf die Ratings ihrer wesentlichen
Tochtergesellschaften. Eine Herabstufung oder die bloRRe Mdglichkeit der Herabstufung des Ratings
der Commerzbank oder einer ihrer Tochtergesellschaften kénnte nachteilige Auswirkungen auf das
Verhédltnis zu den Kunden und fir den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen der
entsprechenden Gesellschaft haben. Zudem ergében sich deutlich nachteilige Auswirkungen auf die
Refinanzierungskosten der Bank durch die héheren zu zahlenden Credit Spreads. Daneben kdnnte
der Fall eintreten, dass der Konzern nach einer Rating-Herabstufung im Zusammenhang mit
ratingabhangigen Sicherheitenvereinbarungen fir Derivategeschafte zusatzliche Sicherheiten stellen
misste. Das Rating der Commerzbank wird aktuell durch die Mittelbereitstellung des Staates und der
damit seitens der Agenturen verbundenen Bewertung der Commerzbank als systemrelevante Bank
gestutzt.

Sollte sich das Rating der Commerzbank oder einer ihrer Tochtergesellschaften deutlich
verschlechtern, kdnnten das operative Geschaft der Bank oder der betroffenen Tochtergesellschaft
und damit auch die Refinanzierungskosten aller Konzerngesellschaften erheblich beeintrachtigt
werden. Dies wiederum konnte erhebliche nachteilige Effekte auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

Die Commerzbank hat auf Grundlage des Statuts des Einlagensicherungsfonds des Bundesverbands
deutscher Banken e.V. fir einige ihrer Beteiligungsgesellschaften (die comdirect bank
Aktiengesellschaft (die ,comdirect bank"), die Eurohypo, die European Bank for Fund Services (die
.ebase”) und die Deutsche Schiffsbank AG (die ,Deutsche Schiffsbank”), die Mitglied des
Einlagensicherungsfonds sind, eine Freistellungserklarung gegeniber dem Einlagensicherungsfonds
abgegeben. Danach hat sich die Bank verpflichtet, diesen von jeglichen Verlusten freizustellen, die
ihm durch eine Hilfeleistung zugunsten einer der vorgenannten Gesellschaften entstehen sollte. Ein
etwaiges Eingreifen des Einlagensicherungsfonds zur Unterstitzung einer Tochtergesellschaft der
Commerzbank koénnte sich daher in erheblichem Maf3e negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns auswirken. Dariber hinaus konnten etwaige Rettungsmafnahmen des
Einlagensicherungsfonds zu einem nachhaltigen Reputationsschaden des Konzerns fuhren.

Risiken aus der Integration der ehemaligen Dresdner Bank

Die Bank erwartet, dass durch die Integration der ehemaligen Dresdner Bank in den Konzern
erhebliche Synergieeffekte realisiert werden kénnen. Diese Effekte kdnnen jedoch geringer ausfallen
oder spater realisiert werden als erwartet. Hinzu kommt, dass das Integrationsprojekt ein komplexes
und zeitintensives Unterfangen darstellt, durch das die Fiuhrungsebene des Konzerns nachhaltig
beansprucht wird. Dies kann zur Folge haben, dass andere Bereiche nicht im erforderlichen Malie
betreut werden, was zu Beeintrachtigungen der laufenden Geschéaftstatigkeit fihren kénnte. Auch ist
die Vorbereitung und Durchfiihrung der Integration mit einer Vielzahl von Entscheidungsprozessen
verbunden, in deren Verlauf es zu Verunsicherungen der Mitarbeiter kommen kann. Dariiber hinaus ist
die Integration der Dresdner Bank in den Konzern mit erheblichen Kosten und Investitionen
verbunden. Diese Kosten und Investitionen kdnnten das operative Ergebnis des Konzerns und die
Eigenkapitalrendite schmalern. Daneben kénnen unerwartete Risiken und Probleme entstehen, die
derzeit fir den Vorstand nicht absehbar und bewertbar sind. Deren Auftreten kdénnte die Integration
der Dresdner Bank in den Konzern erschweren und insbesondere zu einer nicht einkalkulierten
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Kostensteigerung des Integrationsprozesses filhren. Jeder dieser Faktoren kénnte erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme der Dresdner Bank bilanzierte der Konzern einen Geschéfts-
und Firmenwert in Hohe von €1,7 Mrd. Dieser Vermdgenswert wird mindestens an jedem
Bilanzstichtag auf seinen kunftigen wirtschaftlichen Nutzen auf Basis der zugrunde liegenden
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten Uberprift, sofern Hinweise auf eine mogliche Wertminderung
vorliegen, mindestens aber zu jedem Jahresabschluss. Dabei wird der Buchwert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (einschliel3lich eines zugeordneten Geschafts- oder
Firmenwerts) mit deren erzielbarem Betrag verglichen. Sofern objektive Hinweise dafir vorliegen,
dass der urspringlich erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt werden kann, ist eine Wertminderung auf
den Goodwill vorzunehmen. Sollte es zu einem zukinftigen Bilanzstichtag im Rahmen einer
Werthaltigkeitsprifung zu einer signifikanten Wertminderung des im Zusammenhang mit der
Transaktion gebildeten Goodwill kommen, kénnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Im Zuge der Ubernahme der Dresdner Bank von der Allianz sowie der VerduRerung der cominvest-
Gruppe an die Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH ("AGI") wurde zwischen dem
Konzern und der Allianz eine langjéhrige Vertriebspartnerschaft in Bezug auf den Vertrieb von Asset
Management- und Versicherungsprodukten geschlossen. Im Zuge der Finanzmarktkrise kann es
jedoch zu strukturellen Veranderungen im Nachfrageverhalten der Kunden kommen. Zudem kdénnen
regulatorische und steuerrechtliche Anderungen die relative Attraktivitit von Anlage- und
Vorsorgeprodukten verédndern sowie Auswirkungen auf deren Vertrieb haben. Fir den Fall, dass die
genannten Faktoren eintreten, sind negative Effekte auf den Vertrieb der Asset Management- und
Versicherungsprodukte nicht auszuschlieRen. Dies wirde zu einer Reduktion der Provisionsertrage
des Konzerns fiilhren und kénnte sich erheblich negativ auf seine Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage auswirken.

Es besteht das Risiko, dass Teile der Kunden der friheren Dresdner Bank dem Konzern nicht auf
Dauer als Kunden erhalten bleiben. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die im Zuge der
Transaktion von der friheren Dresdner Bank auf den Konzern ubergegangenen Kundenstdmme
langfristig nicht die vom Konzern erwarteten Ertrage abwerfen. Insbesondere besteht nach Integration
der friheren Dresdner Bank in den Konzern das Risiko eines durch Kundenabwanderungen bedingten
Ruckgangs des Kundenstamms. Dies kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns auswirken.

Kreditrisiken

Der Konzern unterliegt Kreditrisiken, insbesondere Bonitats- und Adressenausfallrisiken, aus dem
Kreditgeschaft mit Kunden und Kreditinstituten, dem Kreditersatzgeschaft (d. h. dem Geschaft mit
strukturierten Kreditprodukten), den Finanzinstrumenten des Investmentportfolios (z. B. Anleihen von
Industrieunternehmen, Banken, Versicherungen und Staaten), sonstigen Finanzinstrumenten und
Derivategeschaften. Unterarten von Kreditrisiken sind neben den Bonitats- und Ausfallrisiken auch
Abwicklungsrisiken,  Kontrahentenrisiken und L&nderrisiken. Eine Verschlechterung der
wirtschaftlichen Situation von Kredithehmern, Zahlungsausfalle und Wertminderungen der bestellten
Sicherheiten kénnen dazu fiihren, dass die Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und latenten
Kreditausfallrisiken erhéht werden muss bzw. durch erhdhte risikogewichtete Aktiva die
Kapitalbelastung des Konzerns steigt. Der Eintritt eines oder aller vorstehenden Risiken kdnnte
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Ein betrachtlicher Teil der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten des Konzerns besteht aus
Finanzinstrumenten, die in der Konzernbilanz der Bank mit dem beizulegenden Wert angesetzt
werden. Dies trifft auch auf Finanzinstrumente aufRerhalb des Portfolios von Subprime-behafteten und
sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten des Konzerns zu. Fir viele dieser Finanzinstrumente gibt
es keine objektiven Marktpreise. In diesen Fallen wird der beizulegende Wert auf der Basis von fir
das entsprechende Instrument geeigneten Bewertungsmethoden anhand von Annahmen und
Schéatzungen ermittelt. Falls sich einzelne Annahmen oder Schétzungen in Folge negativer
Marktentwicklungen oder aus anderen Grinden &ndern, kénnen Neubewertungen des betreffenden
Instruments zu signifikanten Anderungen des beizulegenden Werts fiihren, was sich in betrachtlichen
Verlusten niederschlagen kénnte.
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Der wirtschaftliche Erfolg der von der Eurohypo Aktiengesellschaft (die "Eurohypo") betriebenen
Immobilienfinanzierungsgeschéfts ist in erheblichem Umfang von den Entwicklungen auf den
Immobilienmarkten abhangig, die in jingster Zeit von erheblichen Unsicherheiten gepragt waren. Beim
Immobilienfinanzierungsgeschaft beinhaltet das Adressenausfallrisiko neben dem Bonitatsrisiko
aullerdem das Besicherungsrisiko, das u. a. die Mdoglichkeit einer Wertminderung der bestellten
Sicherheiten betrifft. In Folge der Finanzmarktkrise und des konjunkturellen Einbruchs unterliegen die
Verkehrswerte vieler Immobilien seit einiger Zeit erheblichen Schwankungen und sind teilweise stark
gesunken, was sich entsprechend negativ auf die Geschaftstatigkeit der Eurohypo ausgewirkt hat.
Faktoren, die einen nachhaltigen Einfluss auf den Immobilienmarkt haben kénnen, sind insbesondere
das Verhdltnis des Angebots von gewerblichen Immobilien und der Nachfrage nach ihnen,
Bauverzdgerungen, Baumaéngel, Altlasten und Bodenkontaminierungen, die Verfiigbarkeit von
Mietern, das Investitionsverhalten von Anlegern und allgemeine zyklische Schwankungen am
Immobilienmarkt. Die Bank hat mit der Eurohypo einen Beherrschungs- und einen
Gewinnabfiihrungsvertrag geschlossen. Darin hat sich die Bank u. a. verpflichtet, etwaige Verluste der
Eurohypo auszugleichen. Das Risiko volatiler Immobilienpreise kénnte sich somit erheblich negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Ausgehend von der Finanzmarktkrise hat die Weltwirtschaft den Welthandel und damit die
Seeschifffahrt und die Schiffsfinanzierung in eine spirbare Krise gestiurzt. Trotz eingeleiteter bzw.
ergriffener Stabilisierungsmal3nahmen ist mit weiter anhaltenden marktbedingten
Ratingverschlechterungen, einem Anstieg im Non-Investment Grade-Bereich und Problemkrediten
sowie weiter deutlich steigenden Risikokosten im Schifffahrtsgeschéft zu rechnen, sofern sich die
Schifffahrtskrise Gber einen langeren Zeitraum erstrecken sollte. Das Eintreten vorgenannter Risiken
kénnte sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Risiken aus strukturierten Kreditprodukten

Die Krise an den Finanzmarkten hat die Volatilitit der Marktwerte von Finanzinstrumenten allgemein
erheblich erhéht. Eine erhdhte Volatilitat erschwert die Risikosteuerung, weil Ergebnisse der zur
Risikosteuerung eingesetzten Modellrechnungen und Stresstests mdoglicherweise nur noch von
eingeschrankter Aussagekraft sind. Diesem Umstand hat die Bank allerdings durch Anpassungen der
Modellparameter Uber Zeit Rechnung getragen, so dass eine adaquatere Kalibrierung erfolgte.
Darlber hinaus flihrt eine erhghte Volatilitdt zu erhéhten Kosten bei der Risikoabsicherung.

Da die Markte fir Wertpapiere mit Bezug zum US-amerikanischen Wohnhypothekenmarkt seit Juli
2007 bis Ende 2009 von einer nahezu vollstandigen llliquiditdt gekennzeichnet waren, haben
bestimmte vom Konzern gehaltene Wertpapierkategorien, inklusive Wertpapiere, die von den
Ratingagenturen mit sehr guten Ratings bewertet wurden, seit diesem Zeitpunkt erheblich an Wert
verloren. Der Konzern unterliegt somit dem Risiko von Abwertungen und Verlusten einerseits in Bezug
auf Subprime-behaftete Finanzinstrumente, anderseits aber auch in Bezug auf sonstige strukturierte
Finanzinstrumente.

Der Konzern halt trotz erster Abbauerfolge der in der Portfolio Restructuring Unit ("PRU") geblindelten
ABS-Papiere nennenswerte Positionen an Subprime-behafteten und sonstigen strukturierten
Finanzinstrumenten. Seit Ende 2009 ist eine zum Teil deutliche Erholung der Marktpreise fur
strukturierte Finanzinstrumente beobachtbar, wobei sich diese Entwicklung auf Assets mit unverandert
guten bis sehr guten Ratings beschrankt. Dieses gilt nicht fir schlecht geratete Assets, hier sind
insbesondere US-Non-Prime RMBS und damit behaftete CDO-Produkte zu erwéhnen, die
unverandert illiquide sind. Gleichwohl werden die Méarkte fir diese Wertpapiere nach Einschéatzung
des Konzerns auf absehbare Zeit von einer hohen Volatilitdt und damit maoglicherweise wieder
entstehenden Liquiditdtsengpassen gekennzeichnet sein. Es ist daher durchaus denkbar, dass der
Konzern beim Verkauf von Subprime-behafteten und sonstigen strukturierten Finanzinstrumenten oder
im Falle des Eintritts von Leistungsstérungen in Bezug auf diese Instrumente, von
Liguiditatsengpéssen in den relevanten Markten oder sonstiger bewertungsrelevanter Entwicklungen
weitere Belastungen erleiden wird.

Sollte es dem Konzern nicht mehr mdglich sein, fur die Ermittlung des beizulegenden Wertes (Fair
Value) Subprime-behafteter oder sonstiger strukturierter Finanzinstrumente auf Bewertungsmodelle
abzustellen, kénnten die Abwertungen bzw. Verluste in Zukunft sogar noch gro3er ausfallen als in der
Vergangenheit. Bei der Ermittlung des beizulegenden Wertes Subprime-behafteter oder sonstiger
strukturierter Finanzinstrumente auf der Basis von tatsachlichen Marktpreisen oder indikativen Kursen
koénnten sich, sofern sich die Marktpreise erheblich unter dem Niveau der Modellpreise bilden sollten,
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in Zukunft erheblich niedrigere beizulegende Werte ergeben. Zu einer Preisbildung auf sehr niedrigem
Niveau koénnten auch Verkaufe von Portfolien strukturierter Produkte mit einem sehr hohen Abschlag
auf die Marktwerte fiihren. Sollten sich die relevanten Rechnungslegungsstandards, regulatorischen
Rahmenbedingungen oder Kriterien der Rating-Agenturen oder deren Interpretation andern, kénnte
dies dazu fuhren, dass der Konzern seine bestehenden Modelle zur Bewertung Subprime-behafteter
und sonstiger strukturierter Finanzinstrumente &andern musste und sich dadurch auch die
beizulegenden Werte &ndern.

Die Verwirklichung samtlicher der oben beschriebenen Risiken kdnnte sich erheblich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

In weiten Teilen seines Geschéfts ist der Konzern Marktliquiditatsrisiken ausgesetzt. Manche Markte
sind durch eine geringe Liquiditdt gekennzeichnet. Im gegenwartigen wirtschaftlichen Umfeld betrifft
dies insbesondere unverandert die Markte, die einen direkten oder indirekten Bezug zum US-
amerikanischen Wohnhypothekenmarkt haben. Allerdings sind Uber realwirtschaftliche Effekte auch
die gewerblichen Immobilienmarkte ("Commercial Real Estate" und daraus abgeleitete strukturierte
Finanzinstrumente wie Commercial Mortgage Backed Securities) stark in Mitleidenschaft gezogen
worden. Darlber hinaus kann im Falle eines langer anhaltenden Abschwungs auch die Liquiditat von
Markten, die im Normalfall liquide sind, deutlich sinken. Dasselbe Risiko kann aber auch in anderen
Méarkten auftreten. In illiquiden Markten ist es madglich, dass der Konzern Probleme hat,
Vermdgenswerte kurzfristig ohne Preisabschlag zu verdufern oder notwendige Hedging-
Transaktionen durchzufiihren. Dies kdnnte die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzers
erheblich beeintrachtigen.

Der Konzern unterliegt insbesondere im Zusammenhang mit OTC-Derivaten (ein Teil davon sind sog.
Credit Default Swaps ("CDSs")) Ausfallrisiken gegeniber Anleihe- und Kreditversicherern,
einschlie3lich sog. Monoline-Versicherer und Credit Derivative Product Companies ("CDPCs"). CDSs
werden in der Bilanz mit dem beizulegenden Wert angesetzt. Die Lage der Monoline-Versicherer und
CDPCs ist aufgrund von Rating-Herabstufungen, der Notwendigkeit, frisches Kapital am Markt
aufzunehmen, und mdglicher rechtlicher und regulatorischer Veréanderungen weiterhin als kritisch
einzustufen. Sollte sich die finanzielle Lage der Anleihe- und Kreditversicherer im Allgemeinen und
jene der Monoline-Versicherer und CDPCs im Besonderen weiter verschlechtern, konnte der Konzern
gezwungen sein, weitere Wertanpassungen in Bezug auf die mit diesen Unternehmen geschlossenen
CDSs und Forderungen aus &hnlichen Geschéaften vorzunehmen, was erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kénnte.

Marktrisiken

Ein erheblicher Teil der in Folge der negativen Stimmung an den Finanzmarkten gefallenen
Marktwerte bzw. Preise von Aktien und Fondsanteilen wurde im Jahr 2009 wieder aufgeholt. Sollte
sich dieser Trend wieder umkehren, kdnnte dies zu einer weiteren Abwertung der im Finanzanlage-
bzw. Handelsbestand des Konzerns gehaltenen Aktien und Fondsanteilen fihren. Die Verwirklichung
dieses Bewertungsrisikos kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns auswirken.

Der Konzern unterliegt insofern einem Zinsanderungsrisiko, als sich Aktiv- und Passivpositionen in
den einzelnen Laufzeitbdndern weder dem Betrag noch dem Zinssatz nach entsprechen und damit
offene aktivische und passivische Zinspositionen entstehen. Bei Produkten mit variabler Verzinsung
besteht kein Marktwertrisiko aus Zinsanderungen; veranderte Marktzinsen fiihren aber zu einer
Anderung des Zinsaufwands bzw. des -ertrags. Sollte es dem Konzern nicht gelingen, seine offene
Zinsposition entsprechend den Marktentwicklungen und den vorgegebenen Limiten effizient zu
steuern, kénnte dies erheblich negative Auswirkungen auf die Profitabilitit des Konzerns, seine
Risikotragfahigkeit sowie seine Kernkapital- und Eigenmittelquote haben und somit die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich negativ beeintrachtigen.

Die durch die Subprime-Krise ausgeldste Unsicherheit auf den Finanzmérkten und die Verknappung
der Liquiditdt haben zu einer starken Ausweitung der Spreads, also der Renditeabsténde zu
risikolosen Anlagen, gefihrt. Wahrend in Teilmarkten erste Beruhigungstendenzen zu verzeichnen
sind, wird die Ausfallsicherheit der Staatsanleihen einiger ost- und stideuropaischer Lander weiterhin
kritisch eingestuft. Sollte die Ausweitung der Spreads weiter andauern oder sich sogar verstarken,
wirde dies zu einem weiteren Rickgang der Marktwerte und damit zu einem Barwertverlust
ausstehender Anleihen und einer entsprechenden weiteren Ergebnisbelastung flihren. Weitere
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Barwertverluste im Finanzanlagebestand kénnten die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns erheblich beeintrachtigen.

Der Konzern ist in seinem operativen Geschaft Marktpreisrisiken in Bezug auf den Handel mit auf
Rohstoffe bezogenen Derivaten, Zertifikaten und Spot-Geschéaften ausgesetzt. Bei den zugrunde
liegenden Rohstoffen handelt es sich im Wesentlichen um Edelmetalle, Industriemetalle, Energie,
Agrarprodukte und Lebendvieh. Die Preise dieser Finanztitel kbnnen aufgrund zahlreicher Faktoren
steigen oder fallen, so z.B. aufgrund der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, Marktentwicklung,
Wechselkursentwicklung und Anderungen in den rechtlichen und politschen Rahmenbedingungen.
Soweit Positionen nicht vollstdndig gegen diese Risiken abgesichert sind, kann es zu Verlusten
kommen, die sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
auswirken konnten.

Der Konzern ist in der Strukturierung von und dem Handel mit Finanzderivaten tatig. Derivate
unterliegen Preisschwankungen aufgrund von Volatilitatsanderungen der Preise der zugrunde
liegenden Basiswerte. Soweit Derivaten zwei Basiswerte oder ein Portfolio von Basiswerten zugrunde
liegen, unterliegen die Preise dieser Derivate darlber hinaus Risiken aus sog.
Korrelationsschwankungen. Soweit Derivatepositionen nicht gegen Volatilitdtsdénderungen oder
Korrelationsschwankungen abgesichert sind, kann es zu Verlusten kommen, die sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken kénnten.

Der Konzern verwendet eine Reihe von Instrumenten und Strategien, um Marktrisiken abzusichern.
Sollten sich diese Instrumente und Strategien als nicht oder als nur teilweise wirksam erweisen, ist es
maoglich, dass der Konzern Verluste erleidet. Unvorhergesehene Marktentwicklungen, wie die im Juli
2007 eingetretene dramatische Verschlechterung des US-amerikanischen Wohnhypothekenmarktes,
kénnen die Effektivitat der MalBnahmen, die der Konzern zur Risikoabsicherung ergreift, signifikant
beeintrachtigen. Gewinne und Verluste aus ineffektiven RisikoabsicherungsmafRnahmen kénnen die
Volatilitdt des vom Konzern erzielten Finanzergebnisses erhéhen und kénnten somit erheblich
negative Auswirkungen auf seine Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Wahrungsrisiken

AuRerhalb der Euro-Zone ansassige Tochtergesellschaften des Konzerns stellen ihre
Einzelabschlisse in Fremdwahrung auf. Wahrungsschwankungen zwischen dem Euro und den
betreffenden lokalen Wahrungen kénnen dazu fiihren, dass bei der Umrechnung von nicht auf Euro
lautenden Positionen der Einzelabschliisse fiir die Konsolidierung im Konzernabschluss andere
Wahrungskurse als in vorausgegangenen Berichtsperioden verwendet werden. Diese
Umrechnungsdifferenzen kénnen das Eigenkapital des Konzerns belasten. Ferner schlieRen die Bank
und andere in der Euro-Zone ansassige Konzerngesellschaften Transaktionen ab, die nicht auf Euro
lauten. Soweit dieses Risiko nicht abgesichert ist, kénnten sich daraus erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben

Beteiligungsrisiken

Der Konzern halt diverse Beteiligungen an bérsennotierten und nicht bérsennotierten Gesellschaften.
Die effiziente Steuerung eines aus bdrsennotierten und nicht bdrsennotierten Gesellschaften
bestehenden Portfolios geht mit hohen Refinanzierungskosten einher, die mdglicherweise durch die
erzielbaren Dividenden der Beteiligungsgesellschaften nicht oder nicht vollstdndig kompensiert
werden. Viele der Beteiligungen, die der Konzern an groBen boérsennotierten Gesellschaften im In-
und Ausland halt, sind Minderheitsbeteiligungen. Diese Beteiligungsstruktur kann die zeitnahe
Beschaffung von Informationen, die notwendig sind, um etwaigen Fehlentwicklungen rechtzeitig
entgegenzuwirken, verhindern. Des Weiteren ist nicht auszuschlieBen, dass kunftig weiterer
Wertberichtigungsbedarf auf das Beteiligungsportfolio des Konzerns entsteht oder dass es dem
Konzern nicht gelingt, seine Beteiligungen Uber die Borse oder aufRerbdrslich zu angemessenen
Preisen zu verduRern. Jedes dieser Risiken konnte erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Risiken aus Pensionsverpflichtungen

Die Commerzbank und ihre Tochtergesellschaften haben verschiedene mittelbare und unmittelbare
Pensionsverpflichtungen gegeniber ihren derzeitigen und ehemaligen Mitarbeitern. Diese
Verpflichtungen stellen handelsrechtlich ungewisse Verbindlichkeiten dar, da der genaue Zeitpunkt
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und die Dauer der Inanspruchnahme nicht feststehen. Mit diesen Verpflichtungen sind daher
verschiedene Risiken verbunden. Mit der Erteilung einer Zusage auf die Gewahrung von
unmittelbaren  Pensionsleistungen Ubernimmt der Konzern ahnliche Risiken wie ein
Lebensversicherungsunternehmen. Die zur Erfillung der spateren Pensionsleistungen reservierten
Vermogenswerte im Unternehmen bzw. in sog. ausgesonderten Pensionsvermégen unterliegen den
typischen mit einer Kapitalanlage verbundenen Risiken. Das AusmalR der bestehenden
Pensionsverpflichtungen kann sich durch Rechtssprechung und Gesetzgebung erhdéhen. Aber auch
aufgrund von Anderungen im Steuerrecht bzw. in der Rechnungslegung kénnen sich Risiken ergeben.
Pensionséhnliche Verpflichtungen weisen entsprechende Risiken auf. Jedes dieser Risiken kdnnte
sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Operationelle Risiken

Der Konzern fihrt im Rahmen seiner gewdhnlichen Geschéftstatigkeit eine grof3e Zahl komplexer
Transaktionen in einer Vielzahl von Jurisdiktionen durch und unterliegt in diesem Zusammenhang
einer Reihe operationeller Risiken. Diese Risiken betreffen insbesondere die Moglichkeit inadaquater
oder fehlerhafter interner und externer Arbeitsablaufe und Systeme, regulatorischer Probleme,
menschlichen Versagens sowie bewusster Rechtsverletzungen wie z. B. Betrug. Darlber hinaus ist
denkbar, dass externe Ereignisse, wie Naturkatastrophen, terroristische Angriffe oder andere
Ausnahmezustande das Umfeld, in dem der Konzern tétig ist, und damit indirekt die internen Prozesse
des Konzerns massiv beeintrachtigen. Derartige Ereignisse kénnen sich in erheblichen Verlusten
sowie Reputationsschaden fir den Konzern niederschlagen. Darliber hinaus kann der Konzern
gezwungen sein, Arbeitnehmer zu kindigen, was sich nachteilig auf das Geschéaft des Konzerns
auswirken konnte. Auch wenn der Konzern versucht, sich gegen die wichtigsten operationellen
Risiken zu versichern, ist es jedoch nicht mdglich, am Markt fur alle operationellen Risiken
Versicherungsschutz zu 6konomisch akzeptablen Bedingungen zu erhalten. Sollten sich einzelne oder
alle der in diesem Absatz beschriebenen Risiken verwirklichen, kénnte es zu erheblich negativen
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns kommen.

IT-Risiken

Das umfangreiche institutionelle Bankgeschéaft des Konzerns ist in hohem Malie von komplexen IT-
Systemen abhéngig. IT-Systeme sind gegeniuber einer Reihe von Problemen, wie Computerviren,
Schéaden, anderen externen Bedrohungen, Fehlern im Betrieb sowie Soft- oder Hardwarefehlern,
anfallig. Die Harmonisierung der vielfaltigen IT-Systeme des Konzerns zur Schaffung einer
einheitlichen IT-Architektur stellt eine besondere Herausforderung dar. Dariiber hinaus sind fir
samtliche IT-Systeme regelmaflige Upgrades erforderlich, um den Anforderungen sich standig
andernder Geschéfts- und aufsichtsrechtlicher Erfordernisse gerecht zu werden. Insbesondere die
Einhaltung der Basel lI-Vorschriften hat erhebliche Anforderungen an die Funktionalitat der IT-
Systeme des Konzerns gestellt und wird dies auch weiterhin tun, ebenso wie auch Basel Il nach
Einschatzung der Commerzbank die Anforderungen and die IT-Systeme nochmals erhéhen wird. Eine
Verwirklichung dieser Risiken kénnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzers erheblich
negativ beeinflussen.

Der Einsatz moderner Technologien hat fir den Bankensektor und das Geschéft des Konzerns eine
zentrale Bedeutung. Das kontinuierliche Wachstum des elektronischen Handels und die Einflihrung
damit zusammenhangender Technologien verdndern die Art und Weise, wie das Bankgeschaft
betrieben wird und fihren zu neuen Herausforderungen. Wertpapier-, Termin- und Optionsgeschéafte
werden zunehmend elektronisch abgewickelt. Einige dieser elektronischen Handelsplattformen, Gber
die diese Geschéafte abgewickelt werden, stehen im Wettbewerb zu den vom Konzern gegenwartig
verwendeten System, und es ist absehbar, dass das zu erwartende weitere Vordringen elektronischer
Handelsplattformen diesen Wettbewerb in Zukunft weiter verscharfen wird. Dariiber hinaus kénnte es
aufgrund des Umstands, dass die Kunden des Konzerns zunehmend preisglnstige elektronische
Handelsplattformen nutzen, die ihnen einen direkten Zugang zu den Handelsmérkten bieten, zu einer
Reduktion der vom Konzern erzielten Maklerprovisionen und Margen kommen, was erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kdnnte

Personalrisiken

Der Konzern ist in allen Geschéaftsbereichen darauf angewiesen, hoch qualifizierte Mitarbeiter an sich
zu binden und langfristig zu halten. Der Konzern versucht dem Risiko eines Know-how-Verlusts in
Folge des Ausscheidens wichtiger Mitarbeiter durch verschiedene Maflinahmen, insbesondere durch
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Talent-, Management- und Career-Development-Malinahmen zu begegnen. Trotz dieser Mal3nahmen
kann nicht ausgeschlossen werden, dass es dem Konzern nicht gelingt, auch zukinftig hoch
qualifizierte Mitarbeiter an sich zu binden und zu halten. Sollten die Bemihungen des Konzerns,
derartige Mitarbeiter an sich zu binden bzw. sie zu halten, fehlschlagen, kénnte dies erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Regulatorische, rechtliche und Reputationsrisiken

Die Geschéftstatigkeit des Konzerns wird von den Zentralbanken und Aufsichtsbehérden der Lander,
in denen er tatig ist, reguliert und beaufsichtigt. In jedem dieser Lander ist fir die Commerzbank, ihre
Tochtergesellschaften, mitunter auch ihre Filialen und in manchen Fallen den Konzern in seiner
Gesamtheit eine Banklizenz oder zumindest eine Anzeige an die nationalen Aufsichtsbehérden
erforderlich. Das bankaufsichtsrechtliche Regime in den verschiedenen Landern kann sich jederzeit
andern, und die Nichteinhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften kann zur Verhangung von Strafen
und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust behérdlicher Genehmigungen fiihren.

Aufgrund der Natur ihres Geschafts sind die Commerzbank und ihre Tochtergesellschaften
regelméaRig Parteien in diversen Gerichts-, Schieds- und regulatorischen Verfahren in Deutschland
und einer Reihe anderer Jurisdiktionen. Derartige Verfahren sind von einer Vielzahl von
Unsicherheiten gekennzeichnet, und ihr Ergebnis kann nicht mit letzter Sicherheit vorausgesagt
werden. Die mit derartigen Verfahren verbundenen Risiken sind teilweise nur schwierig oder gar nicht
qguantifizierbar. Deshalb ist es mdoglich, dass die aus anhangigen oder drohenden Verfahren
resultierenden Verluste die dafuir gebildeten Ruckstellungen Uberschreiten, was sich erheblich negativ
auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken kénnte.

Die vom Konzern im Zusammenhang mit seiner Geschéftstatigkeit gesammelten Daten sind streng
vertraulich und unterliegen dem Datenschutz. Der Konzern hat eine Reihe von MalRnahmen ergriffen,
um die im Rahmen seiner Geschaftstatigkeit verarbeiteten und verwalteten Daten vor Missbrauch zu
schitzen. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich diese Malinahmen als
unzureichend erweisen und die Vertraulichkeit von Kundendaten durch Mitarbeiter des Konzerns oder
Dritte, die die Sicherheitssysteme des Konzerns tberwinden und sich unbefugt Zugang zu diesen
Daten verschaffen, verletzt wird. Dies kann Schadensersatzpflichten des Konzerns auslésen, was zu
Verschlechterungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns fuihren konnte.

Der Konzern unterliegt Risiken beziiglich der steuerlichen Betriebsprifung; Anderungen der
Steuergesetzgebung oder der steuerlichen Rechtsprechung koénnten sich nachteilig auf die
Geschaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Am 7. Mai 2009 erklarte die Europaische Kommission die vom Konzern in Anspruch genommenen
StabilisierungsmalBnahmen als mit den Beihilfevorschriften des EG-Vertrags fur grundsétzlich
vereinbar. Aus wettbewerbsrechtlichen Grinden wurden dem Konzern jedoch eine Reihe von
Auflagen erteilt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die von der Europaischen
Kommission im Hinblick auf die in Anspruch genommenen staatlichen StabilisierungsmafZnahmen
erteilten Auflagen nicht fristgemafl oder nur unzureichend erfillen kann. Im Fall eines Verstol3es
gegen die Auflagen der Europédischen Kommission kénnte der Konzern zu einer zumindest teilweisen
Ruckzahlung der in Anspruch genommenen staatlichen Mitteln verpflichtet werden, was erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kénnte.

Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern und seinen Kunden beruhen auf standardisierten, fir
eine Vielzahl von Geschéftsvorgangen konzipierten Vertrdgen und Formularen; einzelne
Anwendungsprobleme oder Fehler in dieser Dokumentation kénnen daher eine Vielzahl von Kunden-
beziehungen betreffen. Angesichts der sich fortwahrend durch neue Gesetze und Rechtsprechung
andernden Rahmenbedingungen sowie des zunehmend starker werdenden Einflusses des
Europaischen Rechts auf das nationale Recht ist denkbar, dass nicht alle Allgemeinen
Geschaftsbedingungen, Mustervertrage und Formulare des Konzerns zu jeder Zeit bis ins letzte Detail
der jeweils geltenden Rechtslage entsprechen. Treten Anwendungsprobleme oder Fehler auf oder
sind einzelne Vertragsbestimmungen oder ganze Vertrdge unwirksam, kénnte dies eine Vielzahl von
Kundenbeziehungen betreffen und zu erheblichen Schadensersatzforderungen oder sonstigen fir den
Konzern negativen rechtlichen Konsequenzen fiihren und sich somit erheblich negativ auf die
Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisiken ausgesetzt. Reputationsrisiken bestehen im
Hinblick auf samtliche Geschéftsvorfalle, die das Vertrauen in den Konzern in der Offentlichkeit, bei
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Kunden, Geschéftspartnern, Anlegern oder Ratingagenturen mindern. Grundsatzlich bestehen im
Zusammenhang mit jedem der oben beschriebenen Risiken Reputationsrisiken. Der Konzern hat aus
diesem Grund, wie bei anderen nicht-quantifizierbaren Risiken auch, Prozesse und
Verantwortlichkeiten definiert, die es erlauben, Reputationsrisiken friihzeitig zu erkennen und darauf
zu reagieren. Dennoch kénnen sich diese Verfahren als ineffektiv erweisen. Sollte dies zur Folge
haben, dass sich die Risiken verwirklichen, kénnten sich erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben.
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Dieser Basisprospekt wird gemall 8 6 Wertpapierprospektgesetz ("WpPG") erstellt. Die fur eine
Wertpapieremission unter diesem Basisprospekt relevanten endgiltigen Bedingungen werden in
einem gesonderten Dokument (die "Endgultigen Bedingungen ") spatestens am Tag des 6ffentlichen
Angebots der betreffenden Wertpapieremission den Anlegern auf der Internet-Seite
www.commerzbank.de zur Verfligung gestellt.

Verantwortung

Die Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main (nachstehend auch "Commerzbank ",
"Bank", "Emittentin " oder "Gesellschaft ", zusammen mit ihren Tochtergesellschaften auch
"Commerzbank-Konzern " oder "Konzern " genannt) Ubernimmt die Verantwortung fir die in diesem
Basisprospekt enthaltenen Angaben. Sie erklart, dass ihres Wissens die Angaben in diesem
Basisprospekt richtig sind und keine wesentlichen Umstande ausgelassen wurden. Die Emittentin hat
die erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Basisprospekt
genannten Angaben ihres Wissens richtig sind und keine wesentlichen Umstande ausgelassen
wurden, die die Aussage dieses Dokumentes verandern kdnnten.

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

Wichtiger Hinweis in Bezug auf diesen Basisprospekt

Dieser Basisprospekt ist zusammen mit etwaigen Nachtragen und sonstigen Dokumenten, die durch
Bezugnahme in diesen Basisprospekt aufgenommen wurden, zu lesen und entsprechend auszulegen.

Keine Person ist befugt oder von der Emittentin autorisiert worden, Informationen weiterzugeben oder
Zusicherungen abzugeben, die nicht in diesem Basisprospekt enthalten sind oder diesem
Basisprospekt bzw. sonstigen Informationen, die im Zusammenhang mit dem Basisprospekt oder den
Zertifikaten zur Verfigung gestellt werden, widersprechen. Falls dennoch solche Informationen
weitergegeben oder solche Zusicherungen abgegeben werden, darf nicht davon ausgegangen
werden, dass sie von der Emittentin autorisiert wurden.

Weder dieser Basisprospekt noch irgendwelche sonstigen Informationen, die im Zusammenhang mit
dem Basisprospekt oder den Zertifikaten zur Verfligung gestellt werden, sind allein als Grundlage fir
eine Bonitatsbewertung oder eine sonstige Beurteilung der Emittentin vorgesehen, noch sollten sie als
Empfehlung der Emittentin an den Empfanger dieses Basisprospekts oder sonstiger Informationen,
die im Zusammenhang mit dem Basisprospekt oder den Zertifikaten zur Verfligung gestellt werden,
betrachtet werden, die in diesem Basisprospekt und in den Endgiltigen Bedingungen beschriebenen
Zertifikate zu erwerben.

Die Verteilung dieses Basisprospekts und das Angebot oder der Verkauf der Zertifikate kdnnen in
bestimmten Rechtsordnungen rechtlichen Beschrankungen unterliegen. Personen, die in den Besitz
dieses Basisprospekts oder von Zertifikaten gelangen, missen sich hinsichtlich solcher
Beschrankungen informieren und diese beachten. Insbesondere gelten Beschrankungen in Bezug auf
die Verteilung dieses Basisprospekts und das Angebot oder den Verkauf der Zertifikate innerhalb des
Europaischen Wirtschaftsraums und der Vereinigten Staaten (siehe "Angebots- und
Verkaufsbeschrankungen").

Die Emittentin sichert nicht zu, dass dieses Dokument in einer anderen als der deutschen
Rechtsordnung auf gesetzliche Weise verteilt werden kann oder dass die Zertifikate nach MaRgabe
anwendbarer Registrierungsanforderungen bzw. sonstiger Vorschriften oder im Rahmen einer
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entsprechenden Ausnahmeregelung in einer anderen als der deutschen Rechtsordnung auf
gesetzliche Weise angeboten werden kénnen, und sie verpflichtet sich nicht, eine solche Verteilung
oder ein solches Angebot zu unterstitzen. Insbesondere hat die Emittentin keine Handlung
vorgenommen, die ein 6ffentliches Angebot der Zertifikate oder die Verteilung dieses Dokuments in
einer anderen als der deutschen Rechtsordnung ermdglichen wirde, in welcher fir diesen Zweck eine
solche Handlung erforderlich wéare. Demgemall durfen die Zertifikate in einer beliebigen
Rechtsordnung nur in Ubereinstimmung mit den jeweils anwendbaren Gesetzen und Vorschriften
direkt oder indirekt angeboten oder verkauft werden; dasselbe gilt fur die Verteilung und
Veroffentlichung dieses Basisprospekts sowie Werbematerialien jeglicher Art und sonstiger
Angebotsunterlagen.

Verflgbarkeit von Dokumenten

Dieser Basisprospekt und etwaige Nachtrdge zu diesem werden in elektronischer Form auf der
Website der Commerzbank Aktiengesellschaft www.commerzbank.com zur Verfiigung gestellt.
Druckexemplare dieses Basisprospekts kdnnen kostenlos vom Hauptsitz der Emittentin (Kaiserstral3e
16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland) angefordert werden.

Daruber hinaus konnen fiur einen Zeitraum von zwolf Monaten nach dem Datum dieses
Basisprospekts die Satzung der Commerzbank Aktiengesellschaft in der jeweils aktuellen Fassung
und die Geschéftsberichte des Commerzbank-Konzerns und der Commerzbank Aktiengesellschaft fur
die Geschéftsjahre 2008 und 2009 sowie der Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum
30.September 2010 (pruferisch durchgesehen) am Hauptsitz der Emittentin (Kaiserstrale 16
(Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland) eingesehen werden bzw. sind
diese auf der Internet-Seite www.commerzbank.de verflgbar.

Informationen in Bezug auf die Wertpapiere

Weitere Angaben zu einer bestimmten Emission von Zertifikaten, wie z.B. Emissionsbedingungen,
Valutatag, Berechnungen beziglich des Auszahlungsbetrages oder sonstiger Betrdge, kleinste
handelbare Einheit, Wahrung, Marktstérungen, Abwicklungsstérungen, Anpassungen, ggfs. bestimmte
Risikofaktoren, Clearing-System, ISIN oder sonstige Wertpapierkennnummern, Bérsennotierung,
Verbriefung der Wertpapiere (unter Angabe des jeweiligen Clearing Systems inkl. der zugehérigen
Anschrift) und sonstige weitere Informationen sind den jeweiligen Endgultigen Bedingungen zu
entnehmen.

Angebot und Verkauf

Die Einzelheiten des Angebotes und des Verkaufs, insbesondere der jeweilige Ausgabetag und das
jeweilige Angebotsvolumen sowie der jeweilige Ausgabepreis jeder unter dem vorliegenden
Basisprospekt zu begebenden Emission sind den entsprechenden Endgultigen Bedingungen zu
entnehmen.

Im Falle eines Angebotes der Zertifikate wahrend einer Zeichnungsfrist, deren Dauer den zugehdérigen
Endgiltigen Bedingungen zu entnehmen ist, werden die zum Ende der Zeichnungsfrist zu
bestimmenden Einzelheiten der Emission von der Emittentin unverziglich nach Ende der
Zeichnungsfrist veroffentlicht. Es kann zudem vorgesehen werden, dass die Zertifikate nach Ablauf
der Zeichnungsfrist von der Emittentin weiterhin freibleibend zum Kauf angeboten werden. Der
Verkaufspreis wird dann fortlaufend festgelegt.

Die Lieferung der verkauften Zertifikate erfolgt [nach Ablauf der Zeichnungsfrist] [nach dem
Ausgabetag] an dem in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegebenen Valutatag Uber das
angegebene Clearing System. Bei einem Verkauf der Zertifikate nach dem Valutatag erfolgt die
Lieferung gemaR den anwendbaren ortlichen Marktusancen uber das in den jeweiligen Endgltigen
Bedingungen angegebene Clearing System.
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Der Ausgabepreis der Zertifikate basiert auf internen Kalkulationsmodellen der Emittentin und kann
infolge von Provisionen und/oder sonstigen Gebuhren im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem
Verkauf der Zertifikate (einschlieR3lich einer Marge, die an Vertriebspersonen oder Dritte gezahlt oder
von der Emittentin einbehalten wird) sowie von Betragen, die der Absicherung der Verbindlichkeiten
der Emittentin im Zusammenhang mit den Zertifikaten dienen, den Marktwert der Wertpapiere
Ubersteigen. Personen, welche die Zertifikate vertreiben und hierfir eine Provision, Gebihr oder nicht-
monetére Vorteile erhalten, sind moéglicherweise nach anwendbarem Recht verpflichtet, das Bestehen,
die Art und die Hohe solcher Provisionen, Gebihren oder Vorteile gegenitiber dem Anleger
offenzulegen. Anleger sollten sicherstellen, dass sie die betreffenden Angaben vor dem Erwerb der
Zertifikate von der betreffenden Vertriebsperson erhalten.

Aufstockungen von Emissionen

Im Falle einer Erhéhung der Anzahl von Zertifikaten, die erstmalig auf Grundlage des Basisprospekts
vom 2. April 2007, vom 20. Méarz 2008, vom 10. Juni 2009 oder vom 24. November 2010 (jeweils ein
"Friherer Basisprospekt ") angeboten oder gelistet wurden, werden die Emissionsbedingungen, wie
in diesem Basisprospekt enthalten, durch die in dem Friheren Basisprospekt enthaltenen
Emissionsbedingungen ersetzt. Fur diesen Zweck werden die in dem Friheren Basisprospekt
enthaltenen Emissionsbedingungen durch Bezugnahme als Bestandteil in diesen Basisprospekt
aufgenommen.

Berechnungsstelle

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

Informationen Uber den Index/die den Indexkomponent en zugrunde liegenden Aktien oder
Aktienindizes

Die unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Zertifikate beziehen sich auf einen von der
Emittentin selbstgerechneten [Rolling] e Index (der "[Rolling] e Index"). Die jeweils fur eine
Einzelemission unter diesem Basisprospekt zu erstellenden Endglltigen Bedingungen enthalten
neben der Indexbeschreibung in der Anlage zu den Emissionsbedingungen gegebenenfalls Angaben
daruber, wo weitere Informationen (ISIN, Wertentwicklung, Volatilitat) dber den [Rolling] e Index
eingeholt werden kénnen.

Diese Informationen tber den [Rolling] e Index sind auf einer frei zuganglichen Internetseite, die in
den Endgtiltigen Bedingungen genannt wird, verfugbar.

Informationen tber die den Indexkomponenten zugrunde liegenden Aktien bzw. Aktienindizes sind auf
einer frei zugénglichen Internetseite, die in den Endgultigen Bedingungen genannt wird, verflgbar.

Angaben nach der Emission

Die Emittentin stellt nach der Emission keine Angaben hinsichtlich der den Indexkomponenten
zugrunde liegenden Aktien oder Aktienindizes zur Verfigung.
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EINFLUSS DES BASISWERTES AUF DIE WERTPAPIERE

Die Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index (der "INDEX") (die "Zertifikate ") gewéhren
dem Anleger das Recht, unter den in den Emissionsbedingungen genannten Voraussetzungen von
der Emittentin zu bestimmten Einldsungsterminen die Zahlung eines Auszahlungsbetrages zu
verlangen. Der Auszahlungsbetrag entspricht dem in EUR ausgedriickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, mit Wirkung zu
welchem der Zertifikatsinhaber die Einldsung der Zertifikate verlangt hat.

Die Emittentin hat das Recht, die Zertifikate zu den in den Emissionsbedingungen vorgesehenen
Indexanpassungsterminen ordentlich zu kiindigen. Im Fall der Ordentlichen Kindigung durch die
Emittentin  entspricht der Auszahlungsbetrag dem in EUR ausgedriickten und mit dem
Bezugsverhaltnis multiplizierten Kurs des INDEX an dem Indexanpassungstermin, zu dem die
Emittentin die Zertifikate gekiindigt hat. Darliber hinaus hat die Emittentin ein AuBerordentliches
Kindigungsrecht, falls die Indexberechnungsstelle nicht mehr in der Lage ist, den INDEX weiter zu
berechnen. In diesem Fall erfolgt die Einlésung der Zertifikate zu einem Betrag, den die Emittentin
selbst nach billigem Ermessen festlegt.

Ob der Auszahlungsbetrag hoher oder niedriger als der von dem Anleger bezahlte Kaufpreis (ohne
Berucksichtigung von Transaktionskosten und Ausgabeaufschlag) ist, hangt daher von der
Wertentwicklung des INDEX im Vergleich zum Kauftag sowie insbesondere dem Wert des INDEX an
dem in den Emissionsbedingungen definierten Indexanpassungstermin ab.

e Besondere Merkmale des INDEX

[BONUS]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelméRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatsdchlich begebene) [Capped]
Bonus-Zertifikate (die "Bonus-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

[Bonus-Zertifikate auf eine Aktie oder einen Aktienindex verbriefen den Anspruch auf Zahlung eines
Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der dem Bonus-Zertifikat zugrunde
liegenden Aktie bzw. des dem Bonus-Zertifikat zugrunde liegenden Aktienindex am Laufzeitende
entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der einen festgelegten Bonusbetrag
nicht unterschreitet, falls der Kurs der betreffenden Aktie/des betreffenden Aktienindex nicht wahrend
der Laufzeit der Bonus-Zertifikate einer bestimmten Barriere entsprochen oder diese unterschritten
hat.] [Capped:] [Capped Bonus-Zertifikate auf eine Aktie/auf einen Aktienindex verbriefen den
Anspruch auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedrickten] Kurs der
Aktie/des Aktienindex am Laufzeitende entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht]. Der
Auszahlungsbetrag kann dabei einerseits einen festgelegten Hdochstbetrag nicht Uberschreiten.
Andererseits wird der Auszahlungsbetrag einen festgelegten Bonusbetrag nicht unterschreiten, falls
der Kurs der Aktie/des Aktienindex wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate einer bestimmten
Barriere nicht entsprochen oder diese unterschritten hat.]

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Bonus-Zertifikates mit einer nach den
Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin auslauft. Am jeweiligen
Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des
ausgelaufenen Bonus-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Bonus-
Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am
Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung. [Der Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen
Bonus-Zertifikates entspricht dabei dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und entspricht mindestens
dem Bonusbetrag, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex nicht wahrend der Laufzeit der Bonus-
Zertifikate der aktuellen Barriere entsprochen oder diese unterschritten hat.] [Capped:] [Der
Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Bonus-Zertifikates entspricht dabei dem [in EUR
ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt
EUR 1,00 entspricht -] und entspricht (i) hochstens dem Hochstbetrag und (i) mindestens dem
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Bonusbetrag, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate nicht
der aktuellen Barriere entsprochen oder diese unterschritten hat.]]

[DISCOUNT]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelmaRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatsachlich begebene) Discount-
Zertifikate (die "Discount-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

Discount-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des
Aktienindex am Laufzeitende entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der einen
festgelegten Hochstbetrag nicht Gberschreiten kann.

[1 Discount-Zertifikat:][Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Discount-
Zertifikates mit einer nach den Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den
Marktgegebenheiten entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin
auslauft. Am jeweiligen Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den
Auszahlungsbetrag des féllig gewordenen Discount-Zertifikates (abziglich der wéhrend der Laufzeit
anteilig angefallenen Management-Gebihr) in ein neues virtuelles Discount-Zertifikat bezogen auf
dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am Indexanpassungstermin
entsprechenden Ausstattung. Der Auszahlungsbetrag des féllig gewordenen Discount-Zertifikates
entspricht dabei dem [in EUR ausgedrickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin, maximal jedoch dem Hdéchstbetrag.]

[3 Discount-Zertifikate:] [Der INDEX bildet die Wertentwicklung von [dreil[Anzahl] virtuellen Discount-
Zertifikaten ab, die jeweils eine [drei][Anzahl]-monatige Laufzeit haben, wobei die Falligkeiten der
Discount-Zertifikate um jeweils einen Monat versetzt sind, sodass an einem monatlichen
Indexanpassungstermin jeweils nur eines der Discount-Zertifikate fallig wird und durch ein neues
Discount-Zertifikat ersetzt werden muss. An jedem Indexanpassungstermin investiert die
Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des zu diesem Termin fallig gewordenen Discount-
Zertifikates (abziglich der wahrend der Laufzeit anteilig angefallenen Management-Gebuhr) in ein
neues virtuelles Discount-Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit
[drei][Anzahl]-monatiger Laufzeit. Die anderen [beiden][Anzahl] virtuellen Discount-Zertifikate bleiben
dabei unverandert. Der Auszahlungsbetrag des falligen Discount-Zertifikates entspricht dabei dem [in
EUR ausgedrickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin, maximal jedoch
dem Hochstbetrag. Die Ausstattung eines jeden virtuellen Discount-Zertifikates hat zu Beginn der
Indexberechnung sowie an dem Indexanpassungstermin, an dem in das jeweilige virtuelle Discount-
Zertifikat investiert wird, eine nach den Vorgaben der Indexbeschreibung den Marktgegebenheiten
entsprechende Ausstattung[, wobei der Hochstbetrag von e [Indexadvisor] bestimmt wird.]]

[AIRBAG:]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelméRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatséchlich begebene) Airbag-
Zertifikate (die "Airbag-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

Airbag-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der sich nach der Wertentwicklung der Aktie/des Aktienindex
richtet, wobei der Inhaber der Airbag-Zertifikate, der die Airbag-Zertifikate Gber die gesamte Laufzeit
halt, (i) am Anstieg der Aktie/des Aktienindex Uber den Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission in
der Regel unterproportional und (ii) am Verlust der Aktie/des Aktienindex unter die festgelegte
Airbaggrenze ausnahmslos unterproportional partizipiert, wahrend er im Korridor zwischen
Airbaggrenze und Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission immer den festgelegten Barbetrag
erhélt, der in der Regel dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission entspricht.

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Airbag-Zertifikates mit einer nach den
Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten Indexanpassungstermin auslauft. Am jeweiligen
Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den Auszahlungsbetrag des
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ausgelaufenen Airbag-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Airbag-
Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/ denselben Aktienindex mit einer den Marktgegebenheiten am
Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung.

Der Auszahlungsbetrag des ausgelaufenen Airbag-Zertifikates entspricht dabei entweder (i) der
Summe aus dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission des jeweiligen
virtuellen Airbag-Zertifikates [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der mit dem
Partizipationsfaktor — multiplizierten  Kurssteigerung der Aktie/des Aktienindex bis zum
Indexanpassungstermin, oder (i) dem Barbetrag, soweit der Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin zwischen dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei Emission des jeweiligen
virtuellen Airbag-Zertifikates und der aktuellen Airbaggrenze liegt, oder (iii) einem Betrag, der sich aus
der Multiplikation des Barbetrages mit dem Quotienten aus dem Kurs der Aktie/des Aktienindex am
Indexanpassungstermin [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -] und der aktuellen
Airbaggrenze ergibt, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex am Indexanpassungstermin die aktuelle
Airbaggrenze unterschreitet.]

[EXPRESS]

[Der INDEX bildet die Wertentwicklung einer Investmentstrategie ab, die regelméRig auf eine in der
Indexbeschreibung festgelegte Art und Weise in virtuelle (d.h. nicht tatséchlich begebene) Express-
Zertifikate (die "Express-Zertifikate ") bezogen auf einen in der Indexbeschreibung genannten
Aktienindex bzw. eine Aktie investiert.

Express-Zertifikate auf eine bestimmte Aktie/ einen bestimmten Aktienindex verbriefen den Anspruch
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der einem Uber dem Kurs der Aktie/des Aktienindex bei
Emission liegenden Hochstbetrag entspricht, falls der Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der
Laufzeit der Express-Zertifikate der Barriere entspricht oder diese Uberschreitet. Unterschreitet der
Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der Laufzeit die Barriere, entspricht der Auszahlungsbetrag
einem Betrag, der dem [in EUR ausgedruckten] Kurs der Aktie/des Aktienindex am Ende der Laufzeit
der Express-Zertifikate entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00 entspricht -], d.h. das Express-
Zertifikat nimmt in diesem Fall in vollem Umfang am Verlust der Aktie/des Aktienindex teil.

Entspricht oder Uberschreitet der Kurs der Aktie/des Aktienindex an bestimmten Terminen vor Ende
der Laufzeit der Express-Zertifikate den jeweiligen vorzeitigen Auszahlungslevel, wird das Express-
Zertifikat vorzeitig fallig und der Auszahlungsbetrag entspricht dem jeweiligen vorzeitigen
Auszahlungsbetrag, der mit zunehmender Laufzeit der Express-Zertifikate ansteigt, aber in jedem Fall
unter dem festgelegten Hochstbetrag liegt.

Der INDEX bildet zunachst die Wertentwicklung eines virtuellen Express-Zertifikates mit einer nach
den Vorgaben der Indexbeschreibung zu Beginn der Indexberechnung den Marktgegebenheiten
entsprechenden Ausstattung ab, das am ersten reguldren Indexanpassungstermin auslauft. Am
jeweiligen regularen Indexanpassungstermin investiert die Indexberechnungsstelle den Auszahlungs-
betrag des ausgelaufenen Express-Zertifikates entsprechend der Indexbeschreibung in ein neues
virtuelles Express-Zertifikat bezogen auf dieselbe Aktie/denselben Aktienindex mit einer den Marktge-
gebenheiten am Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung. Der Auszahlungsbetrag des
ausgelaufenen Express-Zertifikates entspricht dabei dem Hdchstbetrag, falls der Kurs der Aktie/des
Aktienindex am regularen Indexanpassungstermin der Barriere entspricht oder diese Uberschreitet.
Unterschreitet der Kurs der Aktie/des Aktienindex am regularen Indexanpassungstermin die Barriere,
entspricht der Auszahlungsbetrag einem Betrag, der dem [in EUR ausgedriickten] Kurs der Aktie/des
Aktienindex am regularen Indexanpassungstermin entspricht [- wobei ein Indexpunkt EUR 1,00
entspricht].

Fur den Fall, dass das virtuelle Express-Zertifikat vorzeitig fallig wird, erfolgt die Investition in ein
neues virtuelles Express-Zertifikat bereits am vorzeitigen Indexanpassungstermin. In diesem Fall wird
der entsprechende vorzeitige Auszahlungsbetrag des vorzeitig auslaufenden Express-Zertifikates
entsprechend den Vorgaben der Indexbeschreibung in ein neues virtuelles Express-Zertifikat mit einer
den Marktgegebenheiten am Indexanpassungstermin entsprechenden Ausstattung investiert.]

[WEITERE/ANDERE INDEXKOMPONENTEN:] [andere Bestimmung einfigen ]
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BESTEUERUNG

Alle gegenwartigen und zuklnftigen Steuern, Gebuhren oder sonstigen Abgaben im Zusammenhang
mit den Zertifikaten sind von den Zertifikatsinhabern zu tragen und zu zahlen. Die Emittentin ist
berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit den Zertifikaten anfallen, Steuern, Geblhren
und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, die von den Inhabern der Zertifikate nach Maligabe des
vorstehenden Satzes zu zahlen sind.

Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Derzeit unterliegt die (als Emittentin der Zertifikate und nicht als auszahlende Stelle im Sinne des
deutschen Steuerrechts auftretende) Emittentin keiner rechtlichen Verpflichtung, deutsche
Quellensteuer von Zins-, Nennbetrag und Ertragszahlungen im Zusammenhang mit der Einldsungen
der Zertifikate oder in Zusammenhang mit regelmafigen Zahlungen an einen Inhaber von Zertifikaten
abzuziehen oder einzubehalten. Daruber hinaus unterliegen Einkinfte und Kapitalertrdge im
Zusammenhang mit bestimmten Emissionen von Zertifikaten gegebenenfalls der deutschen
Einkommensteuer. Die steuerliche Situation kann sich aufgrund zukinftiger Gesetzesédnderungen
andern.

Potenziellen Anlegern wird geraten, hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in die
Zertifikate ihre eigenen Berater hinzuzuziehen, wobei auch die Steuervorschriften im Wohnsitzland
oder angenommenen Wohnsitzland des Anlegers zu berticksichtigen sind.

[ggf. Bezugnahme auf weitere steuerliche Bestimmungen)]

VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Die Emittentin sichert nicht zu, dass dieser Basisprospekt und die jeweiligen Endgiltigen
Bedingungen auf gesetzliche Weise verteilt werden kdénnen oder dass die Zertifikate in einer
Rechtsordnung auf gesetzliche Weise oder im Rahmen einer entsprechenden Ausnahmeregelung
nach den dort geltenden Gesetzen und Vorschriften angeboten werden kénnen, und sie verpflichtet
sich nicht, eine solche Verteilung oder ein solches Angebot zu unterstitzen. Insbesondere hat die
Emittentin mit Ausnahme der Ubermittlung eines Genehmigungsantrags an die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") nach Mafl3gabe des deutschen Wertpapierprospektgesetzes
(WpPG) (wobei die Emittentin diese Genehmigung ggf. fir die Zwecke eines zukinftigen,
ordnungsgemallen Angebots in anderen Staaten den jeweiligen Finanzaufsichtsbehdrden in den
betreffenden Staaten mitteilen wird) keine Handlung vorgenommen, die ein &ffentliches Angebot der
Zertifikate oder die Verteilung dieses Basisprospekts ermoglichen wirde. Demgeman dirfen die
Zertifikate in einer beliebigen Rechtsordnung nur in Ubereinstimmung mit den jeweils anwendbaren
Gesetzen und Vorschriften direkt oder indirekt angeboten oder verkauft werden; dasselbe gilt fur die
Verteilung und Veroffentlichung dieses Basisprospekts sowie jeglicher Werbematerialien und
sonstiger Angebotsunterlagen.

Verkaufsbeschrankungen innerhalb des Europaischen W irtschaftsraums

Die Zertifikate durfen in jedem Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums ("EWR"), der
Richtlinie 2003/71/EG (die "Prospektrichtlinie ") umgesetzt hat (jeweils ein "Relevanter
Mitgliedstaat "), ab dem Datum des Inkrafttretens (einschlieBlich) der jeweiligen Umsetzung in dem
Relevanten Mitgliedstaat offentlich angeboten werden, soweit dies nach geltendem Recht und den
sonstigen Vorschriften zulassig ist und soweit

(a) das Offentliche Angebot innerhalb eines Zeitraums von 12 Monaten nach der Veroffentlichung
des von der BaFin gemall WpPG genehmigten Prospekts beginnt oder stattfindet und, falls die
Zertifikate in einem Relevanten Mitgliedstaat aul3erhalb Deutschlands angeboten werden, die
Genehmigung der zustandigen Behotrde in dem Relevanten Mitgliedstaat gemafl § 18 WpPG
mitgeteilt wurde; oder

(b) eine der Ausnahmen gemaf § 3 Abs. 2 WpPG Anwendung findet oder, im Falle eines Angebots
auBerhalb Deutschlands, nach Maligabe des umsetzenden Gesetzes des Relevanten
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Mitgliedstaats, in dem das Offentliche Angebot stattfinden soll, eine Befreiung von der
Prospekterstellungspflicht vorliegt.

"Offentliches Angebot " bezeichnet (i) eine Mitteilung an Personen ein jeglicher Form und (ber
jegliches Medium, die ausreichende Angaben zu den Bedingungen des Angebots und den
angebotenen Zertifikaten enthalt, um es einem Anleger zu ermdglichen, eine Entscheidung Gber den
Erwerb oder die Zeichnung der betreffenden Zertifikate zu treffen, sowie (ii) jegliche weiteren
Angaben, die in dem umsetzenden Gesetz des Relevanten Mitgliedstaats, in dem das Offentliche
Angebot stattfinden soll, ndher definiert sind.

In einem EWR-Mitgliedstaat, der die Prospektrichtlinie nicht umgesetzt hat, durfen die Zertifikate nur
innerhalb oder ausgehend von der Rechtsordnung des betreffenden Mitgliedstaats offentlich
angeboten werden, soweit dies nach Mafgabe der jeweils anwendbaren Gesetze und sonstigen
Vorschriften geschieht. Die Emittentin hat keine Schritte unternommen und wird keine Schritte
unternehmen, die darauf abzielen, eine Gesetzeskonformitat des Offentlichen Angebots der Zertifikate
oder ihres Besitzes oder der Vermarktung von Angebotsunterlagen in Bezug auf die Zertifikate in der
betreffenden Rechtsordnung zu erreichen, soweit hierfiir besondere MaRnahmen erforderlich sind.

Verkaufsbeschrankungen auRerhalb des Europaischen W irtschaftsraums

In einem Land auRerhalb des EWR diirfen die Zertifikate in Ubereinstimmung mit den Vorschriften der
Rechtsordnung des betreffenden Landes 6ffentlich angeboten werden, soweit dies nach Mal3gabe der
jeweils anwendbaren Gesetze und sonstigen Vorschriften geschieht und soweit die Emittentin in
diesem Zusammenhang keine Verpflichtungen eingeht. Die Emittentin hat keine Schritte
unternommen und wird keine Schritte unternehmen, die darauf abzielen, eine Gesetzeskonformitét
des Offentlichen Angebots der Zertifikate oder ihres Besitzes oder der Vermarktung von
Angebotsunterlagen in Bezug auf die Zertifikate in der betreffenden Rechtsordnung zu erreichen,
soweit hierfur besondere Mal3nahmen erforderlich sind.

Verkaufsbeschrankungen in den USA

Die Zertifikate sind und werden nicht gemaR dem United States Securities Act of 1933 in seiner
jeweils geltenden Fassung (das "US-Wertpapiergesetz ") registriert und dirfen nicht in den
Vereinigten Staaten sowie (aulBer im Rahmen bestimmter Transaktionen, die von den
Registrierungsbestimmungen des US-Wertpapiergesetzes befreit sind oder diesen nicht unterliegen)
an oder fur Rechnung oder zugunsten von US-Personen verkauft oder angeboten werden. Den in
diesem Absatz verwendeten Begriffen kommt die ihnen in Regulation S unter dem US-
Wertpapiergesetz zugewiesene Bedeutung zu.

Zertifikate in Inhaberform unterliegen den US-Steuerbestimmungen und dirfen (auRer im Rahmen
bestimmter Transaktionen, die gemaR den US-Steuerbestimmungen zulassig sind) nicht in den
Vereinigten Staaten oder ihren Besitzungen oder an US-Personen angeboten, verkauft oder geliefert
werden. Den in diesem Absatz verwendeten Begriffen kommt die ihnen im U.S. Internal Revenue
Code of 1986 in seiner jeweils geltenden Fassung sowie den darunter erlassenen Verordnungen
zugewiesene Bedeutung zu.

Bis zum Ablauf von 40 Tagen nach dem Beginn des Angebots der Zertifikate kann das Angebot oder
der Verkauf der Zertifikate innerhalb der Vereinigten Staaten durch einen Handler (unabhéngig davon,
ob dieser an dem Angebot teilnimmt oder nicht) gegen die Registrierungsbestimmungen des US-
Wertpapiergesetzes verstoRen, falls das Angebot oder der Verkauf nicht im Rahmen einer
bestehenden Registrierungsbefreiung unter dem US-Wertpapiergesetz erfolgt.
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Die in den

Auslassungen werden in den jeweiligen Endgultigen B

folgenden

Emissionsbedingungen durch Pla tzhalter gekennzeichneten

edingungen erganzt; Angaben in

eckigen Klammern kénnen gegebenenfalls entfallen.

Diese Absatze 1. - 3.

sind nur anwendbar
bei Zertifikaten, die
auf EUR lauten oder
die auf USD lauten
aber deren Laufzeit
NICHT langer als ein
Jahr betragt

Diese Absatze 1. - 3.

sind nur anwendbar
bei Zertifikaten, die
auf USD lauten und
deren Laufzeit langer
als ein Jahr betragt

EMISSIONSBEDINGUNGEN

§1
FORM

Die Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index (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] [Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, als
Common Depository fir Clearstream Banking, société anonyme,
Luxembourg und Euroclear Bank S.A./N.V. als Betreiberin der Euroclear-
Systems] (das "Clearing System "), hinterlegt ist.

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 Ubertragen werden kénnen.
Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von [einem][ o]
Zertifikat[en] oder einem ganzzahligen Vielfachen davon Ubertragbar.

Die Globalurkunde ist nur wirksam, wenn sie die eigenhandigen
Unterschriften von zwei Vertretungsberechtigten der Emittentin tragt.

Die Unlimited-Zertifikate bezogen auf den [Rolling] e Index (die
"Zertifikate ") der Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
(die "Emittentin ") werden zunadchst durch ein temporares Inhaber-
Sammelzertifikat (das "Tempordre Sammelzertifikat ") verbrieft, das
nicht friher als 40 Tage und nicht spater als 180 Tage nach ihrem
Ausgabetag gegen ein permanentes Inhaber-Sammelzertifikat (das
"Permanente Sammelzertifikat ") ausgetauscht wird.

Das Temporare Sammelzertifikat und das Permanente Sammelzertifikat
werden bei der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, als Common
Depository fir Clearstream Banking, société anonyme, Luxembourg und
Euroclear Bank S.A./N.V. als Betreiberin der Euroclear-Systems (das
"Clearing System ") hinterlegt. Der Austausch erfolgt nur gegen
Nachweis dartber, dass der bzw. die wirtschaftlichen Eigentimer der
durch das Temporare Sammelzertifikat verbrieften Zertifikate
vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen keine US-Personen sind.

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 Ubertragen werden kénnen.
Im Effektengiroverkehr sind die Zertifikate in Einheiten von [einem][ o]
Zertifikat[en] oder einem ganzzahligen Vielfachen davon Ubertragbar.

Das Temporare bzw. Permanente Sammelzertifikat ist nur wirksam,
wenn es die eigenhdndigen Unterschriften von zwei Vertretungs-
berechtigten der Emittentin tragt.
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Diese Definition ist
nur anzuwenden,
wenn ein Merkmal
des INDEX von einem

4. Die Emittentin behdlt sich vor, ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber
weitere Zertifikate mit im wesentlichen gleicher Ausstattung in der Weise
zu begeben, dass sie mit den Zertifikaten zu einer einheitlichen Serie
von Zertifikaten konsolidiert werden und ihr Gesamtvolumen erhéhen.
Der Begriff "Zertifikate" umfasst im Falle einer solchen Konsolidierung
auch solche zuséatzlich begebenen Zertifikate.

§2
DEFINITIONEN

Fur die Zwecke dieser Emissionsbedingungen gelten, vorbehaltlich etwaiger
Anpassungen nach diesen Emissionsbedingungen, die folgenden
Begriffsbestimmungen:

"Bankarbeitstag " ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main fir
den allgemeinen Geschéaftsbetrieb getffnet sind.

[Der "Index" ist der im Anhang zu diesen Emissionsbedingungen
beschriebene, von der Commerzbank Aktiengesellschaft (die "Index-
berechnungsstelle ") berechnete und verdffentlichte [Rolling] e Index,
fur dessen Konzeption und Verwaltung ebenfalls die Commerzbank
Aktiengesellschaft verantwortlich ist (der "[Rolling] e Index"). Der Index
beruht dabei auf der Wertentwicklung von virtuellen e-Zertifikaten (die
"Indexkomponenten ") bezogen auf [e].] [zusatzliche oder andere
Bestimmung einfligen]

[Der "Index" ist der im Anhang zu diesen Emissionsbedingungen
beschriebene, von der Commerzbank Aktiengesellschaft (die
"Indexberechnungsstelle ") berechnete und veréffentlichte [Rolling] e
Index (der "[Rolling] e Index"). Der Index beruht dabei auf der
Wertentwicklung von virtuellen e-Zertifikaten (die "Indexkomponenten ")
bezogen auf [e].] Bei der Indexberechnung ist die Index-
berechnungsstelle fiir die Konzeption des Index verantwortlich, wahrend
der Indexadvisor im Rahmen dieser Indexkonzeption einen wesentlichen
Parameter der Indexkomponenten [(den Hoéchstbetrag)] [(e)] festlegt.
[zusatzliche oder andere Bestimmung einfligen]

Die Indexberechnungsstelle hat das Recht, mit Zustimmung der

Emittentin die Berechnung und Veroffentlichung des Index einer anderen

Person, Gesellschaft oder Institution zu Ubertragen. In diesem Fall wird

der Auszahlungsbetrag auf der Grundlage des von dieser anderen

Person, Gesellschaft oder Institution berechneten und verdoffentlichten

Index berechnet.
Das "Bezugsverhaltnis "
[1,00][ e].

wird als Dezimalzahl ausgedriickt und entspricht

"Ausgabetag " ist der [Datum].

["Indexadvisor ist [+] [entsprechende Bestimmung gemalR der
Indexbeschreibung einfuigen].]
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Dritten bestimmt wird.
"Indexanpassungstermin " ist [jeder erste Bankarbeitstag eines jeden
Monats eines jeden Jahres ab dem Monat -e<][entsprechende

Bestimmung gemafR der Indexbeschreibung einfligen].

"Marktstérung " bedeutet die Aussetzung oder die Einschrankung des
Handels der den Indexkomponenten zugrunde liegenden Wertpapiere
bzw. Derivate an den Wertpapierbérsen oder Handelssystemen, deren
Kurse fur die Bewertung der Indexkomponenten herangezogen werden,
sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Bestimmung des Wertes der Indexkomponenten und
damit die Berechnung des Index wesentlich beeinflusst.

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 regularen Geschéaftszeiten
der betreffenden Bérse beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte
Beschrankung im Handel aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte
vorgegebene Grenzen Uberschreiten, gilt nur als Marktstérung, wenn sie
bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag andauert.

"Referenzpreis " ist der von der Indexberechnungsstelle festgestellte und
veroffentlichte Kurs des Index um [e] Uhr Frankfurter Ortszeit an einem
Bankarbeitstag.

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.

[zusatzliche oder andere produktspezifische Definitionen einfligen]

[weitere und/oder sonstige Begriffsbestimmungen in alphabetischer
Reihenfolge einfligen]

§3
EINLOSUNG

1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlésung
der Zertifikate zu verlangen. Die Einldsung kann nur nach Maf3gabe der
in nachstehenden Abséatzen 2. und 3. enthaltenen Bestimmungen und
nur mit Wirkung zu einem Indexanpassungstermin gefordert werden.

2. Die Einlésung eines jeden Zertifikats erfolgt spatestens am fiinften
Zahlungsgeschéftstag nach einem Indexanpassungstermin  (der
"Falligkeitstermin ") zu einem (gegebenenfalls auf den nachsten Cent
(EUR 0,01) kaufmannisch auf- oder abgerundeten) Betrag (der
"Auszahlungsbetrag ") je Zertifikat, der dem in EUR ausgedriickten [und
mit dem Bezugsverhdltnis multiplizierten] Referenzpreis des Index am
Indexanpassungstermin entspricht.

Fur die Berechnungen gemal diesen Emissionsbedingungen entspricht
jeweils ein Indexpunkt EUR 1,00.

Liegt an einem Indexanpassungstermin eine Marktstérung in Bezug auf
den Index vor, dann wird der Indexanpassungstermin auf den nachst-
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folgenden Bankarbeitstag verschoben, an dem ein Referenzpreis des
Index wieder festgestellt und veréffentlicht wird und an dem keine
Marktstorung vorliegt.

Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Indexanpassungs-
termin auf den dritten Zahlungsgeschaftstag vor dem Einlésungstermin
verschoben und liegt auch an diesem Tag eine Marktstérung vor, dann
gilt dieser Tag als Indexanpassungstermin und die Emittentin wird den
mafgeblichen Index unter Anwendung der zuletzt fir die Berechnung
des Index gultigen Berechnungsmethode trotz Vorliegens einer Markt-
storung errechnen. Sollte die Preisfeststellung bzw. der Handel eines
oder mehrerer der fur die Berechnung der Indexkomponenten heranzu-
ziehenden Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt oder
wesentlich eingeschrankt sein, wird die Emittentin unter Bericksich-
tigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten den Preis
der betreffenden Wertpapiere nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
schatzen und gemaR § 11 bekannt machen und diese der Bestimmung
des Wertes der Indexkomponenten und damit des Index zugrunde legen.

Um die Einlésung der Zertifikate mit Wirkung zu einem Index-
anpassungstermin zu verlangen, muss der Zertifikatsinhaber spatestens
am zehnten Zahlungsgeschéftstag vor dem verlangten Indexanpas-
sungstermin:

i. bei der Zahlstelle eine schriftiche Erklarung auf einem dort
erhéltlichen Formular bzw. unter Abgabe aller in dem Formular
geforderten  Angaben und Erklarungen einreichen (die
"Einlésungserklarung "); und

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

Die Einlésungserklarung ist verbindlich und unwiderruflich. Eine in Bezug
auf einen bestimmten Indexanpassungstermin abgegebene Einlésungs-
erklarung ist gegenstandslos, wenn sie nach Ablauf des zehnten
Zahlungsgeschéftstages vor diesem Indexanpassungstermin eingeht.
Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einldsungserklarung bezieht,
nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die
Einlésungserklarung gegenstandslos. Nach den vorstehenden Séatzen
gegenstandslose Einldsungserklarungen werden nicht als Einlésungs-
erklarung in Bezug auf einen spateren Einldsungstermin behandelt.
Weicht die in der Einldsungserklarung genannte Zahl von Zertifikaten, fur
die die Einlésung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle
gelieferten Zertifikate ab, so gilt die Einldsungserklarung nur fur die der
kleineren der beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als
eingereicht. Etwaige Uberschussige Zertifikate werden auf Kosten und
Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zurtickibertragen.

Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einldsung wird die
Emittentin veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur
Verfugung gestellt wird, die diesen spatestens am flnften
Zahlungsgeschéftstag nach dem Indexanpassungstermin auf ein in der
Einlésungserklarung vom Zertifikatsinhaber benanntes Konto tbertragen
wird.

Mit der Einldsung der Zertifikate am jeweiligen Einlésungstermin
erléschen alle Rechte aus den eingeltsten Zertifikaten.
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[zusatzliche oder andere produktspezifische Mdoglichkeiten der Einlésung
einfligen)

§4
ORDENTLICHES UND AUSSERORDENTLICHES KUNDIGUNGSRECHT
DER EMITTENTIN; RUCKKAUF

1. Die Emittentin ist berechtigt, mit Wirkung zu einem Indexanpassungs-
termin, erstmals zum Indexanpassungstermin am [Datum] (ein
"Ordentlicher Kindigungstermin "), die Zertifikate insgesamt, jedoch
nicht teilweise zu kiindigen (die "Ordentliche Kindigung ").

2. Die Ordentliche Kundigung durch die Emittentin ist mindestens ¢ Tage
vor dem jeweiligen Ordentlichen Kiindigungstermin geman § 11 bekannt
zu machen. Die Bekanntmachung ist unwiderruflich und muss den
Ordentlichen Kuindigungstermin nennen.

3. Im Falle der Ordentlichen Kindigung durch die Emittentin erfolgt die
Einlosung eines jeden Zertifikats gemaf § 3 Absatz 2.

4. Im Falle des Vorliegens eines aulRerordentlichen Kindigungsgrundes
(der "Aulerordentliche Kundigungsgrund ") ist die Emittentin
berechtigt, die Zertifikate jederzeit mit einer Frist von zehn Zahlungs-
geschéftstagen zu kindigen (die "Au3erordentliche Kiindigung ).

5. Die AuRerordentliche Kindigung ist nach § 11 bekannt zu machen. Die
Bekanntmachung ist unwiderruflich und muss den Termin der
AuRRerordentlichen Kindigung (der "AufRerordentliche Kindigungs-
termin ") nennen.

6. Im Falle der AuRerordentlichen Kindigung erfolgt die Einldsung des
Zertifikates am AuRerordentlichen Kindigungstermin zu einem Betrag,
den die Emittentin nach billigen Ermessen (8 315 BGB) auf der
Grundlage der zum Zeitpunkt der Bekanntmachung der AuflRerordent-
lichen Kiindigung herrschenden Marktgegebenheiten festlegt.

7. Ein AuBerordentlicher Kiindigungsgrund liegt vor, wenn die Indexberech-
nungsstelle nach ihrer eigenen Auffassung nicht mehr in der Lage ist,
den Index zu berechnen. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn die
Preise der dem Index zugrunde liegenden Indexkomponenten nicht mehr
festgestellt werden kdnnen, weil beispielsweise [(i) die Notierung einer
Aktie, auf die sich eine Indexkomponente bezieht, wegen einer Ver-
schmelzung durch Aufnahme oder durch Neubildung, einer Umwandlung
in eine andere Rechtsform ohne Aktien oder aus irgendeinem sonstigen
Grund endgiltig eingestellt wird oder ein Insolvenzverfahren oder
vergleichbares Verfahren lber das Vermoégen der Gesellschaft, deren
Aktien der Indexkomponente zu Grunde liegen, erdffnet wird oder die
Eréffnung unmittelbar bevorsteht, oder (ii)] die Berechnung und
Veroffentlichung eines Aktienindex, auf den sich eine Indexkomponente
bezieht, eingestellt wird, ohne dass ein Nachfolgeindex berechnet wird
oder ohne dass nach Auffassung der Emittentin ein geeigneter
Nachfolgeindex bestimmt werden kann.

8. Samtliche im Falle der Ordentlichen bzw. AuRerordentlichen Kiindigung
durch die Emittentin gemaR den Emissionsbedingungen zahlbaren
Betrage sind an die Zahlstelle mit der MaRgabe zu zahlen, dass die
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Zahlstelle die zahlbaren Betrédge dem Clearing System zwecks Gutschrift
auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die
Zertifikatsinhaber Uberweist.

9. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einldsung der Zertifikate mit
Wirkung zu den jeweiligen Indexanpassungsterminen zu verlangen, wird
durch die Kiindigung der Emittentin nicht berihrt.

10. Die Emittentin kann jederzeit Zertifikate am Markt oder anderweitig
erwerben. Zertifikate, die von oder im Namen der Emittentin erworben
wurden, kdnnen von der Emittentin gehalten, neu ausgegeben, weiter
verkauft oder zur Einziehung an die Zahlstelle ausgehéndigt werden.

§5
ZAHLUNGEN

1. Sémtliche geméaR den Emissionsbedingungen zahlbaren Betrage sind
der Zahlstelle (8 9) mit der Maf3gabe zu zahlen, dass die Zahistelle die
zahlbaren Betrage an den in diesen Emissionsbedingungen genannten
Terminen dem Clearing System zwecks Gutschrift auf die Konten der
jeweiligen depotfihrenden Banken zur Weiterleitung an die Zertifikats-
inhaber Uberweist.

2. Falls eine Zahlung gem&R den Emissionsbedingungen an einem Tag zu
leisten ist, der kein Zahlungsgeschéaftstag ist, so erfolgt die Zahlung am
nachstfolgenden Zahlungsgeschaftstag. 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.

3. Alle Zahlungen unterliegen jeweils den anwendbaren Steuer- und
sonstigen Gesetzen, Verordnungen und Richtlinien.

§6
ANPASSUNGEN

entfallt

§7
STEUERN

Alle gegenwartigen und zukinftigen Steuern, Gebiihren oder sonstigen
Abgaben im Zusammenhang mit den Zertifikaten sind von den
Zertifikatsinhabern zu tragen und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von
im Zusammenhang mit den Zertifikaten seitens des Inhabers falligen
Zahlungen etwaige Steuern, Gebiihren und/oder Abgaben nach MaRgabe
des vorstehenden Satzes in Abzug zu bringen.
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§8
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.

1.

§9
ZAHLSTELLE

Die Commerzbank Aktiengesellschaft, Hauptniederlassung, Kaiserstral3e
16 (Kaiserplatz), 60311 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 Zabhlstelle und der Zeitpunkt ihres Wirksamwerdens werden
gemal § 11 bekannt gemacht.

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

§10
SCHULDNERWECHSEL

Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2. jederzeit wahrend
der Laufzeit der Zertifikate ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber alle
Verpflichtungen der Emittentin aus und im Zusammenhang mit den
Zertifikaten (bernehmen. Die Ubernahme und der Zeitpunkt ihres
Wirksamwerdens werden von der Emittentin gemalRl 8§11 bekannt
gemacht.

Bei einer solchen Ubernahme folgt die (bernehmende Gesellschaft
(nachfolgend "Neue Emittentin " genannt) der Emittentin im Recht nach
und tritt in jeder Hinsicht an deren Stelle; sie kann alle sich fur die
Emittentin aus den Zertifikate ergebenden Rechte und Befugnisse mit
derselben Wirkung austiben, als ware die Neue Emittentin in diesen
Emissionsbedingungen als Emittentin bezeichnet worden. Die Emittentin
(und im Falle einer wiederholten Anwendung dieses § 10, jede etwaige
frihere Neue Emittentin) wird damit von ihren Verpflichtungen aus
diesen Emissionsbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus
den Zertifikaten befreit.

Nach dem Wirksamwerden einer solchen Ubernahme gilt jede in diesen

Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Emittentin fortan
als Bezugnahme auf die Neue Emittentin.
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2. Eine solche Ubernahme ist nur zuléassig, wenn

a) die Neue Emittentin alle Verpflichtungen der Emittentin aus den
Zertifikaten tbernimmt;

b) sich die Neue Emittentin verpflichtet, jeden Zertifikatsinhaber
wegen aller Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behordlicher
Gebuhren schadlos zu halten, die ihm im Zusammenhang mit einer
solchen Ubernahme entstehen oder auferlegt werden;

c) die Emittentin (in dieser Eigenschaft "Garantin " genannt) unbedingt
und unwiderruflich zugunsten der Zertifikatsinhaber die Erfillung
aller von der Neuen Emittentin zu Ubernehmenden
Zahlungsverpflichtungen garantiert;

d) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Erméchtigungen,
Erlaubnisse, Zustimmungen und Bewilligungen in den L&ndern
erlangt hat, in denen die Neue Emittentin ihren Sitz hat oder nach
deren Recht sie gegriindet ist.

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

§11
BEKANNTMACHUNGEN

Bekanntmachungen gemaf diesen Emissionsbedingungen werden auf der
Internetseite www.commerzbank.de (oder auf einer anderen Internetseite,
welche die Emittentin mit einem Vorlauf von mindestens sechs Wochen nach
MalRgabe dieser Bestimmung bekannt macht) oder, falls die Zertifikate nicht
offentlich angeboten werden, im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht
und mit dieser Veréffentlichung den Inhabern von Zertifikaten gegeniiber
wirksam, soweit nicht in der Bekanntmachung ein spéaterer
Wirksamkeitszeitpunkt bestimmt wird. Wenn und soweit zwingende
Bestimmungen des geltenden Rechts oder Bdrsenbestimmungen
Veroffentlichungen an anderer Stelle vorsehen, erfolgen diese
gegebenenfalls zusatzlich an jeweils vorgeschriebener Stelle.

§12
HAFTUNGSBESCHRANKUNGEN

Fur die Vornahme oder Unterlassung von Mal3Bhahmen jedweder Art im
Zusammenhang mit den Zertifikaten haftet die Emittentin nur in den Fallen
einer schuldhaften Verletzung wesentlicher Pflichten aus oder im
Zusammenhang mit diesen Emissionsbedingungen oder einer vorsatzlichen
oder grob fahrlassigen Verletzung sonstiger Pflichten. Das Gleiche gilt fir die
Zahlstelle.
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§13
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.

Offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ahnliche offenbare
Unrichtigkeiten in den Emissionsbedingungen berechtigen die
Emittentin zur Anfechtung gegeniiber den Zertifikatsinhabern. Die
Anfechtung ist unverzuglich nach Erlangung der Kenntnis von einem
solchen Anfechtungsgrund gemald 8§11 zu erklaren. Nach einer
solchen Anfechtung durch die Emittentin kann der Zertifikatsinhaber die
depotfiihrende Bank veranlassen, eine ordnungsgemaf ausgefillte
Ruckzahlungserklarung bei der Zahlstelle auf einem dort erhéltlichen
Formular bzw. unter Abgabe aller in dem Formular geforderten
Angaben und  Erklarungen (die  "Ruckzahlungserklarung ")
einzureichen und die Riickzahlung des Ausgabepreises gegen
Ubertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei dem
Clearing System zu verlangen. Die Emittentin wird bis spatestens 30
Kalendertage nach Eingang der Ruckzahlungserklarung sowie der
Zertifikate bei der Zahlstelle, je nachdem, welcher Tag spéter ist, den
Emissionspreis der Zahlstelle zur Verfiigung stellen, die diesen auf das
in der Ruckzahlungserklarung angegebene Konto tberweisen wird. Mit
der Zahlung des Emissionspreises erléschen alle Rechte aus den
eingereichten Zertifikaten.

Die Emittentin kann mit der Anfechtungserklarung geman Absatz 2. ein
Angebot auf Fortfihrung der Zertifikate zu  berichtigten
Emissionsbedingungen verbinden. Ein solches Angebot sowie die
berichtigten Bestimmungen werden den Zertifikatsinhabern zusammen
mit der Anfechtungserklarung gemaR 8§ 11 mitgeteilt. Ein solches
Angebot gilt als von einem Zertifikatsinhaber angenommen (mit der
Folge, dass die Wirkungen der Anfechtung nicht eintreten), wenn der
Zertifikatsinhaber nicht innerhalb von 4 Wochen nach Wirksamwerden
des Angebots gemafR § 11 durch Einreichung einer ordnungsgeman
ausgefilliten Riuckzahlungserklarung tber die depotfihrende Bank bei
der Zahistelle sowie Ubertragung der Zertifikate auf das Konto der
Zahlstelle bei dem Clearing System gemaf Absatz 2. die Riickzahlung
des Ausgabepreises verlangt. In diesem Fall treten die Wirkungen der
Anfechtung nicht ein. Die Emittentin wird die Inhaber von Zertifikaten in
der Mitteilung hierauf hinweisen.

Als "Ausgabepreis " im Sinne der Absatze 2. und 3. gilt der vom
jeweiligen Inhaber von Zertifikaten gezahlte tatsdchliche Erwerbspreis
(wie in der Riuckzahlungserklarung angegeben und nachgewiesen)
bzw. das von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB)
bestimmte gewichtete arithmetische Mittel der an dem der Erklarung
der Anfechtung gemaR Absatz 1. vorhergehenden [Geschaftstag]
gehandelten Preise der Zertifikate, je nachdem welcher dieser Betrage
hoher ist. Liegt an dem der Erklarung der Anfechtung gemaR Absatz 1.
vorhergehenden [Geschaftstag] eine Marktstérung gemaf § 2 vor, so
ist fur die Preisermittiung nach vorstehendem Satz der letzte der
Anfechtung gemal Absatz 1. vorhergehende [Geschéftstag] an dem
keine Marktstérung vorlag, maR3geblich.
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Widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen in den Emis-
sionsbedingungen kann die Emittentin nach billigem Ermessen
(8 315 BGB) berichtigen bzw. ergénzen. Dabei sind nur solche
Berichtigungen oder Ergénzungen zuldssig, die unter Bericksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Zertifikatsinhaber zumutbar sind
und insbesondere die rechtliche und finanzielle Situation der
Zertifikatsinhaber nicht  wesentlich verschlechtern. Solche
Berichtigungen oder Ergédnzungen werden den Zertifikatsinhaber
gemal § 11 mitgeteilt.

Waren dem Zertifikatsinhaber Schreib- oder Rechenfehler oder
ahnliche Unrichtigkeiten in den Emissionsbedingungen beim Erwerb
der Zertifikate bekannt, so kann die Emittentin den Zertifikatsinhaber
ungeachtet der Abséatze2. - 5. an entsprechend berichtigten
Emissionsbedingungen festhalten.

Sollte eine Bestimmung dieser Emissionsbedingungen ganz oder
teilweise unwirksam sein oder werden, so bleiben die Ubrigen
Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Bestimmung ist durch eine
wirksame Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen Zwecken
der unwirksamen Bestimmung so weit wie rechtlich méglich Rechnung
tragt. Die Emittentin kann jedoch auch in solchen Fallen nach Abséatzen
2. bis 5. vorgehen.

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fur alle Klagen und sonstigen Verfahren fir Kaufleute,
juristische Personen des offentlichen Rechts, 6ffentlich-rechtliche
Sondervermdgen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in der
Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammenhang mit den
Zertifikaten ist Frankfurt am Main. Der Gerichtsstand Frankfurt am Main
ist in einem derartigen Fall fur alle Klagen gegen die Emittentin
ausschlieB3lich.
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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
Nachfolgeinstituten hervorgegangen. Sitz der Bank ist Frankfurt am Main, die Zentrale befindet sich in
der KaiserstralRe 16 (Kaiserplatz), 60311 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 Universalbank. Der Schwerpunkt der Téatigkeit des Commerzbank-
Konzerns liegt auf der Erbringung einer breiten Palette von Leistungen an private und mittelstandische
Kunden in Deutschland, wie z.B. der Kontofuhrung und Abwicklung des Zahlungsverkehrs, Kredit-,
Spar- und Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen sowie Kapitalmarkt- und Investment
Banking-Produkte und -Dienstleistungen. Uber seine Tochtergesellschaften und Beteiligungsge-
sellschaften ist der Konzern dartiber hinaus auf Spezialgebieten tatig. Ferner werden im Rahmen der
Allfinanz-Strategie des Konzerns Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern angeboten, vor
allem das Bauspar-, das Asset Management- und das Versicherungsgeschéaft. Die Geschéaftstatigkeit
des Commerzbank-Konzerns ist in sechs Segmente aufgeteilt: Privatkunden, Mittelstandsbank,
Central & Eastern Europe, Corporates & Markets, Asset Based Finance und Portfolio Restructuring
Unit (PRU).

Privatkunden

Dieses Segment besteht aus den Konzernbereichen Privat- und Geschaftskunden, Wealth
Management, Direct Banking und Kredit.

Konzernbereich Privat- und Geschaftskunden

Das Produktangebot umfasst die komplette Palette von Finanz- und Bankdienstleistungen in den
Bereichen Vermdgensanlage und Wertpapiere, Immobilienfinanzierungen und Kredite, Vorsorge,
Liquiditatsmanagement und Einlagen sowie Konto und Zahlungsverkehr an. Seit Anfang September
2010 vermittelt die Commerzbank ihren Kunden Produkte der Allianz SE, der Allianz Global Investors
Kapitalanlagegesellschaft mbH sowie der Wiistenrot Bausparkasse. Im Wertpapiergeschéaft bilden
Vermodgensmanagementprodukte, die eine gute Anlagestrukturierung und eine wetthewerbsfahige
Performance bieten, den Schwerpunkt.

Als Vertriebskanal nutzt der Konzernbereich Privat- und Geschéaftskunden vorrangig das
konzerneigene Filialnetz, das durch die Integration der Dresdner Bank deutlich ausgeweitet wurde.
Die Filialen werden entsprechend dem 2003 eingefiihrten Modell "Filiale der Zukunft" sukzessive zu
modernen Vertriebseinheiten mit ginstigen Kostenstrukturen umgeristet. Im Geschéftsjahr 2008
wurde zusatzlich das Modell "Filiale der Zukunft PLUS" zur weiteren Verschlankung der Filialprozesse
entwickelt. Die beiden Filialmodelle sollen sukzessive auf das gesamte Filialnetz des Konzerns
ausgedehnt werden. Als weiterer Vertriebskanal dient dem Konzernbereich der Internetauftritt unter
www.commerzbanking.de, unter dem samtliche Bankdienstleistungen des taglichen Bedarfs
durchgefiihrt werden konnen. Uberdies existieren Vertriebskooperationen mit Partnern wie z. B.
TUI AG, Deutsche Bahn AG, AMB Generali Holding AG und Deutsche Vermoégensberatung AG.

Konzernbereich Wealth Management

In diesem Konzernbereich werden vermdgende Privatkunden betreut, die Uber ein liquides Vermdgen
ab EUR 1 Mio verfigen bzw. Kunden, bei denen besondere Losungen erforderlich sind, etwa
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aufgrund der Komplexitdt der Vermogensstruktur. Die Kunden werden in allen Fragen der
Vermodgensverwaltung beraten; dabei reicht das Angebot von individueller Vermégensverwaltung und
Wertpapiermanagement Uber Finanzanlagen- und Immobilienmanagement bis hin zu Stiftungs- und
Nachlass-Management sowie Family Office-Losungen. Die Produkte im Konzernbereich Wealth
Management werden Uber individuelle, dauerhafte Ansprechpartner sowie Spezialisten vertrieben.

Konzernbereich Direct Banking

Der Konzernbereich umfasst hauptsachlich die Aktivitditen der comdirect bank-Gruppe (comdirect
bank AG und ebase GmbH) und der Commerz Direktservice GmbH. Die comdirect bank AG ist eine
Vollbank mit den drei Kompetenzfeldern Brokerage, Banking und Beratung. Der Bereich Brokerage
deckt die selbstbestimmte Vermdgensanlage ab. Der Bereich Banking umfasst alle Leistungen rund
um die taglichen Geldgeschafte. Der Bereich Beratung deckt telefon- und internetgestitzte
Beratungsleistungen bei der Baufinanzierung und der Anlageberatung ab. Die ebase GmbH versteht
sich im Fondsgeschaft fur Finanzvertriebe, Versicherungen und Vermogensverwalter als Full-Service-
Partner. Die Commerz Direktservice GmbH bietet im Rahmen ihres Leistungsspektrums
Callcenteraktivitaten, Telefonbanking, technische Hotline sowie Qualitdtsmanagement an. Die
Leistungen der comdirekt bank-Gruppe werden ausschlieflich Giber das Internet angeboten.

Konzernbereich Kredit

Der Konzernbereich Kredit bietet Privat- und Geschéfts- sowie Wealth-Management-Kunden
Kreditprodukte und Leistungen rund um Finanzierungen an. Vornehmlich werden private
Immobilienfinanzierungen angeboten, dariiber hinaus auch Individual-, Raten- und Verfligungskredite.
Angeboten werden Kreditprodukte, die ahnlich einem Baukastensystem, individuell zusammengestellt
und so an die Bedirfnisse der Kunden angepasst werden kdénnen. Der Vertrieb der Kreditprodukte
erfolgt im Rahmen der Konzernbereiche Privat- und Geschéftskunden und Wealth Management tber
bundesweite Filialen, unterstiitzt durch moderne EDV-basierte Beratungsprogramme.

Mittelstandsbank

Das Segment Mittelstandsbank umfasst die Konzernbereiche Corporate Banking und Financial
Institutions.

Konzernbereich Corporate Banking

Im Konzernbereich Corporate Banking ist das Geschaft mit mittelstdandischen Kunden (UmsatzgréRe
zwischen EUR 2,5 Mio und EUR 500 Mio), den GroRRkunden (groRe und kapitalmarktnahe
Firmenkunden), dem offentlichen Sektor (Kommunen, Eigengesellschaften, kommunalnahe
Institutionen) und  den institutionellen  Kunden (z. B.  Versicherungsunternehmen,
Sozialversicherungen, Kirchen, Stiftungen) gebiindelt. Daneben beinhaltet der Konzernbereich das
Kompetenzzentrum fir die Finanzierung von Anlagen zur Gewinnung erneuerbarer Energien. Die
Angebotspalette des Konzernbereichs umfasst die von seinen Kunden benétigten anspruchsvollen
Leistungen. Hierzu zahlen das Risikomanagement, die Anlageberatung, Finanzierungen, das
Transaktionsmanagement, die Unterstiitzung bei Aulienhandelsgeschéaften sowie sonstige Investment
Banking-Aktivitdten. Das Leistungsspektrum fir Kunden des offentlichen Sektors umfasst neben dem
breiten  Finanzierungsspektrum vom  Kommunalkredit {ber Unternehmensfinanzierungen,
Entgeltforfaitierungen bis zu Projektfinanzierungen das Anlage- und Derivategeschaft sowie
Schuldenmanagement- und Zahlungsverkehr-Lésungen. Der Vertrieb richtet sich nach den
Bedurfnissen der Kunden.

Konzernbereich Financial Institutions

Der Konzernbereich Financial Institutions verantwortet die Beziehungen des Konzerns zu in- und
auslandischen Banken und Zentralbanken. Der Konzernbereich bietet den genannten Kunden eine
umfassende Betreuung und Beratung an, wobei eine bevorzugte Einschaltung in die Abwicklung des
AuRenhandels strategischer Schwerpunkt ist. Zuséatzlich férdert der Konzernbereich durch ein Netz
von Korrespondenzbanken sowie Geschéftsverbindungen mit Schwellenlandern die Kompetenz der
weltweiten Au3enhandelsaktivitdten des Konzerns und unterstiitzt andere Konzernbereiche in deren
internationalen Aktivitaten. Der Vertrieb erfolgt Gber eine zentral am Sitz der Gesellschaft anséssige
Kundenbetreuung mit einem weltweiten Vertriebsnetz.
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Central & Eastern Europe

Im Segment Central & Eastern Europe werden die Aktivitaten der Tochtergesellschaften und Filialen in
der Region Mittel- und Osteuropa betrieben. Hierdurch wird die Mittel- und Osteuropa-Kompetenz im
Konzern gebiindelt und u. a. auch die Allokation von Ressourcen effizienter gestaltet. Neben der
polnischen BRE Bank, gehdrt als weitere Universalbank die Bank Forum zu diesem Segment. Weitere
Eckpfeiler des Mittel- und Osteuropa-Geschafts des Konzerns sind die russische Commerzbank
(Eurasija), die ungarische Commerzbank Zrt., die Filialen in Tschechien und in der Slowakei sowie die
Beteiligungen an verschiedenen Mikrofinanzbanken und der russischen Promsvyazbank. Der Vertrieb
erfolgt Uber das Filialnetz der operativen Einheit.

Corporates & Markets

Das Segment Corporates & Markets umfasst die Investmentbanking-Aktivitaten des Konzerns und die
Betreuung der kapitalmarktaffinen Kunden sowie multinationaler Unternehmen und ausgewahlter
Grol3kunden. Es besteht aus den Konzernbereichen Equity Markets & Commodities, Fixed Income &
Currencies, Corporate Finance und Client Relationship Management sowie flankierend dem
Research. Die strukturierten Kreditportfolios und Kredithandelsbiicher sind in das Segment Portfolio
Restructuring Unit Ubertragen worden, um sukzessive abgebaut zu werden. Risiken aus nicht
strukturierten Kreditportfolios werden weiterhin durch Corporates & Markets betreut. Das Segment
bietet innovative Losungen in der Eigen- und Fremdkapitalbeschaffung an und erméglicht Kunden den
Zugang zu einer breiten Palette von Investment- und Risikomanagement-Produkten in allen wichtigen
Assetklassen.

Der Konzernbereich Equity Markets & Commodities bietet eine breit diversifizierte Produktpalette an,
darunter in erster Linie Derivate fir private und institutionelle Anleger. Neben der Assetklasse Aktien
vertreibt der Bereich Derivate auf Rohstoffe und Waren sowohl in Form von
Risikomanagementldsungen als auch Anlageprodukte fir Firmenkunden. Der Konzernbereich Fixed
Income & Currencies bietet Losungen fir Firmenkunden in den Assetklassen Zins, Wahrung und
Kredit an. Die Produktpalette ist umfassend und reicht von Standardtransaktionen bis zu
mafigeschneiderten strukturierten Losungen. Im Devisenhandel kénnen die Kunden alle gangigen
Devisen- und Devisenoptionsgeschéafte per Internet abschlieBen. Der Konzernbereich Corporate
Finance bietet Firmenkunden eine umfassende Palette von Finanzierungslésungen an. Wesentliche
Produkte sind Aktienemissionen, syndizierte Unternehmensanleinen und Kredite, LBO-
Finanzierungen, Anleihen und Pfandbriefemissionen sowie Projektfinanzierungen. Dartber hinaus
bietet der Bereich Beratung bei Fusionen und Ubernahmen an.

Wesentliche Absatzkanéle in diesem Segment sind ein breites Netz von internationalen Privatbanken,
die Vertriebsnetze von Universalbanken (Finanzintermediare) sowie inlandische und europaische
Borsen. Die Betreuung von Firmenkunden erfolgt Gber das konzerneigene Filialnetz im In- und
Ausland. Institutionelle Kunden werden im Wesentlichen Gber Vetriebsteams in Frankfurt am Main und
London betreut.

Asset Based Finance

Das Segment Asset Based Finance umfasst die Konzernbereiche Commercial Real Estate (CRE)
Germany, CRE International, Public Finance, Asset Management and Leasing sowie Ship Finance.
Dabei liegen CRE Germany, CRE International sowie Public Finance nahezu vollstandig bei der
Eurohypo AG. Der Bereich Asset Management and Leasing beinhaltet vorrangig die Aktivitdten der
Commerz Real AG.

Konzernbereiche CRE Germany/CRE International

Der Konzernbereich Commercial Real Estate konzentriert sich auf die gewerbliche
Immobilienfinanzierung in Deutschland sowie in weiteren internationalen Markten. Das
Leistungsspektrum reicht von klassischen Festzinsdarlehen Uber strukturierte Finanzierungen bis hin
zu Kapitalmarktprodukten. Der Vertrieb erfolgt national Gber Geschéftsbeziehungen, international tUber
Tochtergesellschaften bzw. Vertriebseinheiten in Luxemburg und New York.

Konzernbereich Public Finance

Der Konzernbereich Public Finance betreibt das Staatsfinanzierungsgeschaft mit der o6ffentlichen
Hand in Deutschland, den Regierungen der G8-Staaten, der EU und des Europaischen
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Wirtschaftsraums, den Staaten der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(die "OECD") und der Schweiz. Die Produktpalette umfasst neben klassischen mittel- und langfristigen
Finanzierungen (Darlehen und Anleihen), strukturierte Finanzierungen und derivative Instrumente. Der
Vertrieb erfolgt analog dem Vertrieb im Konzernbereich CRE Germany bzw. CRE International.

Konzernbereich Asset Management and Leasing

In diesem Konzernbereich bietet die Commerzbank Uber die Commerz Real-Gruppe Leasing- und
Investitionsldsungen an. Ein Schwerpunkt liegt auf dem Angebot von Anlageprodukten fur private und
institutionelle Investoren wie offene und geschlossene Immobilienfonds, Immobilien-Spezialfonds
sowie geschlossenen Fonds fur Schiffe, Flugzeuge und Regenerative Energien. Ein weiterer
Schwerpunkt der Aktivitditen ist der Bereich Structured Investments, in dem die Aktivitaten
Immobilienleasing, Grolimobilienleasing (z.B. Schiffe, Kraftwerke und Leitungsnetze) und strukturierte
Finanzierungen zusammengefasst sind. Der Konzern bedient sich unterschiedlicher Vertriebskanale
wie z. B. Filialnetz des Konzern, Drittkanéle, Filialnetz der Mittelstandsbank, GroRkunden-Zentren,
eigene Geschéftsstellen, Drittvertriebe sowie u.a. Uber die polnische Tochtergesellschaft.

Konzernbereich Ship Finance

In diesem Konzernbereich werden die Schiffsaktivitditen der Commerzbank zusammengefasst,
insbesondere das Angebot der Deutsche Schiffsbank AG, Hamburg. Der Vertrieb erfolgt tUber die
Deutsche Schiffbank AG, die eine gro3e Bandbreite an maritimen Finanzdienstleistungen anbietet.

Portfolio Restructuring Unit (PRU)

Das Segment Portfolio Restructuring Unit ist verantwortlich fir die Rickfihrung von Aktiva, die im
Zusammenhang mit eingestellten Eigenhandels- und Investmentaktivitaten stehen, welche nicht mehr
in die kundenorientierte Strategie der Commerzbank passen. Die Zielsetzung des Segmentes besteht
in der wertmaximierenden Rickfihrung des Portfolios. Die Positionen, die durch dieses Segment
verwaltet werden, beinhalten nicht-staatlich gesicherte Asset Backed Securities, weitere strukturierte
Kreditprodukte, Eigenhandelspositionen in Firmen- und Finanzanleihen sowie exotische
Kreditderivate. Diese Positionen wurden primér aus den Segmenten Corporates & Markets sowie
Asset Based Finance (ehemals Commercial Real Estate) auf die Portfolio Restructuring Unit
Ubertragen

Wichtige geschaftspolitische Ereignisse
Ubernahme der Dresdner Bank

Im Jahr 2009 erwarb die Commerzbank die Dresdner Bank Aktiengesellschaft (Dresdner Bank) von
der Allianz SE (Allianz) zu einem Kaufpreis von insgesamt 4,7 Mrd. Euro. Neben einer
Barkomponente und der Ubertragung der cominvest-Gruppe an die Allianz erhielt diese rund 163,5
Millionen neue Commerzbank-Aktien aus einer Kapitalerhbhung gegen Sacheinlage. Im Rahmen
dieser Transaktion wurde zudem der Abschluss von langfristigen Vertriebsvertrdgen zwischen der
Allianz und der Emittentin bzw. ihren jeweiligen Tochtergesellschaften vereinbart.

Am 11.Mai 2009 wurde die Verschmelzung der Dresdner Bank auf die Commerzbank im
Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt eingetragen.

Kapitalstitzende MalRhahmen

Im Rahmen von kapitalstitzenden MalRnahmen des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)
fur die Commerzbank erhielt die Commerzbank im Dezember 2008 sowie im Juni 2009 zwei stille
Einlagen in Hohe von jeweils 8,2 Mrd. Euro. AuRerdem gewéhrte die Allianz der Commerzbank im
Juni 2009 eine stille Einlage Uber 750 Millionen Euro. Die stillen Einlagen werden mit 9 % p. a.
verzinst. In Jahren mit Dividendenzahlungen erhdht sich der Zinssatz um 0,01 % fur jeweils rund 5,9
Millionen Euro Bardividende

Zusatzlich hat sich der SoFFin am Grundkapital der Commerzbank beteiligt. Hierzu wurde eine
Kapitalerh6hung durchgefihrt, die durch die Emission von rund 295 Millionen Stammaktien zum Preis
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von Euro 6,- pro Aktie erfolgte. Dadurch halt der SoFFin gegenwartig 25 % und eine Aktie an der
Commerzbank.

Anfang Mai 2009 hat die EU-Kommission das zweite Paket der StabilisierungsmaRnahmen der
SoFFin insbesondere mit den Auflagen gebilligt, dass die Commerzbank ihre Bilanzsumme, ihre
Filialanzahl, ihre Marktprasenz im Konzernbereich Corporates & Markets, das Portfoliovolumen im
Konzernbereich Commercial Real Estate und ihre Marktprasenz im Segment Central Eastern Europe
reduziert sowie die Eurohypo Aktiengesellschaft bis zum Jahr 2014 und weitere Beteiligungen bis zum
Jahr 2011 verkauft. AuBerdem dirfen bis April 2012 keine weiteren Finanzunternehmen bernommen
werden und es gelten Beschrénkungen bei der Gewéhrung von Konditionen an Kunden.

Wichtigste Méarkte

Die Geschaftstatigkeit der Commerzbank konzentriert sich Giberwiegend auf den deutschen Markt, wo
sie als integrierter Finanzdienstleister fir alle Kundengruppen ein flachendeckendes Filialnetz fur
Beratung und Vertrieb unterhalt. Uber seine Beteiligungen in Polen, der Ukraine und in Russland ist
der Konzern auch in Mittel- und Osteuropa tétig.
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Organisationsstruktur

Struktur des Commerzbank Konzerns

Segmente
. Portfolio
Privatkunden Mittelstands- Central & Corporates & Asset Based Restructurin
bank Eastern Europe Markets Finance Unit 9
Konzernbereiche
Privat- und Corporate Central Europe Equity Markets & CRE Germany Portfolio
Geschifts- Banking Commodities Restructuring
kunden Eastern . CRE International Unit
Financial Europe Fixed Inf:ome &
Wealth Institutions Currencies Public Finance
BRE Bank

Management (F:i%r;ﬁcr:te Asset

i i Management &
Direct Bankin Bank Forum 2

? Client Leasing
Kredit Relationship o
Management Ship Finance

Sonstige und Konsolidierung
(Konzernsteuerung, Group Services, International Asset Management, Group Treasury)

Wesentliche Konzerngesellschaften und Beteiligungen
Inland

Atlas Vermogensverwaltungs-Gesellschaft mbH, Bad Homburg v.d.H.
comdirect bank AG, Quickborn

Commerz Real AG, Eschborn

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen/Hamburg

Eurohypo AG, Eschborn

Siiddeutsche Industrie-Beteiligungs-GmbH, Frankfurt am Main

Ausland

BRE Bank SA, Warschau

Commerzbank Capital Markets Corporation, New York

Commerzbank (Eurasija) SAO, Moskau

Commerzbank Europe (Ireland), Dublin

Commerzbank International S.A., Luxemburg

Commerzbank (South East Asia) Ltd., Singapur

Commerzbank Zrt., Budapest

Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank AG, Luxemburg
Joint Stock Commercial Bank “Forum”, Kiew
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Weitere Informationen Uber den Anteilsbesitz der Commerzbank befinden sich im Geschéftsbericht
2009 des Commerzbank-Konzerns, der in diesen Prospekt per Verweis einbezogen ist (siehe S. 413
bis 453 des Nachtrags D vom 7. April 2010 zum Basisprospekt vom 22. April 2009 tber TURBO-
Zertifikate und Unlimited TURBO-Zertifikate der Commerzbank (siehe S. 60 dieses Prospekts)).

Organe
Vorstand
Dem Vorstand gehoéren zurzeit die folgenden Mitglieder an:

Martin Blessing, Frankfurt am Main, Vorsitzender
Group Management: Group Development & Strategy, Group Communications, Group Legal, Group
Treasury

Frank Annuscheit, Frankfurt am Main
Group Information Technology, Group Organisation, Group Banking Operations, Group Markets
Operations, Group Security, Group Support

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
comdirect bank AG

Markus Beumer, Frankfurt am Main
Segment Mittelstandsbank: Mittelstand Region 1, Mittelstand Region 2, GrolRkunden, Corporate
Banking, Corporates International, Financial Institutions, COO

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Commerz Real AG

Dr. Achim Kassow, Frankfurt am Main
Segment Central & Eastern Europe: CEO, Eastern Europe, Central Europe, BRE Bank

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Generali Deutschland Holding AG

comdirect bank AG, Vorsitzender

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG

Allianz Global Investors Deutschland GmbH

BRE Bank SA

Jochen Kldsges, Frankfurt am Main
Segment Asset Based Finance: CRE Germany, CRE International, Public Finance, Real Estate Asset
Management, Ship Finance, COO

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Deutsche Schiffsbank AG, Vorsitzender

Commerz Real AG, Vorsitzender

Commerz Real-Investmentgesellschaft mbH, Vorsitzender
Eurohypo AG, Vorsitzender

Commerzbank Auslandsbanken Holding Nova GmbH
Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH

Michael Reuther, Frankfurt am Main
Segment Corporates & Markets: Equity Markets & Commodities, Fixed Income Trading, Corporate
Finance, Fixed Income Sales, Client Relationship Management, Research, London, America, COO

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:

Eurohypo AG
Commerzbank Capital Markets Corporation
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Dr. Stefan Schmittmann, Frankfurt am Main
Group Management: Group Credit Risk Management, Group Risk Controlling & Capital Management,
Group Market Risk Management, Group Intensive Care

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
Eurohypo AG

Schaltbau Holding AG

Verlagsgruppe Weltbild GmbH

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG

Commerz Real AG

KGAL Allgemeine Leasing GmbH & Co., Vorsitzender

BRE Bank SA

Ulrich Sieber, Frankfurt am Main
Group Management: Group Human Resources, Group Integration

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
BVV Pensionsfonds des Bankgewerbes AG.
SWAB Stiftung der Deutschen Wirtschaft fir Arbeit und Beschéaftigung GmbH

Dr. Eric Strutz, Frankfurt am Main
Group Management: Group Compliance, Group Finance, Group Finance Architecture, Group Audit;
Segment Portfolio Restructuring Unit

Mandate in Aufsichtsgremien und vergleichbaren Kontrollgremien:
ABB AG

RWE Power AG

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG

Mediobanca S.p.A.

Commerzbank Auslandsbanken Holding Nova GmbH, Vorsitzender
Commerzbank Inlandsbanken Holding GmbH, Vorsitzender

SdB - Sicherungseinrichtungsgesellschaft deutscher Banken mbH
Verlagsbeteiligungs- und Verwaltungsgesellschaft mbH

Martin Zielke, Frankfurt am Main
Segment Privatkunden: Privat- und Geschaftskunden, Wealth Management, Direct Banking, Kredit

Aufsichtsrat
Dem Aufsichtsrat gehéren zurzeit die folgenden Mitglieder 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.-Ing. Burckhard Bergmann, ehemaliges Mitglied des Vorstands der E.ON AG, Berater, Essen
Dr. Nikolaus von Bomhard, Vorsitzender des Vorstands der Miinchener Riickversicherungs-
Gesellschaft Aktiengesellschaft, Miinchen

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. Dr.-Ing. E.h. Hans-Peter Keitel, Mitglied des Aufsichtsrats der HOCHTIEF AG, Essen
Alexandra Krieger, Hans-Bockler-Stiftung, Disseldorf

Dr. h.c. Edgar Meister, Rechtsanwalt, Mitglied des Vorstands der Deutschen Bundesbank a.D.,
Kronberg im Taunus

Prof. h.c. (CHN) Dr. rer. oec. Ulrich Middelmann, ehemaliger stellv. Vorsitzender des Vorstands der
ThyssenKrupp AG, Disseldorf
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Dr. Helmut Perlet, ehemaliges Mitglied des Vorstands der Allianz SE, Minchen
Barbara Priester, Commerzbank AG, Frankfurt am Main
Dr. Marcus Schenck, Mitglied des Vorstands der E.ON AG, Dusseldorf

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 Geschéaftsjahr 2009 sowie bis zum Datum des Prospekts nicht
eingetreten.

Potenzielle Konflikte koénnten aufgrund von weiteren Mitgliedschaften in Aufsichtsraten von
Beteiligungsgesellschaften der Commerzbank bei folgenden Mitgliedern des Vorstands und
Aufsichtsrats der Commerzbank auftreten:

Herr Annuscheit (comdirect bank AG), Herr Beumer (Commerz Real AG), Herr Klésges (Deutsche
Schiffshank AG, Commerz Real AG), Herr Dr. Schmittmann (Commerz Real AG).

Anhaltspunkte fir konkrete Interessenskonflikte sind derzeit nicht ersichtlich.

Historische Finanzinformationen

Der geprifte Jahresabschluss der Commerzbank fir das zum 31. Dezember 2009 beendete
Geschaftsjahr sowie die gepriften Konzernabschlisse der Commerzbank fur die zum 31. Dezember
2008 und 2009 beendeten Geschéftsjahre sind per Verweis in diesen Prospekt einbezogen und sind
Bestandteil dieses Prospekts.

Abschlussprufer

Abschlussprifer der Bank fir die Geschéaftsjahre 2008 und 2009 war PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Olof-Palme-StraRe 35, 60439 Frankfurt am Main,
die die Jahres- und Konzernabschlisse der Commerzbank Aktiengesellschaft fir die zum
31. Dezember 2008 und 2009 beendeten Geschéftsjahre gepruft und jeweils mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen hat.

Ferner hat der Abschlussprifer den verkirzten Konzernzwischenabschluss der Commerzbank
Aktiengesellschaft zum 30. September 2010 einer priferischen Durchsicht unterzogen.

PricewaterhouseCoopers  Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist Mitglied der
Wirtschaftspriferkammer.

Interims-Finanzinformationen / Trendinformationen

Der Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum 30. September 2010 (pruferisch
durchgesehen) ist per Verweis in diesen Prospekt einbezogen und ist Bestandteil dieses Prospekts.

Seit dem Datum des Jahresabschlusses (31. Dezember 2009) sind keine wesentlichen negativen
Veranderungen in den Aussichten der Emittentin eingetreten. Ebenso sind seit dem Datum des des
Zwischenberichts (30. September 2010) 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 anhéngig oder angedroht.

Bonitatseinstufung (Rating)

Die folgende Tabelle zeigt die Ratings der Emittentin zum Datum des Prospekts:

Ratingagentur Langfrist-Rating Kurzfrist-Rating
Standard & Poor’s A A-1
Moody’s Investors Service Aa3 P-1
Fitch Ratings A+ F1+

Die Rating-Agenturen koénnen ihre Ratings durch kurzfristige Veréffentlichungen &ndern. Mogliche
Anderungen sind auf der Internet-Seite www.commerzbank.de verfugbar.

Die Informationen Uber das Rating wurden korrekt wiedergegeben und es wurden keine Fakten
ausgelassen, die diese Informationen unkorrekt oder irrefiihrend darstellen wirden.

Gemal EU-Verordnung Nr. 1060/2009 bestatigt die Commerzbank, dafl} die obigen Ratingagenturen
mit Sitz in der Europdischen Gemeinschaft jeweils einen Antrag auf Registrierung geman dieser
Verordnung gestellt haben.

Per Verweis einbezogene Dokumente

Die folgenden per Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Dokumente wurden im Nachtrag C vom
2. April 2009 zum Basisprospekt vom 3. November 2008 Uber Besicherte Bonus- und Besicherte
Discount-Zertifikate der Commerzbank, der von der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
("BaFin") gebilligt und dort hinterlegt wurde, verdffentlicht:

Jahresabschluss und Lagebericht 2008 der Commerzbank AG...........cccccvveveeeviiiivinnen. S.1-80
Bestatigungsvermerk des ADSChIUSSPIUFErS .........ueeiiiiiiiiii e S.81
Konzern-LageberiCht 2008 ...........ooi it a e S. 83 -202
KONZern-ADSCHIUSS 2008 ........coiiiiiiiiiiiiie ettt e e e e e e e reeea e e as S. 203 - 309
Bestatigungsvermerk des KonzernabschlusSprifers.........c.uueevvioiiiiiiieiiie e, S. 310
ANLEIISDESILZ ...ttt e ettt e e e e e e e s e b ba e e e e e e e e e annnes S.311-335

Die folgenden per Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Dokumente wurden im Nachtrag D vom
vom 7. April 2010 zum Basisprospekt vom 22. April 2009 Uber TURBO-Zertifikate und Unlimited
TURBO-Zertifikate der Commerzbank, der von der BaFin gebilligt und dort hinterlegt wurde,
verdffentlicht:

Jahresabschluss und Lagebericht 2009 der Commerzbank AG...........cccovveeiieiiiiiiinnenn. S.1-105
Bestatigungsvermerk des ADSChIUSSPIUFErS .........ueeiiiiiiii e S. 106
Commerzbank Konzern, Geschéftsbericht 2009:

BIICITE .t S. 108 — 276
ADSCRIUSS ...t S. 277 - 405
Bestatigungsvermerk des KonzernabschlusSprifers ..., S. 406
ANLEIISHESIIZ ... s S. 413 - 453
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Der per Verweis in diesem Prospekt einbezogene Zwischenbericht des Commerzbank-Konzerns zum
30. September 2010 (priferisch durchgesehen) wurde im Basisprospekt vom 8. November 2010 tber
Besicherte [Multi] Reverse Convertible Anleihen [Plus] ("Treuhand Reverse Convertible Anleihen"),
der von der BaFin gebilligt und dort hinterlegt wurde, veroffentlicht.

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

Frankfurt am Main, 8. Dezember 2010
COMMERZBANK

AKTIENGESELLSCHAFT

gez. Borinski gez. Jung
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