Quartalsbericht 2009

Gutes Ergebnis erzielt - complus gestartet -
durch ebase-Ubernahme Chancen genutzt

.comdirect




1. Quartal 2009 2008  Verdnderung in %
Kundenkennzahlen per 31.3.

Kunden gesamt 1.368.215 1.072.847 27,5
Kunden im Geschdftsfeld comdirect online 1.361.285 1.068.066 27,5
Kunden im Geschaftsfeld comdirect offline 48.969 35.892 36,4

Geschaftsfeld comdirect online

Aufgegebene Orders 2.247.870 2.976.116 -24,5
Ausgefihrte Orders 1.747.299 2.426.680 -28,0
Durchschnittliche Orderhaufigkeit je Depot (annualisiert) 10,0 14,9 -33,1
Anteil Fondsgeschaft an ausgefiihrten Orders in % 29,7 32,9 -
Ordervolumen je ausgefihrte Order in € 4.181 4.643 -10,0
Betreutes Kundenvermdogen per 31.3. in Mio. € 18.606 19.600 =51

davon: Depotvolumen (ohne Fonds) in Mio. € 5.933 7.618 -22,1

davon: Fondsvolumen in Mio. € 3.093 3.517 -12,1

davon: Einlagevolumen in Mio. € 9.580 8.464 13,2
Kreditvolumen per 31.3. in Mio. € 171 207 -17,4
Anzahl Depots per 31.3. 704.216 655.825 7,4
Anzahl Wertpapiersparplane per 31.3. 117.075 151.157 -22,5
Anzahl Girokonten per 31.3. 460.824 354.989 29,8
Anzahl Tagesgeld PLUS-Konten per 31.3. 852.630 498.445 71,1

Geschaftsfeld comdirect offline

Berater per 31.3. 183 202 -9,4
Geschéftsstellen per 31.3. 32 28 14,3
Provisionsertrage in Tsd. € 3.082 6.303 -51,1

Ergebniskennzahlen

Provisionsiberschuss inTsd. € 25.917 36.324 -28,7
Zinsiberschuss vor Risikovorsorge inTsd. € 32.519 41.530 -21,7
Verwaltungsaufwendungen in Tsd. € 44.863 50.040 -10,3

Ergebnis vor Steuern in Tsd. € 15.690 27.491 -42,9

Jahrestiberschuss in Tsd. € 11.259 20.407 -44,8

Ergebnis je Aktie in € 0,08 0,14 -43,1

Bilanzkennzahlen per 31.3.

Bilanzsumme in Mio. € 10.123 9.033 12,1

Eigenkapital in Mio. € 476 493 -3,4

Eigenkapitalquote® in % 4,9 5,6 -

Aufsichtsrechtliche Kennzahlen nach Basel II? per 31.3.

Risikoaktiva® in Mio. € 543 539 0,7

Anrechnungsbetrag fir operationelle Risiken in Mio. € 18 18 0,0

Eigenmittel® in Mio. € 357 390 -8,5

Eigenmittelquote® in % 46,8 51,5 -

Relative Kennzahlen

Return on Equity vor Steuern (annualisiert)® in % 12,8 22,2 -

Cost-Income-Ratio in % 73,5 64,4 -

Ertrag pro Kunde (annualisiert) in € 178,3 299,1 -40,4

Mitarbeiterkennzahlen per 31.3.

Mitarbeiter 915 837 9,3
davon: im Geschaftsfeld comdirect online 847 785 7,9
davon: im Geschaftsfeld comdirect offline 68 52 30,8

Mitarbeiter auf Vollzeitbasis 819,3 7373 11,1

1) Eigenkapitalquote = Eigenkapital (exklusive Neubewertungsriicklage) / Bilanzsumme

2) Diese Kennziffern wurden auf Grundlage interner Berechnungen ermittelt; die Veroffentlichung erfolgt freiwillig ohne Meldung an die Aufsichtsbehorde
auf Basis nationaler Umsetzungsregeln

3) Risikogewichtete Positionswerte unter Beriicksichtigung von § 10c KWG (Nullgewichtung von Intragruppenforderungen)

4) Eigenmittel entsprechen derzeit bei der comdirect bank AG dem Kernkapital

5) Eigenmittelquote = Eigenmittel / (Risikoaktiva + 12,5 x Anrechnungsbetrége fur operationelle Risiken)

6) Return on Equity = Ergebnis vor Steuern / durchschnittliches Eigenkapital (exklusive Neubewertungsriicklage) in der Berichtsperiode



Vorwort

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

der comdirect bank ist ein ordentlicher und zugleich vielversprechender Start ins Jahr 2009 gelungen. Wir
haben in einem schwierigen Marktumfeld Wachstum und Profitabilitat gesichert. Mit unserem im Februar
vorgestellten Programm complus ist der Grundstein gelegt fir die dauerhafte Zukunftsfahigkeit der Bank. Die
vereinbarte Ubernahme der European Bank for Fund Services GmbH (ebase) verleiht uns einen zusatzlichen
Wachstums- und Entwicklungsschub: Wir steigern Kundenzahl und -vermégen um mehr als 50% und ge-
winnen breiten Marktzugang sowie wertvolle Spezialkompetenzen im Geschaft mit institutionellen Partnern.
Uber diese sprechen wir neue Kundengruppen an und bauen unsere fiihrende Position im deutschen Online-
Wertpapiergeschaft aus.

Mit dem Quartalsergebnis von 15,7 Mio. Euro vor Steuern - erzielt trotz
eines weitgehend verhaltenen Borsenhandels und drastisch sinkender
Marktzinsen - kdnnen wir zufrieden sein. Zwar haben wir den Rekordwert
des Vorjahres, wie erwartet, nicht erreicht. Doch zeigt das gqute Ergeb-
nis, wie frihzeitig die comdirect bank auf besondere Herausforderungen
des Markts reagieren kann. Das im Vergleich zum Vorquartal geringere
Zins- und Provisionsergebnis hat die Bank durch strenge Kostendisziplin
kompensiert.

Ebenso erfreulich: Obwohl wir im Marketing das Tempo gedrosselt haben,
ist die comdirect bank nicht von ihrem Wachstumspfad abgewichen. Die
Kundenzahl erhohte sich um 18.918, die Zahl der Girokonten legte gar um
35.675 zu - und selbst bei den Anlagekonten gab es trotz spirbarer Zinsan-
passung ein deutliches Plus. Dass zugleich Depot-, Fonds- und Einlagevo-
lumen nachgaben, ist vor dem Hintergrund der Zins- und Kapitalmarktent-
wicklung verstandlich und andert nichts an der positiven Gesamtaussage:
Die Kunden vertrauen gerade in der Finanzmarkt- und Bankenkrise der
Marke comdirect, und sie nutzen ihre Produkte aktiver als zuvor.

Hohe Kundenzufriedenheit und Markenkraft sind zentrale Werte in einem  pmichael Mandel

Direktbankenmarkt, der mehr denn je in Bewequng ist. Traditionelle Bank-  vorsitzender des Vorstands der comdirect bank
modelle werden kritisch hinterfragt; gesucht sind klare Leistungsvorteile,

transparente Angebote und faire Beratung. Von dieser Entwicklung werden wir mit

unserem Zukunftsprogramm complus mit Sicherheit profitieren.

Im ersten Quartal haben wir das Programm vorgestellt und gleich energisch auf
den ersten Meilenstein hingearbeitet: die Einfiihrung des neuen Girokontos mit
Zufriedenheitsgarantie. Es bietet kostenlose Kontofihrung, unabhangig vom mo-
natlichen Geldeingang und dartber hinaus attraktive Pramien. 50 Euro gibt es als
Dankeschon fur die aktive Nutzung ein Vierteljahr nach Kontoeréffnung. Wenn wir
den Kunden wider Erwarten nicht von Service und Qualitat iberzeugen konnten und
er das Konto nach zwolf Monaten kindigt, erhalt er noch einmal 50 Euro - genau
das ist die Zufriedenheitsgarantie. Der eingangige Slogan dazu: ,50 Euro wenn Sie
uns mogen, 100 Euro wenn nicht.”



_Durch die verein-
barte Ubernahme
der ebase ist
comdirect kunftig
beides: erste Wahl
im Direktgeschaft
mit modernen An-
legern und zugleich
eine fuhrende Direkt-
bank fir institutio-
nelle Kunden.”

Das neue Girokonto macht eine der vier Richtungen von complus deutlich: Wir wol-
len wechselwillige Kunden anderer Banken mit attraktiven und klaren Produkt- und
Leistungsangeboten dberzeugen, die im Markt einmalig und fur breite Zielgruppen
geeignet sind. Hinzu treten die direkte und individuelle Ansprache spezieller Kun-
dengruppen, eine moderne und leistungsstarke Bankplattform sowie unabhangige
und transparente Beratungsmodelle. Und weil vieles in der Entwicklung ist, werden
wir die nachsten Meilensteine in den folgenden Quartalen mit hoher Taktzahl an-
gehen.

Mit unserer Finanzstarke sind wir in der Lage, Uber das organische Wachstum hi-
naus besondere Marktchancen zu nutzen und das Geschaft durch attraktive Akqui-
sitionen auszubauen. Durch die vereinbarte Ubernahme der ebase ist comdirect
kunftig beides: erste Wahl im Direktgeschaft mit modernen Anlegern und zugleich
eine fihrende Direktbank fur institutionelle Kunden. Unter Einbeziehung von ebase
wachst - ohne Bertcksichtigung von Konzernkunden - das Kundenvermégen auf
rund 30 Mrd. Euro, die Kundenzahl auf iber 2 Mio.

Von dieser deutlich verbreiterten Basis gilt es nun, mit zwei starken Marken und ge-
bindelter Kompetenz im privaten wie im Institutionellen Geschaft weiter zu wach-
sen. ebase kann ihren Kunden die komplette Produktpalette der comdirect bank
offerieren, wahrend die comdirect bank tber die institutionellen Partner von ebase
neue anspruchsvolle Zielgruppen erreicht. Hierdurch gewinnen wir Kompetenzen
- beispielsweise in der betrieblichen Altersversorgung - hinzu und erweitern die
Direktbankplattform entscheidend.

Prioritat hat weiterhin das organische Wachstum der Bank mit complus. Unser ehr-
geiziges Ziel ist unverandert, im Direktgeschaft innerhalb von funf Jahren die Kun-
denzahl um 1 Mio. zu erhohen und das betreute Kundenvermogen auf mehr als
40 Mrd. Euro zu verdoppeln. Daneben gilt es natirlich, in unverdndert schwerer
See vorausschauend zu navigieren und die Profitabilitat der Bank unter veranderten
Rahmenbedingungen zu sichern. Das erfordert neben der Erweiterung des Ge-
schaftsmodells durch complus zeitnahe Produktoptimierungen, ebenso wie anhal-
tende Kosteneffizienz.

Mit den zwei Marken comdirect und ebase befindet sich die Bank auf sehr qutem
Weg - und auf vielversprechendem Kurs fur die Kunden und fir die Aktionare.

Beste GriRe,
Tu
. Jlondh —

Michael Mandel
Vorsitzender des Vorstands



Im Februar 2009 haben wir complus, unser Programm fir
mehr Zukunfts- und Leistungsfahigkeit, vorgestellt. Mit
complus wollen wir in den nachsten finf Jahren eine wei-
tere signifikante Steigerung von Kundenzahl und Kunden-
vermogen erreichen - und das Wachstum der Bank durch
Effizienzsteigerungen und die Nutzung von Skaleneffekten
unmittelbar in Ergebnissteigerungen Uberfihren. complus
beruht auf vier Eckpfeilern:

Attraktive und klare Produkt- und Leistungsangebote:
Die bereits qut positionierten Produkte und Leistungen wie
beispielsweise das Girokonto werden wir durch Optimierung
und Weiterentwicklung deutlich mehr Anlegern zuganglich
machen.

Direkte und individuelle Ansprache: Wir fokussieren uns
auf die Ansprache von Kundengruppen mit besonderem
Wachstums- und Ertragspotenzial.

Moderne und leistungsstarke Bankplattform: Durch die
kontinuierliche Optimierung der IT-Infrastruktur und der ein-
gesetzten Prozesse - insbesondere im Kundenservice - wol-
len wir unsere Direktbank-Plattform umfassender nutzen
und so Kostenvorteile erzielen.

Unabhdngige und transparente Beratungsmodelle: In
den Themenfeldern Vermogensanlage und Altersvorsorge
soll nach dem Vorbild der Baufinanzierung ein umfassendes
Produktangebot auf der Direktbank-Plattform mit einer qua-
litativ hochwertigen, fairen Beratung verbunden werden.

Die im April 2009 vereinbarte Ubernahme von ebase (s.
Seite 11) passt hervorragend zu complus: Der profitable
Anbieter professioneller Depotservices eroffnet uns zusatz-
liche Wachstums- und Ertragschancen durch Bindelung der
Kompetenzen und konsequente Verfolgung einer Zwei-Mar-
kenstrategie in Brokerage und Banking. Wir erreichen neue
Kundengruppen und kdnnen so unsere Bankplattform noch
effizienter nutzen.

Iwischenlagebericht

Unmittelbare Aufgaben nach dem Abschluss der Transaktion
sind die Zusammenfiihrung des bisherigen Institutionellen
Geschafts der comdirect bank mit ebase sowie der Start der
gemeinsamen Marktbearbeitung. Perspektivisch soll sich
comdirect mit ebase zur fuhrenden Direktbank fir Vermo-
gensverwalter, Finanzvermittler, Kapitalanlagesellschaften
und Versicherungen weiterentwickeln.

Das wirtschaftliche Umfeld hat sich fur die comdirect bank
im ersten Quartal 2009 ungiinstig entwickelt. Im Brokerage
belastete der deutlich abflauende Borsenhandel, im Banking
das sinkende Geldmarkizinsniveau. Zugleich verschlechterte
eine erneute Ausweitung der Credit Spreads die Rahmenbe-
dingungen fUr das Treasury der Bank.

Nach der steilen Talfahrt der Weltwirtschaft im vierten Quar-
tal 2008 hat sich die Rezession im ersten Vierteljahr 2009
weiter verscharft. Wichtige Indikatoren wie die industriel-
len Auftragseingange, das Konsumentenvertrauen oder das
Welthandelsvolumen befinden sich zum Teil auf historischen
Tiefststanden. Die Krise hat bereits auf den internationalen
Arbeitsmarkt Ubergegriffen und wird erwartungsgemal zu
einem deutlichen Riickgang der Beschaftigung fuhren. Der
Internationale Wahrungsfonds rechnet fir die Weltwirtschaft
- erstmals seit 60 Jahren - mit einem Negativwachstum von
0,5% bis 1,0% im Jahr 2009.

Orderzahlen an deutschen Bérsen
(in Mio.)

Q408 Q108 Q109

XETRA Andere Borsen
I Frankfurt

Quelle: Deutsche Borse AG



Wie die Gbrigen Lander in der Eurozone muss Deutschland
im laufenden Jahr einen dramatischen Rickgang der Wirt-
schaftsleistung hinnehmen; die Prognosen pendeln sich
derzeit - trotz des Gegensteuerns der Bundesregierung
durch Konsumanreize und Investitionsprogramme - bei
minus 4% bis minus 7% ein.

Im ersten Quartal 2009 waren fur den Finanzsektor wei-
tere staatliche Stutzungsmalinahmen erforderlich. Aktuell
werden der Aufkauf belasteter Wertpapiere tber staatliche
Einrichtungen sowie eine strikte und zentralisierte Kontrolle
systemrelevanter Finanzunternehmen diskutiert.

Die Notenbanken haben auch in den ersten Monaten des
neuen Jahres massiv auf den Geldmarkten interveniert und
Liquiditat bereitgestellt. Hinzu traten weitere Leitzinssen-
kungen. Die Europdische Zentralbank senkte den Leitzins fur
die Eurozone im Januar um 50 Basispunkte auf 2,00 %; im
Marz und April folgten weitere Schritte auf zuletzt 1,25 %.

Durch die Mafsnahmen hat sich das Zinsumfeld fur unser Ein-
lagengeschaft innerhalb weniger Wochen erheblich veran-
dert. Der Dreimonats-EURIBOR ging von 2,89 % Ende 2008
auf 1,51% zum Quartalsstichtag zurick und hat sich damit
anndhernd halbiert. Aufgrund der Zinssenkung am kurzfris-
tigen Ende zeigt die Zinsstrukturkurve bei festverzinslichen
Wertpapieren wieder einen steileren Verlauf. Die Risikopra-
mien (Credit Spreads) fir Bankschuldverschreibungen sind
im ersten Quartal erneut angestiegen. Dies wirkte sich nega-
tiv auf die Bewertung solcher Papiere aus.

Anden Aktienmarkten gingen die Kurse nach dem schwachen
Jahr 2008 nochmals auf breiter Front zuriick. Der DAX verlor
im ersten Quartal 15,1% auf 4.084,76 Punkte. In diesem
Umfeld wurde die Handelsaktivitat stark in Mitleidenschaft
gezogen. Im Kassamarkt wurden 63,9 Mio. Orders gezahlt,
31,8% weniger als im Vorjahreszeitraum. Bei derivativen
Anlage- und Hebelprodukten bewegte sich das Volumen der
ausgefuhrten Kundenorders an den Handelsplatzen Stuttgart
(EUWAX) und Frankfurt (Scoach) deutlich unter dem Durch-
schnitt der vorausgegangenen Quartale. Den Wertpapier-
publikumsfonds flossen im Januar und Februar 2009 netto
5,3 Mrd. Euro zu.

Geschafts- und Ertragslage

der comdirect bank
Gesamtbeurteilung der Geschafts- und Ertragslage
Nach dem Schlussspurt der Marktoffensive im Herbst 2008
lag der Fokus der comdirect bank im ersten Quartal 2009
auf der Sicherung der Profitabilitat in einem sehr schwachen
Marktumfeld. Dartber hinaus haben wir erste MalRnahmen
im Rahmen von complus eingeleitet.

Aufgrund der veranderten Zinslandschaft haben wir das
Girokonto mit Erfolg in den Mittelpunkt des Produktmar-
ketings gertckt und im selben Zuge die Marketingaufwen-
dungen spurbar reduziert. Durch diese und weitere Kosten-
senkungsmalinahmen konnte der marktbedingte Riickgang
des Zins- und Provisionsiberschusses im Vergleich zum Vor-
quartal kompensiert werden. Das Ergebnis vor Steuern in
Hohe von 15,7 Mio. Euro ist im aktuellen Marktumfeld als
qut einzustufen.

Kunden

Auch bedingt durch die bewusste Zuriickhaltung im Mar-
keting hat sich das Kundenwachstum im Berichtszeitraum
verlangsamt. Die Gesamtkundenzahl der Bank erhohte sich
im ersten Quartal um 18.918 auf 1,37 Mio. (Ende 2008:
1,35 Mio.). Hervorzuheben ist dabei die deutlich hohere
Wachstumsrate einzelner Produkte, die unter anderem
durch attraktive Produktkombinationen erreicht wurde. Im
Resultat nutzen die comdirect Kunden ein breiteres Leis-
tungsspektrum der Bank.

Im Geschaftsfeld comdirect online zéhlten wir zum 31. Méarz
2009 1.361.285 Kunden (Ende 2008: 1.342.690 Kunden).

Kunden der comdirect bank
(in Tsd.)

31.12.2008 31.3.2008 31.3.2009



Das Geschaftsfeld comdirect offline steigerte die Kunden-
zahl im Quartalsverlauf von 46.585 auf 48.969. Hiervon wa-
ren 85,8 % zugleich im Online-Geschaft aktiv.

Zur noch gezielteren Kundenansprache im Rahmen von com-
plus starteten wir die Zusammenarbeit mit einer zweiten
Dialog-Agentur. Die Ende Marz 2009 veroffentlichte, bereits
dritte Studie der comdirect bank zur Erforschung von Kun-
denmotiven - diesmal in Kooperation mit dem Meinungs-
forschungsinstitut Forsa - befasste sich mit der Einstellung
der Deutschen zum Thema Geld, ihrem Umgang mit der
Finanzmarktkrise sowie ihren Finanzkenntnissen.

Ertragslage

Die comdirect bank hat das erste Quartal 2009 mit einem
Ergebnis vor Steuern in Hohe von 15,7 Mio. Euro (Vorjahr
27,5 Mio. Euro) abgeschlossen. Der Rickgang um 42,9 %
ist in erster Linie auf die Verringerung des Provisionsergeb-
nisses zurlckzufuhren, welches die sehr verhaltene Order-
aktivitdt widerspiegelt. Im Zinsuberschuss vor Risikovorsor-
ge wirkte sich die unginstige Entwicklung der Zinsmarge
aus. Die EinbuRen wurden zum Teil durch strenge Kosten-
disziplin kompensiert, wobei insbesondere Einsparungen
im Marketing ins Gewicht fielen. Insgesamt summierten
sich die Ertrage auf 61,0 Mio. Euro (Vorjahr 77,6 Mio. Euro)
und der Verwaltungsaufwand auf 44,9 Mio. Euro (Vorjahr
50,0 Mio. Euro). Damit erhéhte sich die Cost-Income-
Ratio auf 73,5% (Vorjahr 64,4%). Der annualisierte Return
on Equity ging von 22,2% im Vergleichsquartal 2008 auf
12,8 % im Berichtszeitraum zuriick. Aus dem Periodeniber-
schuss von 11,3 Mio. Euro errechnet sich ein Ergebnis je
Aktie von 0,08 Euro (Vorjahr 0,14 Euro).

Konzernergebnis vor und nach Steuern

Iwischenlagebericht

Der Zinstberschuss vor Risikovorsorge lag im ersten Quartal
2009 mit 32,5 Mio. Euro um 21,7 % unter dem Vorjahreswert
(41,5 Mio. Euro). Mal3geblich fur diese Entwicklung war der
drastische Ruckgang der Geldmarktzinsen. Hierdurch konn-
te die comdirect im Einlagengeschaft nur deutlich engere
Margen realisieren. Der Volumeneffekt durch die im Ver-
gleich zum ersten Quartal 2008 hoheren Kundeneinlagen
fiel demgegentber kaum ins Gewicht.

Die Risikovorsorge bewegte sich mit -0,5 Mio. Euro (Vorjahr
-0,1 Mio. Euro) weiterhin auf sehr niedrigem Niveau. Nach
Risikovorsorge hat die comdirect bank einen Zinstberschuss
in Hohe von 32,0 Mio. Euro (Vorjahr 41,4 Mio. Euro) erwirt-
schaftet. Erneut hatte das Einlagengeschaft damit den grof-
ten Anteil an den Gesamtertragen.

Der Provisionsiiberschuss summierte sich im Berichtszeit-
raum auf 25,9 Mio. Euro und lag - vor allem wegen der
verhaltenen Ordertdtigkeit an den Wertpapiermarkten - um
28,7 % unter dem Vorjahreswert (36,3 Mio. Euro). Vor allem
im Fondsgeschaft hielten sich die Anleger zuriick. Der Provi-
sionstiberschuss aus dem Zahlungsverkehr und aus der Ver-
mittlung von Versicherungsprodukten wirkte sich insgesamt
leicht stabilisierend aus.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhdngen resultierte
im Vorjahr aus der Fair-Value-Bewertung einzelner Schuldver-
schreibungen des Treasury-Portfolios sowie der Zinsswaps,
die zur Wertsicherung dieser Schuldverschreibungen einge-
setzt wurden. Im Berichtszeitraum bestanden keine Siche-
rungsbeziehungen.

Provisions- und Zinsiiberschuss

(in Mio. Euro) (in Mio. Euro)
38,2 41,5
32,5
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vor Steuern
nach Steuern

Provisionsuberschuss
M Zinsiiberschuss vor Risikovorsorge



Das Handelsergebnis in Hohe von 0,7 Mio. Euro (Vorjahr
1,0 Mio. Euro) ergibt sich aus der Fair-Value-Bewertung von
Zinsswaps, die fur die Zinsbuchsteuerung von Einlagepo-
sitionen eingesetzt werden. Diese Finanzderivate wiesen
zum 31. Mdrz 2009 ein Nominalvolumen von 300 Mio. Euro
(Ende 2008: 300 Mio. Euro) auf.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen in Hohe von -1,6 Mio. Euro
(Vorjahr =3,1 Mio. Euro) geht vorrangig auf Bewertungsan-
passungen zuriick, die auf einzelne Positionen in Spezialfonds
vorzunehmen waren.

Weitere marktpreisbedingte Wertminderungen unserer Trea-
sury-Positionen werden erfolgsneutral in der Neubewer-
tungsricklage abgebildet. Ihre Ausweitung auf -21,1 Mio.
Euro (Ende 2008: -9,8 Mio. Euro) reflektiert die im ersten
Quartal 2009 erneut angestiegenen Credit Spreads, die sich
negativ auf die Bewertung von Finanzanlagen auswirkten.
Zusammen mit dem Jahrestiberschuss errechnet sich ein aus-
geglichenes Gesamtergebnis der comdirect bank im ersten
Quartal 2009 (Vorjahr 14,8 Mio. Euro).

Das sonstige betriebliche Ergebnis erhéhte sich von
2,0 Mio. Euro im ersten Quartal 2008 auf 3,5 Mio. Euro.
Ausschlaggebend war die Auflésung einzelner Ruckstellun-
gen und Accruals. Daneben enthalt die Position Ertrage aus
Verwaltungsdienstleistungen der comdirect bank AG fir die
Commerz Service Gesellschaft fur Kundenbetreuung mbH.

Bei den Verwaltungsaufwendungen verzeichneten wir
im ersten Quartal 2009 einen Rickgang um 10,3% auf
44,9 Mio. Euro (Vorjahr 50,0 Mio. Euro). MaRgeblich hierfar
war die Entwicklung des Sachaufwands.

Verwaltungsaufwendungen

(in Mio. Euro)
40,4
37,5 31,5
Q4 08 Q108 Q109

Personalaufwand Abschreibungen
I sachaufwand

Der Personalaufwand summierte sich auf 10,8 Mio. Euro.
Der Anstieg von 7,4 % gegeniber dem Vorjahreswert ist auf
die hohere Mitarbeiterzahl zurickzufthren (s. Seite 11).

Der Sachaufwand blieb mit 31,5 Mio. Euro um 16,1 % hinter
dem Vorjahreswert von 37,5 Mio. Euro zurlick. Der Rick-
gang resultiert aus gesunkenen Marketingaufwendungen.
Dies spiegelt unsere bewusste Zuriickhaltung im aktuellen
Marktumfeld wider. Noch deutlicher fallt der Vergleich mit
dem vierten Quartal 2008 aus (40,4 Mio. Euro), das unter
anderem durch eine intensivierte Marktoffensive fur das
Girokonto gekennzeichnet war.

Die Abschreibungen bewegten sich mit 2,5 Mio. Euro an-
nahernd auf dem Stand des Vorjahres (2,4 Mio. Euro).

Geschéaftsentwicklung im Brokerage

Im Kompetenzfeld Brokerage agierte die comdirect bank in
einem sehr schwierigen, durch verhaltene Orderaktivitat ge-
pragten Borsenumfeld. Aufgrund von Vorzieheffekten im vier-
ten Quartal 2008 - vor Einfihrung der Abgeltungsteuer — war
insbesondere das Fondsgeschaft von rucklaufigen Volumina
gekennzeichnet.

Fur die Wertpapiertrader haben wir eine Reihe interessanter
Aktionen durchgefihrt, in deren Rahmen Aktien, Fonds und
Zertifikate zu deutlich verringerten, zum Teil sogar ohne jegli-
che Gebihren gehandelt werden konnten. Hierzu zahlte eine
Flat-Fee-Aktion fiir die DAX-Werte in Kooperation mit der Bor-
se Minchen. Die Angebote aus der Reihe Zertifikate-Trends
|6sten ebenfalls eine Vielzahl von Trades aus.



FUr Wertpapiersparer und Fondsinvestoren haben wir am
20. Marz 2009 sechs neue Fonds mit Potenzial vorgestellt,
die trotz berdurchschnittlicher Performance bislang einen
eher geringen Bekanntheitsgrad aufweisen. Sechs Wo-
chen lang sind die Fonds mit zusatzlichem Preisvorteil er-
haltlich. Unser Erfolgsformat Fonds des Monats haben wir
mit attraktiven Angeboten fortgefihrt. Die Auswahl der
20 FondsDiamanten wurde turnusmallig aktualisiert; auch
beim fest&fonds Angebot kdnnen Investoren nun auf eine
grundlegend Uberarbeitete Fondsauswahl zugreifen.

Nach dem grolen Erfolg im Vorjahr fuhrt die comdirect bank
seit Mitte April 2009 wieder eine Depotiibertragungskampa-
gne fGr Fondsinvestoren durch. Bis Ende Mai 2009 kénnen
sie sich eine Pramie von 1% des zu Ubertragenen Fondsvo-
lumens - hochstens 500 Euro - sichern. Zudem Gbernehmen
wir die Kosten fur den Depotiibertrag.

Schwerpunkt der Produktentwicklung war die Vorbereitung
der neuen AktivSparplane, die Ende April 2009 eingefihrt
werden sollen (s. Seite 11). Bereits seit dem 14. April 2009
konnen Anleger bei comdirect samtliche ETF-Fonds des
Weltmarktfihrers iShares ohne Orderprovision (iber XETRA
erwerben.

Im ersten Quartal fihrten wir 1,75 Mio. Trades aus, 28,0 %
weniger als im Vorjahreszeitraum (2,43 Mio. Trades). Beson-
ders Fonds- und Optionsscheintrades fielen zuriick, wahrend
das Minus bei Aktientrades weniger gravierend ausfiel und
Trades in Zertifikaten (einschlieRlich Hebelprodukten) eine
stabile Entwicklung aufweisen konnten.

Ausgefiihrte Orders

Depot- und Fondsvolumen

Iwischenlagebericht

Die Wertpapierumsatze verringerten sich gegentber dem
ersten Quartal 2008 (11,27 Mrd. Euro) kurs- und tradebedingt
um 35,2% auf 7,30 Mrd. Euro. Damit ging das Volumen je
ausgefihrter Order von 4.643 Euro auf 4.181 Euro zurGck.

Die Depotwerte unserer Kunden erreichten zum Quartals-
stichtag ein Volumen von 9,03 Mrd. Euro (Vorjahr 11,14 Mrd.
Euro). Hiervon entfielen auf das Depotvolumen (ohne Fonds)
5,93 Mrd. Euro (Vorjahr 7,62 Mrd. Euro) sowie auf Fonds
3,09 Mrd. Euro (Vorjahr 3,52 Mrd. Euro). Der Ruckgang er-
klart sich durch die gesunkenen Kurse im ersten Quartal.
Hervorzuheben ist, dass diesem negativen Kurseffekt mode-
rate Nettomittelzuflisse gegentberstanden. Das Depot- und
Fondsvolumen verteilte sich zum 31. Mérz 2009 auf 704.216
(Ende 2008: 697.806) Wertpapierdepots. Die Zahl der Wert-
papiersparplane stabilisierte sich bei 117.075 (Ende 2008:
118.128).

Geschaftsentwicklung im Banking

Im Kompetenzfeld Banking ist das Einlagevolumen - wie
schon im vierten Quartal 2008 - zurlickgegangen. Wesent-
licher Grund ist das veranderte Zinsumfeld, das die Attrak-
tivitdt von Tagesgeld-, Festgeld- und Laufzeitkonten beein-
trachtigt. Dort angelegte Gelder wurden von unseren Kunden
wegen des derzeit geringen Kursniveaus teilweise fir Wert-
papierinvestments genutzt. Bei Girokonten haben wir - dank
fokussierten Marketings und eines attraktiven Startquthabens
von 75 Euro - eine deutlich stérkere Zunahme der Kontenzahl
erreicht als im Vorjahr.

Diesen Wachstumskurs setzt die comdirect bank mit dem
neuen kostenlosen Girokonto mit Zufriedenheitsgarantie fort,
das Anlegern ab dem 23. April 2009 zur Verfiigung steht. Mit

Entwicklung ausgewahlter Produkte -

(in Mio.) (in Mrd. Euro) Brokerage (in Tsd.)
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der EinfGhrung wird zugleich der erste grolse Meilenstein von
complus erreicht. Kunden, die eine Mindestzahl von Transak-
tionen auf dem neuen Konto ausfihren, erhalten nach Ablauf
von drei Monaten eine Startpramie von 50 Euro. Wer nach
einem Jahr aktiver Nutzung wegen Unzufriedenheit kindigt,
erhalt weitere 50 Euro. Uberdies ist die kostenlose Kontofiih-
rung nicht langer an einen monatlichen Mindestgeldeingang
(bislang 1.250 Euro) gebunden.

Wir sind Gberzeugt, dass nur wenige Kunden von ihrem Kin-
digungsrecht Gebrauch machen, da wir sie im Verlauf eines
Jahres von den Ausstattungsmerkmalen des Girokontos iber-
zeugen werden. Im April 2009 haben wir das Konto durch die
Maoglichkeit der bequemen Online-Riickgabe von Lastschrif-
ten noch komfortabler gemacht.

Das Tagesgeld PLUS ging aus einem Online-Praxistest un-
terschiedlicher Tagesgeldkonten, durchgefthrt von Stiftung
Warentest (Finanztest 3/09), als Testsieger hervor. Beurteilt
wurden Schnelligkeit und Komfort von Kontoerdffnung und
-fihrung ebenso wie sicherheitsrelevante Aspekte.

Im Verlauf des ersten Quartals hat die comdirect bank, bedingt
durch die deutlich gesunkenen Marktzinsen, ihre Konditionen
bei den Anlagekonten mehrfach angepasst. So werden auf
Festgeldkonten aktuell (Stand 31. Mdrz 2009) bis zu 1,60 %
p.a. und auf Laufzeitkonten bis zu 3,00% p.a. (bei einer Lauf-
zeit von 24 Monaten) gewahrt. Beim Tagesgeld PLUS werden
die Zinsen seit dem 7. April 2009 nach Anlagebetragen ge-
staffelt. Neukunden erhalten maximal 4,00 % p.a.fir Anlage-
betrage bis zu 10.000 Euro, Bestandskunden werden 2,25 %
p.a. fur bis zu 5.000 Euro gewahrt (Stand 7. April 2009). Mit

Einlagevolumen
(in Mrd. Euro)

diesen Zinssdtzen zahlt die comdirect bank zu den Direkt-
banken mit den besten Konditionen. Unsere Kooperation mit
Tchibo haben wir mit ebenfalls attraktiv verzinstem Tagesgeld
fortgesetzt.

Aufgrund des verringerten Marktzinsniveaus haben Tages-
und Termingelder im Vergleich zu anderen Anlageformen an
Attraktivitat eingebult; dies loste bei einem Teil der Anleger
Neudispositionen aus. Bei der comdirect bank ging das Ein-
lagevolumen im ersten Quartal um 8,5% auf 9,58 Mrd. Euro
zuriick (Ende 2008: 10,47 Mrd. Euro). Ausschlaggebend war
insbesondere die Abnahme auf Festgeld- und Laufzeitkonten
inmitten eines sich verscharfenden Wettbewerbsumfelds.

Die 7ahl der Tagesgeld PLUS-Konten erhohte sich gegentber
Ende 2008 (814.516) um 4,7% auf 852.630. Wichtigster
Grund war die aktiv vermarktete Produktkombination mit
dem comdirect Girokonto, das einen Zuwachs um 35.675 auf
460.824 Konten erreichte. Der im September 2008 erfolgreich
gestartete Geldsparplan hatte ebenfalls die Einrichtung neuer
Tagesgeld PLUS-Konten zur Folge.

Das Volumen der von den Privatkunden in Anspruch genom-
menen Kredite lag zum 31. Marz 2009 bei 171,3 Mio. Euro
(Ende 2008: 201,8 Mio. Euro). Dies geht insbesondere auf
eine verringerte Inanspruchnahme von Wertpapierkrediten
zurtck.

Die Vermittlung von Baufinanzierungen hat sich zum Jahres-
start positiv entwickelt. Mit dem Ziel, das Angebot noch be-
kannter zu machen, haben wir auch im ersten Quartal den
Stimmungsindex Baufinanzierung sowie Tipps fur die Eigen-
heimfinanzierung veroffentlicht. In Minchen eréffneten wir

Entwicklung ausgewahlter Produkte -
Banking (in Tsd.)
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die zweite Beratungsstelle fir Baufinanzierung@comdirect
in den Raumlichkeiten einer Geschaftsstelle der comdirect
private finance.

Ertragslage im Geschaftsfeld comdirect online

Im Geschaftsfeld comdirect online haben wir das erste Quar-
tal 2009 mit einem Segmentergebnis vor Steuern in Hohe
von 15,9 Mio. Euro (Vorjahr 27,0 Mio. Euro) abgeschlossen. Ins
Gewicht fiel der verringerte Zins- und Provisionsiiberschuss
bei zugleich rucklaufigen Verwaltungsaufwendungen. Die
Cost-Income-Ratio des Geschaftsfelds erhéhte sich auf 72,2 %
(vorjahr 63,7 %).

Geschéftsentwicklung in der Beratung

Das Beratungsgeschaft der comdirect private finance war im
ersten Quartal 2009 stark durch die Finanzmarktkrise und ihre
Auswirkungen an den Kapitalmarkten beeinflusst. Vorsorge-
produkte wurden erneut in groler Zahl abgeschlossen. Das
Volumen der Riesterpolicen und -fondssparplane bewegte
sich auf der Héhe des Vorjahres. In diesem Bereich hat die
comdirect private finance ihr Leistungsspektrum erweitert
und bietet seit Februar 2009 den Direktabschluss per Telefon
an. Investmentfonds und geschlossene Beteiligungsmodelle
standen dagegen kaum im Anlegerinteresse.

Zur Effizienzsteigerung und Sicherung einer durchgangigen
Beratungsqualitat hat die comdirect private finance im er-
sten Quartal eine Regionalstruktur etabliert. Jede Geschafts-
stelle ist nun einer von sechs Regionen zugeordnet. Die
Regionalleiter bilden gemeinsam das Vertriebs-Board, tber

Kunden im Geschaftsfeld
comdirect offline

Iwischenlagebericht

welches die Umsetzung vertrieblicher Mallnahmen koordi-
niert wird. Zum 31. Mdrz 2009 waren 183 (Ende 2008: 199)
Berater in unverandert 32 Geschaftsstellen tatig.

Ertragslage im Geschéaftsfeld comdirect offline

Die geringe Nachfrage nach Kapitalanlageprodukten sowie
ein leichter Riickgang im Vorsorgegeschaft drickten das Pro-
visionsergebnis. Zugleich fihrte das vergleichsweise ruhige
Jahresendgeschaft 2008 zu geringeren abrechnungsbeding-
ten Ertrdgen als im ersten Quartal des Vorjahres. Insgesamt
lagen die Provisionsertrage der comdirect private finance
im ersten Quartal 2009 mit 3,1 Mio. Euro um 51,1% unter
dem Vorjahreswert (6,3 Mio. Euro). Dem Provisionsiber-
schuss von 1,3 Mio. Euro (Vorjahr 2,5 Mio. Euro) und einem
sonstigen betrieblichen Ergebnis von 1,7 Mio. Euro (Vorjahr
1,2 Mio. Euro) stehen Verwaltungsaufwendungen in Hohe
von 3,2 Mio. Euro (Vorjahr 3,3 Mio. Euro) gegentber. Daraus
resultiert ein Vorsteuerergebnis in Héhe von -0,2 Mio. Euro
(Vorjahr 0,5 Mio. Euro).

Bilanzstruktur

Gegeniber dem Stand zum Jahresende 2008 (11,07 Mrd.
Euro) hat sich die Konzernbilanz aufgrund des riickldufigen
Einlagevolumens um 8,5% auf 10,12 Mrd. Euro verkirzt.
Den Verbindlichkeiten gegentber Kunden im Umfang von
9,58 Mrd. Euro (Ende 2008: 10,47 Mrd. Euro) standen auf
der Aktivseite Forderungen an Kreditinstitute mit einem
Volumen von 5,93 Mrd. Euro (Ende 2008: 6,60 Mrd. Euro)
sowie 3,95 Mrd. Euro (Ende 2008: 4,01 Mrd. Euro) an Fi-
nanzanlagen gegenuber.

Provisionsertrage im Geschaftsfeld
comdirect offline (in Mio. Euro)

31.12.2008 31.3.2008 31.3.2009
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Die Barreserve wurde gegentber dem Bilanzstichtag 2008
(209,5 Mio. Euro) auf 16,5 Mio. Euro zuriickgefahrt.

Ende des ersten Quartals bestanden keine Sicherungsbe-
ziehungen im Rahmen des Hedge Accountings. Der posi-
tive Marktwert der Handelsaktiva in Hohe von 12,7 Mio.
Euro (Ende 2008: 8,7 Mio. Euro) resultierte aus Zinsswap-
Transaktionen.

Das Eigenkapital belief sich auf 476,1 Mio. Euro (Ende 2008:
476,1 Mio. Euro). Einem positiven Effekt durch den Quar-
talsgewinn stand eine negative Entwicklung der Neubewer-
tungsricklage gegentber (s. Seite 6). Die Eigenmittelquote
von 46,8 % (Ende 2008: 49,1 %) zeigt die weiterhin komfor-
table Finanz- und Risikolage der Bank. Die Eigenmittelquote
entspricht dem Kernkapital der comdirect bank AG im Ver-
haltnis zu den Risikoaktiva unter Anrechnung operationeller
Risiken.

Im Rahmen des in diesem Jahr auslaufenden Aktienoptions-
programms wurden keine Optionen ausgetbt. Zum Stichtag
31. Marz 2009 waren 2.021.848 der insgesamt ausgege-
benen 3.104.580 Bezugsrechte verfallen.

Kapitalflussrechnung

Der Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit betrug
-190,9 Mio. Euro und beruhte wie im Vorjahr (-177,1 Mio.
Euro) vorwiegend auf der Entwicklung der Kundeneinlagen
sowie deren Anlage am Geld- und Kapitalmarkt. Der Cash-
flow aus Investitionstatigkeit in Héhe von -2,1 Mio. Euro
(Vorjahr =1,6 Mio. Euro) reflektiert das geringe Investitions-
volumen der Bank. Aus Finanzierungstatigkeit hat die Bank
wie im Vorjahr keine Mittelab- oder -zuflisse realisiert.

Wertpapierkenn-Nr. 542 800
ISIN Code DE0005428007
Borsenkirzel com

Reuters: CDBG.DE
Bloomberg: COM GR
Borsensegment SDAX
Anzahl der Aktien 141.220.815 Stiickaktien
Designated Sponsor Commerzbank AG
Aktiondrsstruktur 80,53 % Commerzbank AG)
19,47 % Streubesitz

Kennzahlen Q1 2009

@ Tagesumsatz in Stick XETRA 49.610
Frankfurt 4314

Andere Borsen 958

54.882

Er6ffnungskurs XETRA (2.1.2009) 6,18 €
Hochstkurs XETRA (13.1.2009)2 6,31 €
Tiefstkurs XETRA (3.3.2009)2 4,57 €
Schlusskurs XETRA (31.3.2009) 5,50 €
Marktkapitalisierung (31.3.2009) 776,7 Mio. €
Ergebnis je Aktie 0,08 €

1) Mittelbar
2) Tagesschlusskurs

Im ersten Quartal 2009 haben sich die Kursverluste am
Aktienmarkt fortgesetzt. Der SDAX verlor 15,2 %, der DAX-
Sector Financial Services Performance Index gab um 12,0 %
nach. In diesem Umfeld hat sich die Aktie der comdirect
bank mit einem Kursriickgang um 11,0 % auf 5,50 Euro ver-
gleichsweise gut gehalten.

Im Mittelpunkt der Investor Relations Arbeit stand die
qut besuchte Analystenkonferenz am 17. Februar 2009 in
Frankfurt am Main, die erneut live im Internet Gbertragen
wurde und dariber hinaus als Aufzeichnung auf unserer
Website verfigbar ist. Hierzu lagen bereits die wesentlichen
Finanztabellen des noch untestierten Konzernabschlusses
2008 vor. Der vollstandige Geschaftsbericht 2008 wurde am
20. Madrz 2009 veroffentlicht. Er steht in gedruckter Form
sowie als interaktives Online-Medium in deutscher und
englischer Sprache zur Verfiigung.

Die Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter erhohte sich
zum 31. Marz 2009 leicht auf 915 (Ende 2008: 906). Hier-
von waren 847 im Geschaftsfeld comdirect online und 68
im Geschaftsfeld comdirect offline beschaftigt. Auf Vollzeit-
basis waren zum Quartalsstichtag 819,3 (Ende 2008: 806,4)
Mitarbeiter fur die comdirect bank tatig.

T N
Januar Februar Marz

comdirect Aktie
B SDAX (normiert auf den Kurs der comdirect Aktie zum Jahresultimo 2008)



Die Risikolage der comdirect bank und ihre Chancen haben
sich gegentber der ausfuhrlichen Darstellung im Geschafts-
bericht 2008 nicht wesentlich verdndert.

Der Verlauf des ersten Quartals 2009 bestatigt die im Kon-
zernlagebericht 2008 getroffenen Erwartungen an das wirt-
schaftliche Umfeld sowie die Geschafts-, Finanz-, Vermo-
gens- und Ertragslage der Bank.

Fur den weiteren Verlauf des Geschaftsjahres rechnen wir
mit anhaltend schwierigen Rahmenbedingungen. Die ein-
getribten Perspektiven zahlreicher Unternehmen inmitten
der weltwirtschaftlichen Krise durften Erholungstendenzen
an den Aktienmdrkten auf langere Sicht Grenzen setzen.
Entsprechend gedampft sind die Erwartungen an die weitere
Entwicklung der Orderaktivitat im Brokerage. Im Banking er-
warten wir, dass die Zinsmargen aufgrund des nunmehr er-
reichten niedrigen Marktzinsniveaus weiterhin unter Druck
bleiben. In der Beratung gibt es derzeit keine Anzeichen fir
eine Belebung des Geschafts mit Kapitalanlageprodukten.

In diesem Umfeld richtet die comdirect bank ein beson-
deres Augenmerk auf die Sicherung der Profitabilitat, un-
ter anderem durch eine flexible Steuerung der Marketing-
aufwendungen sowie die Fortfihrung der konservativen
Treasury-Strategie.

Mitarbeiter der comdirect bank
zum Stichtag

31.12.2008 31.3.2008 31.3.2009

comdirect online
I comdirect offline

Iwischenlagebericht

Daneben hat das Zukunftsprogramm complus Fahrt auf-
genommen. Nach dem Start des kostenlosen Girokon-
tos mit Zufriedenheitsgarantie werden in den folgenden
Quartalen weitere Initiativen folgen. Nachster Meilenstein
ist die geplante Einfihrung der AktivSparplane Ende April
2009. Den Anlegern stehen jeweils - durchgdngig ohne
Ausgabeaufschlag - zehn aktiv gemanagte, sparplanfshige
Vermoégensmanagement-Fonds und Lifecycle-Fonds mit
unterschiedlichen Risikoprofilen zur Verfiigung. Die Vermo-
gensmanagement-Fonds umfassen vorrangig Dach- und
Mischfonds, die in der Vergangenheit eine bessere Entwick-
lung erreichen konnten als ihre jeweilige Vergleichsgruppe.
Die Lifecycle-Fonds orientieren sich mit ihrem Ablaufma-
nagement am Lebenszyklus eines Anlegers und schichten
uber die Laufzeit dynamisch von chancenorientierten zu
renditesichernden Investments um.

Am 8. April 2009 hat die comdirect bank mit der Commerz
Asset Management Holding die Ubernahme der ebase (Euro-
pean Bank for Fund Services GmbH) vereinbart. Der Kaufpreis
fur das in Haar (bei Minchen) ansdssige Unternehmen be-
tragt 24,9 Mio. Euro; dieser Kaufpreis wurde in einer Fairness
Opinion der Wirtschaftsprifungsgesellschaft KPMG  als
marktgerecht bestdtigt. Die Transaktion erfolgt vorbehalt-
lich der Zustimmung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin); danach findet die Kaufpreiszahlung
statt.

Mit rund 250 Mitarbeitern bietet ebase als Full-Service-
Plattform professionelle Depotservices fir unabhangige
Finanzdienstleister und Versicherungsgesellschaften. ebase
betreute zum 31. Dezember 2008 fir ihre Kooperationspart-
ner rund 1 Mio. Endkundendepots mit rund 12 Mrd. Euro
Investmentfondsvolumen.

Durch die Ubernahme von ebase erreicht die comdirect bank
-neben ihrer gewachsenen Marktposition im Direktgeschaft
(B2C) mit modernen Anlegern - eine starke Position in der
Fonds- und Depotverwaltung fir Vermogensverwalter, Fi-
nanzvermittler, Kapitalanlagegesellschaften und Versiche-
rungen. Das Leistungsspektrum von ebase umfasst dariber
hinaus Depotservices fur Kapitalanlagegesellschaften sowie
Losungen fur die betriebliche Altersversorgung oder die
Fihrung von Arbeitszeitkonten fir Unternehmen.



Tsd. € 1.1. bis 31.3.

2009 2008
Zinsertrage 93.469 97.440
Zinsaufwendungen 60.950 55.910
Zinsiiberschuss vor Risikovorsorge 32.519 41.530
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -477 -116
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 32.042 41.414
Provisionsertrage 30.879 44.155
Provisionsaufwendungen 4.962 7.831
Provisionsiiberschuss 25.917 36.324
Ergebnis aus Sicherungszusammenhdngen 0 -109
Handelsergebnis 683 1.003
Ergebnis aus Finanzanlagen -1.565 -3.134
Verwaltungsaufwendungen 44.863 50.040
Sonstiges betriebliches Ergebnis 3.476 2.033
Ergebnis vor Steuern 15.690 27.491
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.431 7.084
Jahresiiberschuss 11.259 20.407

1.1. bis 31.3.
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 2009 2008
Jahrestiberschuss Tsd. € 11.259 20.407
Durchschnittliche Anzahl der Stammaktien Stick = 141.220.815  141.220.815
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie € 0,08 0,14
Verwdssertes Ergebnis je Aktie
Jahresiberschuss Tsd. € 11.259 20.407
Korrektur der Anzahl ausgegebener Stammaktien aufgrund ausstehender Optionsrechte Stiick 121.846 243.640
Bereinigte Anzahl ausgegebener Aktien Stuck ~ 141.342.661 141.464.455
Verwdssertes Ergebnis je Aktie € 0,08 0,14

Gesamtergebnisrechnung

W€ s 313,

2009 2008
Jahresiberschuss 11.259 20.407
Veranderung der Neubewertungsricklage -11.264 -5.558
Gesamtergebnis der Berichtsperiode -5 14.849

Jahresuberschuss und Gesamtergebnis der Periode sind vollstandig den Anteilseignern des Mutterunternehmens
zuzurechnen.



Zwischenabschluss

Aktiva

Tsd. €

Barreserve

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Risikovorsorge

Handelsaktiva

Finanzanlagen

Immaterielle Anlagewerte
Sachanlagen

Tatsachliche Ertragsteueranspriiche
Sonstige Aktiva

Summe der Aktiva

Passiva
Tsd. €
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentber Kunden
Rickstellungen
Tatsachliche Ertragsteuerverpflichtungen
Latente Ertragsteuerverpflichtungen
Sonstige Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnricklagen
Neubewertungsricklage
Konzerngewinn 2008
Konzerngewinn vom 1.1. bis 31.3.2009

Summe der Passiva

zum 31.3.2009
16.489
5.930.135
171.339
-5.379
12.662
3.950.595
20.952
18.120
1.533
6.642
10.123.088

zum 31.3.2009
1.216
9.576.033
20.331
5.663

1.284
42.452
476.109
141.221
230.196
56.606
-21.074
57.901
11.259
10.123.088

zum 31.12.2008
209.525
6.598.372
201.819
-5.170
8.723
4.008.375
20.875
18.628
2.068
6.305
11.069.520

zum 31.12.2008
50.781
10.466.117
18.916
3.632
5.581
48.379
476.114
141.221
230.196
56.606
-9.810
57.901

11.069.520



Tsd. € 2009 2008
Eigenkapital zum 1.1. 476.114 478.189
Veranderungen im Geschaftsjahr

a)  Gezeichnetes Kapital 0 0
b)  Kapitalricklage 0 0
¢)  Gewinnricklagen 0 0
d)  Neubewertungsricklage -11.264 -5.558
e)  Konzerngewinn vom 1.1. bis 31.3. 11.259 20.407
Eigenkapital zum 31.3. 476.109 493.038

Tsd. € 2009 2008
Zahlungsmittelbestand zum 1.1. 209.525 198.412
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit -190.943 -177.127
Cashflow aus Investitionstatigkeit -2.093 -1.639
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 31.3. 16.489 19.646

Der Zahlungsmittelbestand entspricht dem Posten Barreserve und setzt sich zusammen aus dem Kassenbestand und dem
Guthaben bei Zentralnotenbanken.



Zwischenabschluss

Tsd. € 1.1. bis 31.3.
2009 2008
Personalaufwand 10.848 10.100
Sachaufwand 31.491 37.524
Marketingaufwendungen 12.911 19.638
Kommunikationsaufwendungen 1.632 1.423
Beratungsaufwendungen 3.156 2.870
Aufwendungen fir externe Dienstleistungen 6.860 6.595
Ubrige Sachaufwendungen 6.932 6.998
Abschreibungen auf Betriebs- und Geschaftsausstattung
und immaterielle Anlagewerte 2.524 2.416
Gesamt 44.863 50.040

Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

Tsd. € 2008 2009
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
Zinsertrage 97.440 115.305 135.060 133.465 93.469
Zinsaufwendungen 55.910 74.842 92.881 95.265 60.950
Zinstiberschuss vor Risikovorsorge 41.530 40.463 42179 38.200 32.519
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -116 -279 -961 184 -477
Zinstiberschuss nach Risikovorsorge 41.414 40.184 41.218 38.384 32.042
Provisionsertrage 44.155 35.136 37.876 51.953 30.879
Provisionsaufwendungen 7.831 5.812 6.538 10.498 4.962
Provisionsiiberschuss 36.324 29.324 31.338 41.455 25.917
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen -109 77 -101 0 0
Handelsergebnis 1.003 -4.049 1.313 2.273 683
Ergebnis aus Finanzanlagen -3.134 -3.349 -3.751 -8.027 -1.565
Verwaltungsaufwendungen 50.040 53.520 50.955 54.233 44.863
Personalaufwand 10.100 10.631 11.367 11.500 10.848
Sachaufwand 37.524 39.855 37.775 40.422 31.491
Marketingaufwendungen 19.638 22.493 18.778 18.889 12.911
Kommunikationsaufwendungen 1.423 1.278 1.249 1.947 1.632
Beratungsaufwendungen 2.870 3.413 4.202 3.346 3.156
Aufwendungen fir externe Dienstleistungen 6.595 6.666 7.264 8.523 6.860
Ubrige Sachaufwendungen 6.998 6.005 6.282 7.717 6.932
Abschreibungen auf Betriebs- und Geschaftsausstattung
und immaterielle Anlagewerte 2.416 3.034 1.813 2.311 2.524
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2.033 4.090 1.533 -2.935 3.476
Ergebnis vor Steuern 27.491 12.757 20.595 16.917 15.690
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7.084 3.132 5.717 4.135 4.431
Jahresiiberschuss 20.407 9.625 14.878 12.782 11.259



Segmentberichterstattung nach
Geschdftsfeldern
Die Abgrenzung der Geschaftssegmente erfolgte anhand
des internen Berichtswesens und der Steuerung durch den
Vorstand der comdirect bank AG als Chief Operating De-
cision Maker im Sinne des IFRS 8.

Damit entspricht die vorgenommene Segmentierung dem
Management Approach.

In der internen Berichterstattung werden Ergebnisse ge-
trennt nach rechtlichen Einheiten an den Vorstand berichtet.
Die Aktivitaten der comdirect bank AG und der konsolidierten
Spezialvermégen werden in einer Einheit zusammenge-
fuhrt, die als Geschaftssegment comdirect online bezeich-
net wird. Das Geschaftsfeld comdirect offline umfasst die
Aktivitdten der comdirect private finance AG.

Die Abgrenzung der Geschaftssegmente entspricht damit
den Vorjahren, die Ablosung des IAS 14 durch den IFRS 8
fihrte insoweit fur die comdirect zu keinen Anderungen.

Nach wie vor werden folglich die Kompetenzfelder Bro-
kerage und Banking im Geschdftsfeld comdirect online zu-
sammengefasst, das Kompetenzfeld Beratung bildet das
Geschaftssegment comdirect offline.

Analog zum internen Reporting erfolgt die Ermittlung der
Segmentergebnisse wie im Vorjahr nach den Vaorschriften
der IFRS. Im Ausweis der Segmentergebnisse waren daher
keine Anpassungen von Vorjahresangaben erforderlich.

Die Konsolidierungsspalte enthalt, soweit es sich um GuV-
Posten handelt, ausschliefslich Entgelte fur Leistungsaustau-
sche zwischen comdirect bank AG und comdirect private
finance AG.

Das Segmentvermdgen des Geschaftsfelds comdirect online
besteht aus dem Treasuryvolumen und dem Kreditvolumen.
Fur das Geschaftsfeld comdirect offline wurden die Vermo-
genswerte der comdirect private finance AG gemaf ihrer
Beitrdge zu den Bilanzposten des comdirect Konzerns nach
IFRS angegeben.

Das Treasuryvolumen des Online-Segments setzt sich aus
dem EZB-Guthaben, Geldmarktgeschaften, Schuldschein-
darlehen und dem Wertpapierbestand zusammen. Hierbei
werden fur Zwecke der internen Berichterstattung in Ab-
weichung von der bilanziellen Behandlung Schuldschein-
darlehen zum Fair Value bewertet. Das Treasuryvolumen ist
im Berichtsquartal aufgrund gesunkener Kundeneinlagen
um tber 700 Mio. Euro zuriickgegangen.

Das Kreditvolumen im Geschaftsfeld Online besteht aus den
Kreditinanspruchnahmen unserer Kunden, insbesondere auf
Wertpapierkreditkonten.

Als Segmentschulden des Geschaftsfelds comdirect online
sind die von der comdirect bank AG verwalteten Kunden-
einlagen angegeben.

Die Darstellung des Vorjahres wurde an den Ausweis fir
das Jahr 2009 angepasst, die angegebenen Vermdégens-
werte und Schulden der Geschaftssegmente entsprechend
geandert.



Zwischenabschluss -

Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Zinsiberschuss vor Risikovorsorge

Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Zinsuberschuss nach Risikovorsorge

Provisionsertrage

Provisionsaufwendungen

Provisionsiiberschuss
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Ergebnis vor Steuern

Segmentinvestitionen
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Cost-Income-Ratio
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davon externe Ertrage
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Segmentaufwendungen

Segmentvermogen
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Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern

Tsd. € 1.1. bis 31.3.2008
""""""""""""""""""""""""""""""""""" comdirect  comdirect  Konzern-  comdirect
online offline steuerung/ bank
Konsolidie- Konzern
rung/sonst. gesamt
Zinsertrage 97.440 28 -28 97.440
Zinsaufwendungen 55.930 8 -28 55.910
Zinsiberschuss vor Risikovorsorge 41.510 20 0 41.530
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -116 0 0 -116
Zinsuiberschuss nach Risikovorsorge 41.394 20 0 41.414
Provisionsertrage 38.105 6.303 -253 44.155
Provisionsaufwendungen 4.060 3.771 0 7.831
Provisionsiiberschuss 34.045 2.532 -253 36.324
Ergebnis aus Sicherungszusammenhdngen -109 0 0 -109
Handelsergebnis 1.003 0 0 1.003
Ergebnis aus Finanzanlagen -3.134 0 0 -3.134
Verwaltungsaufwendungen 47.544 3.255 -759 50.040
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1372 1.167 -506 2.033
Ergebnis vor Steuern 27.027 464 0 27.491
Segmentinvestitionen 1.496 142 - 1.638
Segmentabschreibungen 2.323 93 - 2.416
Cost-Income-Ratio 63,7 % 87,5% 64,4%
Segmentertrage 138.640 7.502
davon externe Ertrage 138.134 7.221
davon intersegmentare Ertrage 506 281
Segmentaufwendungen 111.613 7.038
Segmentvermdgen 8.938.054 10.500
Segmentschulden 8.464.000



Der Zwischenbericht der comdirect bank zum 31. Marz
2009 wurde in Einklang mit §315a Abs. 1 HGB und der
Verordnung (EG) Nr. 1606,/2002 (IAS-Verordnung) des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
sowie weiteren Verordnungen zur Ubernahme bestimmter
internationaler Rechnungslequngsstandards in  Uberein-
stimmung mit den vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten und veréffentlichten Interna-
tional Accounting Standards (IAS) beziehungsweise Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Des
Weiteren haben wir uns bei der Erstellung des Berichts an
DRS 16 - Zwischenberichterstattung orientiert.

Es wurden die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden wie im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2008
der comdirect bank angewandt.

Den neuen Vorschriften des IAS 1 haben wir durch den Aus-
weis eines Gesamtergebnisses Rechnung getragen. Zu den
Auswirkungen des in diesem Zwischenabschluss erstmals
anzuwendenden IFRS 8 verweisen wir auf die Ausfihrungen
7u den Geschaftssegmenten auf den Seiten 16 bis 18.

Der vorliegende Zwischenabschluss und der 7Zwischenlage-
bericht sind weder entsprechend §317 HGB geprift noch
einer pruferischen Durchsicht durch einen Abschlussprifer
unterzogen worden.

Der Aufsichtsrat der comdirect bank AG wird der ordent-
lichen Hauptversammlung am 6. Mai 2009 vorschlagen, die
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Frankfurt am Main, Zweigniederlassung
Hamburg, zum Prifer fir die priferische Durchsicht der
ausstehenden Zwischenfinanzberichte fur das Geschaftsjahr
2009 sowie den Zwischenfinanzbericht fir das erste Quartal
des Jahres 2010 zu waéhlen.

Zwischenabschluss

Aktienoptionen

Im Rahmen unseres gemaR Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 11. Mai 2000 aufgelegten Aktienoptionspro-
gramms waren zum Stichtag 31. Mdrz 2009 insgesamt
3.104.580 Bezugsrechte an Mitarbeiter und Vorstande
der comdirect bank ausgegeben. Per Stichtag sind davon
2.021.848 Bezugsrechte verfallen. Es waren zum Stichtag
noch 361.917 Bezugsrechte zur Ausiibung verfigbar.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und
Personen

Das Mutterunternehmen der comdirect bank AG ist die Com-
merzbank Inlandsbanken Holding GmbH. Das oberste Mutter-
unternehmen ist die Commerzbank AG.

Die comdirect bank AG nimmt Serviceleistungen der Com-
merzbank AG auf Grundlage eines mit Wirkung vom 1. Januar
1999 geschlossenen und am 6. August 2007 aktualisierten
Rahmenvertrags und auf dessen Basis gesondert abgeschlos-
sener Leistungsscheine in Anspruch.

Mit der Commerz Service Gesellschaft fir Kundenbetreuung
mbH, einer 100%igen Tochtergesellschaft der Commerzbank
AG, unterhalt die comdirect bank Leistungsbeziehungen im
Bereich des operativen Kundengeschafts und der Bereitstel-
lung betrieblicher Ressourcen.

Im Rahmen von Geldmarkt- und Kapitalmarkttransaktionen
tatigt die comdirect bank Anlagen bei der Commerzbank AG
oder mit ihr verbundenen Unternehmen.

Im Geschaftsjahr bestanden wirtschaftliche Beziehungen zu
natGrlichen nahe stehenden Personen (Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats und deren nahe Familienange-
horige) u.a. in Form von Produktnutzung der comdirect bank
im Rahmen des Gblichen Leistungsangebots. Alle Leistungen
wurden zu fremdiblichen Bedingungen ausgefthrt und sind
fur das Unternehmen von untergeordneter Bedeutung. Den
nahe stehenden Personen ist aus ihrer Stellung zur comdirect
bank kein ungerechtfertigter Vorteil erwachsen, noch ist der
comdirect bank ein wirtschaftlicher Schaden entstanden.

Fir weitere Angaben verweisen wir auf Note (28) in unserem
Geschaftsbericht 2008.



Auswirkungen der Ubernahme der ebase auf den Kon-
zernabschluss

Der am 8. April 2009 unterzeichnete Vertrag zur Ubernahme
von 100 % der Stimmrechte der ebase steht unter dem Vor-
behalt der Zustimmung der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leitungsaufsicht (BaFin). Abhangig vom Zustimmungszeit-
punkt der BaFin ist vorgesehen, die ebase erstmals im
Halbjahresbericht des comdirect Konzerns rickwirkend auf
den 1. Januar 2009 zu konsolidieren.

Der voraussichtlich im Eigenkapital des comdirect bank Kon-
zerns zu erfassende Unterschiedsbetrag zwischen den An-
schaffungskosten der Beteiligung und den Wertansatzen fir
die ibernommenen Vermégenswerte und Schulden nach
IFRS betragt 3 Mio. Euro.

Zum Erstkonsolidierungsstichtag betragen die Buchwerte
der Vermagenswerte und Schulden der ebase nach IFRS:
Forderungen an Kreditinstitute 26 Mio. Euro, Forderungen
an Kunden 26 Mio. Euro, Finanzanlagen 23 Mio. Euro,
immaterielle Vermdgensgegenstande 8 Mio. Euro, wei-
tere Aktivposten 7 Mio. Euro, Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 2 Mio. Euro, Verbindlichkeiten gegentber
Kunden 40 Mio. Euro, Ruckstellungen 15 Mio. Euro, weitere
Passivposten 8 Mio. Euro.



Finanzkalender/Kontakte

17. Februar Bilanzpresse-/Analystenkonferenz in Frankfurt/Main
20. Marz Geschaftsbericht 2008
24. April Quartalsbericht 2009
6. Mai Hauptversammlung in Hamburg
23. Juli Halbjahresbericht 2009
22. Oktober Neunmonatsbericht 2009
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comdirect bank AG Unsere Geschafts- und Zwischenberichte befinden sich in deut-
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