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Commerzbank — Fiihrende Bank bei Deutschen Equity-Tra
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Deutsche EuroShop
Kapitalerhshung

mit Bezugsrecht
€123 Millionen

Joint Lead Manager

Januar 2010

COMMERZBANK

R
<

Kapitalerhshung
mit Bezugsrecht
€460 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

August 2009

COMMERZBANK ¢

£ FRESENIUS

Unwandlung der Vorzugs-
in Stammaktien
und Formwechsel

Joint Adviser

Laufend

COMMERZBANK ¢

Umplatzierung
€34 Millionen

Sole Bookrunner

Mai 2010
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V]
BILFINGER BERGER

Kapitalerhshung
mit Bezugsrecht
€270 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

Oktober 2009
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Deutsche EuroShop
Kapitalerhthung

ohne Bezugsrecht
€67 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

Juli 2009
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H=EID=ELB=RG

Kapitalerhshung
mit Bezugsrecht
€420 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

September 2010

COMMERZBANK
HEIDELBERGCEMENT

Umplatzierung
€191 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

April 2010
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Kapitalerhohung

ohne Bezugsrecht
€72 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

Oktober 2009

COMMERZBANK

rRHEINMETALL

Kapitalerhthung
ohne Bezugsrecht
€104 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

Juli 2009

COMMERZBANK )

axel springer !

Umplatzierung
€504 Millionen

Co-Lead Manager

September 2010

COMMERZBANK

VOLKSWAGEN

AKTIENGESELLSCHAFT

Kapitalerhshung
mit Bezugsrecht
€4.219 Millionen

Co-Bookrunner

April 2010

COMMERZBANK
N

1,125% Wandelanleihe
fallig 2016
€296 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

September 2009

COMMERZBANK

@ SGL GROUP

THE CARBON COMPANY

3,5% Wandelanleihe
fllig 2016
€190 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

Juni 2009

STROER

out of home media

Initial Public Offering
€394 Millionen

Co-Lead Manager

Juli 2010

phoenix

Kapitalerhhung
ohne Bezugsrecht
€21 Millionen

Sole Lead Manager &
Sole Bookrunner

DIC-

AKTIENGESELLSCHAFT

Kapitalerhthung
mit Bezugsrecht
€47 Millionen

Joint Lead Manager

April 2010

Juli 2010
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Initial Public Offering
€748 Millionen

Co-Lead Manager

Marz 2010

klockner&co

Kapitalerhshung
mit Bezugsrecht
€200 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

September 2009

AEIDELBERGCEMENT

Kapitalerhhung
mit Bezugsrecht
und Umplatzierung
€4,4 Milliarden

Co-Bookrunner

September 2009

centrotherm

photovoltaics AG

Umplatzierung
€62 Millionen

Sole Lead Manager &
Sole Bookrunner

Mai 2009

centrotherm

photovoltaics AG

Kombinierte Bar- und
Sachkapitalerhihung
€156 Millionen

Sole Lead Manager &
Sole Bookrunner

Oktober 2008

1Quelle: Dealogic; League Table nach Anzahl der Equity-Transaktionen (nur Bookrunner-Positionen)
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Block Trade
€41 Millionen

Sole Lead Manager §
Sole Bookrunner

Juni 2010
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TOM TAILOR

Initial Public Offering
€164 Millionen

Joint Global Coordinator &
Joint Bookrunner

Marz 2010

€116 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

September 2009

COMMERZBANK

COMMERZBANK

Kapitalerhthung ohne
Bezugsrecht
€1.112 Millionen

Joint Lead Manager &
Joint Bookrunner

September 2008

Bookrunner 2010 (YTD) Volumen (€ Mio.)
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Goldman Sachs
Commerzbank
Deutsche Bank
JPMorgan
UniCredit

HSBC

Morgan Stanley
UBS

BoA / ML

Citi

nsaktionen

612.6
542.1
2,320.0
1,715.1

240.6
1,180.0
398.7
258.6
1,030.6
855.6

CUCCau Tanaygcr

Bookrunner 2009
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Deutsche Bank
Commerzbank
UniCredit Group
Morgan Stanley
Goldman Sachs
RBS

Silvia Quandt & Cie

Close Brothers
BNP Paribas
Credit Suisse

Bookrunner 2008
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Commerzbank
Credit Suisse
Deutsche Bank
Morgan Stanley
UniCredit Group
UBS

Citi

DZ Bank
Goldman Sachs
JPMorgan

Volumen (€ Mio.)

2,603.3
763.2
1,060.3
2,674.6
1,146.0

371.9
48.4
16.4

2,115.8
1,196.0

Volumen (€ Mio.)

1,2445
1,052.6
3,082.8
2,137.4

182.8
1,094.2
350.0
179.4
1,815.0
416.5
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Internationale Leitindizes

Deutschland hat sich im internationalen Umfeld gut behauptet
140,00% -

COMMERZBANK ¢

T T
Sovereignl
I debt crisis‘!
130,00% - |
A |
L] il A
120,00% Y S | AN ~
1 0 7 - | /
{: H”\- \ | 1 ‘ 1 & \,f J
N\ A r' ' ALY b/
ol |’ 1 ‘
110,00% - L |
Ya
100,00% +/§; o/ i I
XEl w 1
k{1 N vy : |
90,00% - LAY AL !
! \ I
! I
80,00% - x [ !
! I
! I
70,00% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ UPEP P ‘
Jan. 09 Mrz. 09 Mai. 09 Jul. 09 Sep. 09 Nov. 09 Jan. 10 Mrz. 10 Mai. 10 Jul. 10 Sep. 10
DAX e« Dow Jones FTSE 100 ——— NIKKEI 225

> Gute Unternehmensnachrichten bestatigen positive Prognosen

> ,Double Dip“-Szenario wird fur Deutschland nicht mehr erwartet
> IFO- und ZEW-Indizes untermauern die positive Grundstimmung
> Volatilitat / Nervositat der Markte bleibt jedoch hoch

Quelle: Bloomberg

Equity Capital Markets
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Sektor-Performance auf européischer Ebene

Performancevergleich ausgesuchter Sektoren auf Basi s des Eurostoxx 600

40%
30%
20%

10%

0%

-10%

Tech
Media
Telecoms
Indus. Goods
Real Estate
Financials
Healthcare
Utilities
Food & Bev
Retail
Oil & Gas
Metals & Mining
Chemicals

LTM m 3 months 1 week

> Positive Grundstimmung spiegelt sich in Sektoren wieder
> Hohe Rohstoffnachfrage aus China und Inflationsangste haben den Sektor Metals & Mining besonders angetrieben
> Utilities durch Rahmenbedingungen gepréagt (niedrige Grol3handelspreise fur Energie und energiepolitische Diskussionen)

Quelle: Bloomberg

Equity Capital Markets
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Staatsschuldenkrise beeinflusste den Markt

Ausgewahlte Kapitalerh6hungen und IPOs in Deutschlan d
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> Mit einsetzender ,Sovereign debt crisis“ kamen die Aktivitaten im deutschen Primarmarkt zum erliegen

> Nach dem Einbruch im Mai hat nur noch Stréer den Weg an die Borse gefunden

> Mit Ende der Sommerpause ist der deutsche Markt gepragt von grof3volumigen Kapitalerh6hungen

> Commerzbank DAX-Prognose: 6.900 Punkte bis Jahresende — Ausblick fir das kommende Jahr noch schwierig

> Nach einem positiven Marktumfeld in 4. Quartal 2010 wird eine Wiederbelebung des IPO Marktes fur das 1. Quartal 2011 erwartet

Quelle: Bloomberg

Equity Capital Markets
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Kapitalerh6hungen bestimmen den deutschen Eigenkapi talmarkt in
2010

Borsengange Kapitalerhbhungen & Umplatzierungen Equity-Linked Transaktionen
@ntinental®, D=5 Tremesx freenet W
BRENNTAG 4 @ Drdger (proenix (], Asian Bamboo
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€ 2.331,2 Mio. 6 Transaktion € 18.005,8 Mio. 29 Transaktionen € 67,4 Mio. 3 Transaktionen

> Lediglich begrenzte Anzahl > Fokus auf Wachstums- / > Keine nennenswerten Emissionen
Akquisitionsfinanzierungen in 2010
> GroRtenteils Unternehmen aus der
Hand von Finanzinvestoren > GroRR3volumige Restrukturierungs- > Mit Ausbruch der Griechenlandkrise
mafnahmen Investorenzurtickhaltung trotz

> Nambhafte Brands mit Uberzeugender

! zwischenzeitlich hoher Volatilitat
Equity Story

Quelle: Dealogic

Equity Capital Markets



COMMERZBANK ¢

Wiederbelebung des Emissionsmarktes

Entwicklung der Emissionsvolumina seit 2005
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* Deutsche Bank Kapitalerh6hung wird Statistik ftir 04/2010 ,aufblahen®

Entwicklung der Emissionsvolumina von IPOs seit 2002
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> Die Emissionsvolumina im Jahr 2010 zeugen von einer hohen Aktivitat am deutschen Eigenkapital Markt
> Im Vergleich zu den letzten beiden Jahren lasst sich eine deutliche Zunahme der IPO Volumina erkennen
> Ein anhaltendes BIP-Wachstum bildet eine positive Grundlage fir IPOs

Quelle: Bloomberg

Equity Capital Markets
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Post-Finanzkrise: Worauf achten Investoren bei Equi  ty-Transaktionen?

I! Fundamentaldaten E Geschaftsmodell
— Eine ausgewogene Bilanzstruktur ist nach der Finanzkrise — Defensive Sektoren und Branchen, die sich in der Finanzkrise
wichtiges Kriterium fur potenzielle Emittenten gut behauptet haben, werden von Investoren bevorzugt
— Investoren verbinden eine hohe Verschuldung mit hoher — Investoren bevorzugen insbesondere solide und nachhaltige
Volatilitat und einem héheren Risikoprofil Wachstumsstrategien

— Uberkompensierung einer hohen Verschuldung durch
eine entsprechende Eigenkapitalrendite gefordert

Marktflihrerschaft
Erfahrenes Management
Erprobtes Geschaftsmodell
Positive Cash-Flows

VoV VWV

— Fokus der Investoren liegt auf liguiden Aktien mit einem — Intendenziell unsicheren Marktphasen konzentrieren sich
signifikanten Free-Float Investoren auf reifere Branchen und Unternehmen

— In einem volatilen Marktumfeld werden illiquide Aktien i.d.R. — Bis zum Beginn des nachsten ,Bullenmarktes” wird Stabilitat
mit einen signifikanten Abschlag  gehandelt als wichtiger empfunden als reines Wachstum

ﬂ TransaktionsgroRRe & Liquiditat ]| Visible Ertragskraft & Cash Generierung

Equity Capital Markets



COMMERZBANK

Fokus vieler Unternehmen liegt auf Schuldenreduzier  ung

Net Debt / EBITDA der DAX30 Unternehmen im Durchschn it Uberblick der deutschen Sektoren
DAX30: Net debt vs. EBITDA (€bn) S 2008 Neztolggbt/ EZBOIIE:\ 2011e
250 1 r22 Automobile 2,24 -8,58 1,61 1,06
L 20 Chemicals 1,57 1,79 1,06 0,93
200 | Construction 1,98 2,42 1,62 1,14
18 Consumer Goods 1,53 0,72 0,09 -0,08
ey Lis Industrials 1,75 0,74 1,76 1,20
Life Sciences 1,76 7,69 1,06 0,72
P14 Media 0,69 1,20 1,23 0,61
1004 L Power 081  -006 0,99 1,23
' Retail 1,02 0,28 0,50 0,40
50 | ‘ ‘ ‘ 10 Technology -0,91 1,70 -1,09 -1,50
2007 2008 2009 2010E 2011E Telecoms 3,11 1,70 1,29 1,00
Net debt (€bn), Ihs EBITDA (€bn), lhs Net debt/EBITDA (x), rhs Transport & Logistics 3,42 5,05 3,05 2,44
Utilities 1,94 2,87 3,22 3,32

Source: Companies, Commerzbank Research

> Die Verbesserung der Bilanzstruktur (Schuldenabbau) und das Wiedererlangen des Investorenvertrauens (Dividendenpolitik) durfte fir
2011 weiterhin ganz oben auf der Unternehmensagenda stehen

> Das Gearing Ratio (Net Debt / EBITDA) der DAX Unternehmen erreichte seinen Hohepunkt in 2009. In vielen Sektoren war der
Verschuldungsgrad in 2010 bereits unter dem von 2008

Anforderungen der kreditgebenden Banken beeinflussen Emissionsstrukturen

Quelle: Bloomberg

Equity Capital Markets



Angebots- und Aktionarstruktur deutscher IPOs seit 2007

Angebotsstruktur deutscher IPOs im Zeitablauf

Sponsor IPOs
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> In 2010 akzeptierten Investoren Platzierungsvolumina bei IPO's in nahezu allen GréRen. Das kleinste Platzierungsvolumen inklusive
Greenshoe war die Transaktion von Tom Tailor mit rd. € 150 Mio., die grof3te war Brenntag mit einem Volumen von rd. € 748 Mio.

>

Quelle: Deutsche Boerse; 1 Prime Standard IPOs 2007-2010 / Emissionsvolumen > € 100 Mio. (excl. Real Estate IPOs), 2 Greenshoe wurde nicht bzw. nicht voll ausgeibt

Brenntag
Tom Tailor?

Kabel Deutschland

Tognum?
Synrise
Gerresheimer2
VersatelR
Klockner & Co?
Demag Cranes?
Homag Group?
VTG?
Francotyp-
SAF-Holand
Stroer?

Joyou

Wacker Chemie
HHLA

Air Berlin2
Wacker

C.A.T. ail
VERBIO
EnviTec Biogas
CropEnergies?
centrotherm
ZhongDe Waste
BAUER?
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13%
47%
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16%
80%
32%
62%
91%
87%
30%
11%
46%
41%
41%
71%
58%
89%
75%
2%
26%
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D

Kapitalerhéhung

Umplatzierung

30%
4%
100%
87%
53%
55%
51%
65%
100%
84%
20%
68%
38%
9%
13%
70%
89%
54%
59%
59%
29%
42%
11%
25%
28%
74%

Aktionarsstruktur post IPO im Zeitablauf

36% , 51%
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Brenntag
Tom Tailor2

Kabel Deutschland

Tognum?
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SAF-Holand
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Joyou
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Free Float

In den meisten IPOs in 2010 sollten die Erldse zum Abbau von Verbindlichkeiten und fur weiteres Wachstum verwendet werden
(,Headroom* fiir Wachstum)

y
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Vergleich der aktuellsten Financial Sponsor IPOs

Sektor
Timing
Pricing

IPO Preis/(Price range)

IPO Volumen

Bewertung 1!

Premium / (Discount) 2

Aktienkurs
Performance seit IPO

)

26
25
24
23
22
21
20

§ Kabel Deutschland

Kabelnetzbetreiber

Bookbuilding: 11.-19.03.2010
Erstnotiz: 22.03.2010
Traditionelles Bookbuilding

€ 22,00 (€ 21,50 - € 25,50)

Umplatzierung: €660 Mio.
Greenshoe: €99 Mio.
EV/EBITDA (2010e): 6,8x
Net Debt /EBITDA pre IPO 4,6x
Net Debt /EBITDA post IPO 4,5x

(5%)

Mar-I0  Apr-0 May-0 Jun-I0 Jul-I0  Aug-10

Share price (EUR) = = = .Offer price (EUR)

@

TOM TAILOR

Bekleidungsartikel

COMMERZBANK

BRENNTAG 48
R 4

Chemie Distribution

Quelle: Commerzbank, Dealogic, IFR, Bloomberg;  Wesentliche von Investoren genutzte Bewertungskennzahl; 2 Premium / Discount zur Peer Group

Equity Capital Markets

Bookbuilding: 19. - 24.03.2010 Bookbuilding: 16. - 26.03.2010
Erstnotiz: 26.03.2010 Erstnotiz: 29.03.2010
Decoupled Bookbuilding Traditionelles Bookbuilding
€ 13,00 (€ 11,00 - € 15,00) € 50,00 (€ 46,00 - € 56,00)
Kapitalerhéhung: €140 Mio. Kapitalerhéhung: €525 Mio.
Greenshoe: €9 Mio. Umplatzierung: €125 Mio.
Greenshoe: €97.5 Mio.
P/E (2010e): 10,9x EV/EBITDA (2010e): 7,0x
Net Debt /EBITDA pre IPO 5,0x Net Debt /EBITDA pre IPO 3,7x
Net Debt /EBITDA post IPO 1,2x Net Debt /EBITDA post IPO 2,9x
(11%) (22%)
65
% 60
B mfevrwcd\ oAl = 2™ = m a o= o= om 55
» B) = = = m = omowlm o= m e om o= o= o=
n 45
10 T T T T T 40
Mar-10  Apr-0 May-10 Jun-10  Jul-l0  Aug-D Mar-10 Apr-10 May-10 Jun-10 Jul-10
Share price (EUR) = = = :Offer price (EUR) Share price (EUR) = = = :Offer price (EUR)
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Borsengang der STROER out of home media AG

Transaktionstiberblick

Die Stroer Out-of-Home Media AG ist Spezialist fur alle Werbeformen, die

STROER

out of home media

aul3er Haus zum Einsatz kommen - von klassischen Plakatmedien tber Sektor > Medien
Werbung auf Wartehallen und Transportmitteln bis hin zu digitalen und .
interaktiven Medien. Das Unternehmen vermarktet iiber 280.000 Timing ’ Bookbuﬂdmg: 05. -13.07.2010
Werbefléachen und ist einer der filhrenden AuRenwerber in Europa > Erstnotiz: 15.07.2010
Neben den Hauptaktionaren Udo Miiller und Dirk Stroer die vor IPO Pricing > Traditionelles Bookbuilding
gemeinsam 85% am Unternehmen hielten war noch der Private Equity _ _
Investor Cerberus mit 15% an Stroer beteiligt. Dieser nutzte den IPO um IPO Preis/(Price range) > € 20,00 (€ 17,00 - € 24,00)
seine Beteiligung an Stréer vollstandig zu veraulRern
> Kapitalerhthung: €275 Mio.

Im Rahmen der Vermarktung wurde Stréer vor allem mit seinem IPO Volumen > Umplatzierung: €83,2 Mio.
Hauptwettbewerber JCDecaux aus Frankreich verglichen der auch fur die > Greenshoe: €35,8 Mio.
Bewertung des Unternehmens als wesentlicher Peer herangezogen wurde

9 gez09 > EV/EBITDA (2010€): 9,9x
Das Angebot von insgesamt 19,7 Mio. Aktien war zum Ausgabepreis von Bewertung ! > Net Debt /EBITDA pre IPO 5,6x
€20 mehrfach Uberzeichnet. Rund 99 Prozent der Aktien konnten bei Net Debt /EBITDA post IPO 2,6x
institutionellen Anlegern im In- und Ausland platziert werden. Die restlichen ) . ) .
rund ein Prozent der Aktien wurden privaten Anlegern in Deutschland und Premium / (Discount) (o)
Luxemburg zugeteilt. _
Der Emissionserlds soll teilweise fiir strategische Akquisitionen in der 2201
Turkei und in Polen verwendet werden. au3erdem sollen Investitionen in 210 1
das organische Wachstum des Unternehmens getatigt werden. Des Aktienk 200 fm = o=im = == m == mfe = ===
Weiteren plant die Gesellschaft mit den erzielten Erlésen die P tlfen urs it IPO 1,0
Nettoverschuldung zu reduzieren, die Kapitalstruktur zu optimieren und SISIITENEE S B0
ihre finanzielle Flexibilitat zu erhéhen 170

5.7
Commerzbank begleitete das IPO als Co-Lead Manager Soer = = = +Emissionspreis
Quelle: Commerzbank, Dealogic, IFR, Bloomberg;  Wesentliche von Investoren genutzte Bewertungskennzahl; 2 Premium / Discount zur Peer Group
Equity Capital Markets 12



Warum Commerzbank ?

Equity Capital Markets

> Marktfihrendes deutsches ECM-Team
mit herausragendem Track Record bei
IPOs und anderen Equity Transaktionen

> Durchfuihrung der meisten deutschen
ECM-Transaktionen in 2008 und 2009

Fuhrender ECM
Track Record

Nachgewiesene
Sektorexpertise

FUhrende
Mittelstandsbank

Equity Capital Markets

Equity Research & Sales

> Hohe Reputation des Commerzbank

Equity Research

> Nachhaltige Platzierungskraft durch

etablierten Zugang zu Kerninvestoren

> Globale Sales-Force: Fokus auf welt-

weiter Vermarktung deutscher Aktien

> Umfangreiche Sekundarmarktbetreuung

(Roadshows, Investoren-Konferenzen)

Erfahrenes Hochwertige
ECM-Team Research
Coverage

COMMERZBANK

COMMERZBANK

Bankprodukte aus einer Hand

> Betreuung von ca. 14,5 Mio. Privat- und
Firmenkunden sowie Nr. 1 Onlinebroker
in Deutschland

> Nr. 1 Mittelstandsbank in Deutschland
und starke Marktposition bei
mittelgroRen Firmenkunden (ca. 20%)

Nachhaltige
Platzierungskraft

Umfangreiche
Sekundarmarkt-Betreuung

Langfristige Relationship

13



COMMERZBANK

Disclaimer

Commerzbank Corporates & Markets

Frankfurt London New York

Commerzbank AG Commerzbank AG London Commerzbank Capital
Branch Markets Corporation

DLZ - Gebaude 2,Handlerhaus 60 Gracechurch Street, 2 World Financial Center

MainzerLandstraRe 153 London 31st Floor,

60327 Frankfurt am Main EC3V OHR New York, NY 10281 - 1050

Tel: + 49 69 13614440 Tel: + 44 20 7653 7000 Tel: +1212 703 4000

Fax: + 49 69 13610357 Fax: + 44 20 7653 7400 Fax: + 1212 703 4201

Zusétzliche Informationen

Fur die Erstellung dieser Ausarbeitung ist der Bereich Corporates & Markets der Commerzbank AG, Frankfurt am Main, bzw. etwaig in der Ausarbeitung genannte Konzerngesellschaften (,Commerzbank®) verantwortlich. Diese Ausarbeitung ist
ausschlief3lich zur Weitergabe an professionelle und institutionelle Kunden, nicht jedoch an Privatkunden der Bank und Dritte bestimmt.

Commerzbank Corporates & Markets (CBCM) ist der Investmentbereich der Commerzbank AG, in dem die Anleihe-, Aktien-, Zinsprodukt- und Devisenaktivitdten zusammengefasst sind und der besonders in den Bereichen Corporate Risk und
Kapitalstrukturierung eine hohe Fachkompetenz aufweist.

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich eine
selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzt nicht eine anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig zusammengestellt. Eine Gewabhr fir die Richtigkeit und
Vollstandigkeit kann jedoch nicht ibernommen werden.

Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung und kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.

Die Commerzbank AG, mit dieser verbundene Unternehmen und/oder ihre Kunden kdnnen Transaktionen fir eigene oder fir fremde Rechnung im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung genannten Finanzinstrumente oder damit verbundene
Anlagen tatigen oder getatigt haben, bevor der Empfanger diese Ausarbeitung erhalten hat. Die Commerzbank AG, deren Organe, Fiihrungskréfte sowie Mitarbeiter halten moglicherweise Anteile oder Positionen, gegebenenfalls auch
Leerverkaufspositionen an Wertpapieren, die Gegenstand der Ausarbeitung sind, oder an damit verbundenen Anlagen.

Zusatzliche Informationen fur Kunden in folgenden L andern:

Deutschland: Die Commerzbank AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Diese Ausarbeitung soll eine selbstandige Anlageentscheidung des Kunden erleichtern und ersetzt nicht eine
anleger- und anlagegerechte Beratung. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig zusammengestellt. Die Commerzbank hat in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Regelungen interne organisatorische Vorkehrungen getroffen um Interessenkonflikte bei der Erstellung und Weitergabe von Analysen soweit wie mdglich zu vermeiden. Hierzu zahlen insbesondere
institutsinterne Informationsschranken (Chinese-Walls). Diese verwehren den Analysten den Zugang zu Informationen die Interessenkonflikte der Commerzbank AG in Bezug auf den analysierten Emittenten oder
dessen Finanzinstrumente begriinden kénnen. Diese Informationsschranken gelten auch fiir nicht éffentlich bekannte Informationen aus einer etwaigen Geschaftsbeziehung der Commerzbank mit den Emittenten. Diese
Informationen dirfen aus gesetzlichen oder vertraglichen Grinden nicht im Rahmen einer Wertpapieranalyse verwendet werden und sind daher auch nicht in dieser Ausarbeitung enthalten.

Grof3britannien: Diese Ausarbeitung wurde von der Commerzbank AG, Filiale London, einer von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) autorisierten, in Grof3britannien von der Financial Services Authority zum
Geschaftsbetrieb zugelassenen und in Deutschland gegriindeten Gesellschaft mit beschréankter Haftung, ausschlief3lich fiir professionelle und institutionelle Kunden in GroRbritannien erstellt und herausgegeben. Sie ist
nicht zur Verteilung an oder fur die Verwendung durch Privatkunden bestimmt.

USA: Commerzbank Capital Markets Corporation (eine Tochtergesellschaft der Commerzbank) hat die Verantwortung fiir die Verteilung dieses Berichtes in den USA unter Einhaltung der gliltigen Bestimmungen Gbernommen.
Transaktionen durch US-Birger mussen iber die Commerzbank Capital Markets Corporation abgewickelt werden. Nach geltendem US-amerikanischen Recht kénnen Informationen, die CCMC-Kunden betreffen, an
andere Unternehmen innerhalb des Commerzbank-Konzerns weitergegeben werden.

Italien: Bitte kontaktieren Sie die Commerzbank AG, Filiale London, wenn Sie unsere Dienstleistungen in Anspruch nehmen mochten, um eine Transaktion in den in dieser Ausarbeitung erwahnten Wertpapieren abzuschlieRen.
Diese Ausarbeitung wurde in Italien nur fiir die Weitergabe an professionelle Kunden gemaR Artikel 31 des Consob-Beschlusses 11522/98 und spateren Anderungen herausgegeben.

© 2010. Kein Teil dieses Berichtes darf auf irgendeine Weise ohne Erlaubnis der Commerzbank reproduziert oder weitergegeben werden. Insbesondere gestattet die Commerzbank nicht die Weitergabe dieses Berichtes an nicht-professionelle
Anleger und kann in keiner Weise fur Dritte verantwortlich gemacht werden, die diese Weitergabe bewirken.
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