Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt der Volksbank Vorarlberg e.Gen. fur sonstige Nichtdividendenwerte im Sinne von Artikel 22 (6) Z 4
der Verordnung (EG) NR 809/2004 der Kommission vom 29. 4.2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und
des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und
die Veréffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung (in der Fassung der Richtlinie 2010/73/EU, die "Prospektrichtlinie") in
der Fassung der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 862/2012 der Kommission vom 4.6.2012 (die "Prospektverordnung") und Nichtdividendenwer-

te im Sinne von Artikel 22 (6) Z 3 der Prospektverordnung dar.

PROSPEKT VOM 06.06.2013 VOLKSBANK Prospekt gebilligt

VORARLBERG 0 6. Juni

Volksbank Vorarlberg e. Gen.
Programm zur Begebung von strukturierten Schu

Nach den in diesem Basisprospekt (der "Prospekt") dargestellten Bestimmungen des Programms zur Begebung von strukturierten Schuldverschrei-
bungen (das "Programm") und im Einklang mit anwendbarem Recht kann die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (die "Emittentin") nicht-nachrangige
Schuldverschreibungen in Prozent- oder Stiicknotiz (die "Schuldverschreibungen”) begeben. Die Schuldverschreibungen unterliegen 6sterreichi-
schem Recht.

Jede Emission von Schuldverschreibungen erfolgt unter Verwendung einer der im Abschnitt "Anleihebedingungen” ab Seite 97 des Prospekts be-
schriebenen Muster-Anleihebedingungen, die fiir die verschiedenen unter diesem Programm begebenen Kategorien von Wertpapieren in neun unter-
schiedlichen Varianten (i.e. "Optionen" im Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der Prospektverordnung) ausgestaltet sind und weitere Unteroptionen enthalten
kénnen (die "Muster-Anleihebedingungen"). Die Muster-Anleihebedingungen werden fir jede Serie von Schuldverschreibungen durch endgiiltige
Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospektverordnung (die "Endgiltigen Bedingungen") vervollstandigt (zusammen "die "Anleihebedin-
gungen"), indem die Endgitigen Bedingungen entweder (i) durch Verweis eine der Varianten der Muster-Anleihebedingungen fir die maRgebliche
Emission fiir anwendbar erkldren und die in den Muster-Anleihebedingungen optional ausgefiihrten Informationsbestandteile auswéhlen und die in den
Muster-Anleihebedingungen fehlenden  Informationsbestandteile ergénzen oder (i) durch Wiederholung eine der Varianten der Muster-
Anleihebedingungen fiir die maRgebliche Emission fiir anwendbar erkléren und die optional ausgefiihrten Informationsbestandteile durch Streichungen
auswahlen und die in den Muster-Anleihebedingungen fehlenden Informationsbestandteile erganzen. Ein Muster der Endgltigen Bedingungen findet
sich ab Seite 344 des Prospekts. Die maRgeblichen Endgitigen Bedingungen stellen, gegebenenfalls zusammen mit den mafgeblichen Muster-
Anleihebedingungen, die fiir eine bestimmte Serie von Schuldverschreibungen malgeblichen Anleihebedingungen dar.

Dieser Prospekt wurde nach MaRgabe der Anhange V, XI, XI, XXIl und XXX der Prospektverordnung erstellt und von der 6sterreichischen Finanz-
marktaufsichtsbehérde (die "FMA") in ihrer Funktion als zusténdige Behérde geméf dem Ssterreichischem Kapitalmarktgesetz (das "KMG"), das die
Prospektrichtlinie umsetzt, gebilligt.

Die Emittentin ist gemaR Art 16 der Prospektrichtiinie und § 6 KMG dazu verpflichtet, jeden wichtigen neuen Umstand oder jede wesentliche Unrichtig-
keit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten und
die zwischen der Billigung des Prospekts und dem endgiltigen Schiuss des 6ffentlichen Angebots oder, falls spéter, der Eréffnung des Handels an
cinem geregelten Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem Nachtrag (4ndernde oder ergénzende Angaben) zum Prospekt zu nennen.

Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Priifung des Prospektes durch die FMA im
Rahmen der diesbeziiglichen gesetzlichen Vorgaben. Die FMA priift den Prospekt ausschlieBlich auf Vollstindigkeit, Koharenz und Ver-
standlichkeit gemaR § 8a Abs 1 KMG. :

Die Emittentin hat die FMA ersucht, der zustandigen Behorde in Deutschland, Liechtenstein und der European Securities and Markets Authority
(ESMA, die europaische Finanzmarktaufsichtsbehérde) eine Bescheinigung tiber die Billigung zu Ubermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser Prospekt
gemé der Prospektrichtlinie erstellt wurde, sowie eine Kopie dieses Prospekts (die "Notifizierung"). Die Emittentin kann die FMA jederzeit ersuchen,
zusténdigen Behérden in weiteren Mitgliedstaaten des Européischen Wirtschaftsraums Notifizierungen zu Ubermitteln.

Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms zum Handel im Amtlichen Handel und im Geregelten Freiverkehr (jeweils ein "Markt")
der Wiener Borse gestellt.

Jede Serie von Schuldverschreibungen wird ab dem Begebungstag in einer auf den Inhaber lautenden Dauerglobalurkunde (eine "Globalurkunde")
\(orbrieﬂ.. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems verwahrt, bis sémtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erfilllt sind. Als Clearing System kénnen fungieren (i) die Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktien-
gesellschaft (CentralSecuritiesDepository.Austria — CSD.Austria und (i) Euroclear Bank SA/NV. Belgien sowie jeder deren Funktionsnachfolger.

iinftige Anleger sollten bedenken, dass eine Anlage in die Schuldverschreibungen Risiken beinhaltet und dass der Eintritt eines oder
irerer Risiken, insbesondere eines der im Abschnitt "Risikofaktoren” beschriebenen, zum Verlust der gesamten Anlagesumme oder
s wesentlichen Teils davon fiihren kann. Ein zukiinftiger Anleger sollte seine Anlageentscheidung erst nach einer eigenen griindlichen
ng (einschlieRlich einer eigenen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Analyse) treffen, da jede Bewertung der Angemessen-
heit einer Anlage in die Schuldverschreibungen fiir den jeweiligen Anleger von der zukiinftigen Entwicklung seiner finanziellen und sonsti-
gen Umsténde abhéngt.
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WARNHINWEISE

Dieser Prospekt enthélt, zusammen mit den durch Verweis aufgenommenen Dokumenten und
den jeweils fir eine Serie von Schuldverschreibungen maRgeblichen Endgiltigen Bedingun-
gen, samtliche Angaben, die entsprechend den Merkmalen der Emittentin und ihren konsoli-
dierten Tochterunternehmen (zusammen, der "Volksbank Vorarlberg Konzern") und den
Schuldverschreibungen erforderlich sind, damit Anleger sich ein fundiertes Urteil Gber die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Finanzlage, die Gewinne und Verluste, die Zu-
kunftsaussichten der Emittentin sowie Uber die mit den Schuldverschreibungen verbundenen
Rechte bilden kénnen.

Zweck des Prospekts — Kein Angebot von Wertpapieren. Dieser Prospekt wurde ausschliel3lich zu
dem Zweck verfasst, ein 6ffentliches Angebot der Schuldverschreibungen zu ermdglichen; jegliche
andere Nutzung des Prospekts ist unzuldssig. Der vorliegende Prospekt dient ausschliel3lich der In-
formation potentieller Anleger. Bei den im Prospekt enthaltenen Informationen handelt es sich insbe-
sondere weder um eine Empfehlung zum An- oder Verkauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren
noch um eine Aufforderung bzw. eine Einladung zur Abgabe eines Angebots zur Zeichnung oder zum
An- oder Verkauf derselben. Im Falle von Zweifeln Uber den Inhalt oder die Bedeutung der im Pros-
pekt enthaltenen Informationen ist eine befugte oder sachverstandige Person zu Rate zu ziehen, die
auf die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

Haftung fur den Prospekt. Die Emittentin Ubernimmt die Haftung fur die in diesem Prospekt enthal-
tenen Informationen und erklart die erforderliche Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen,
dass die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen
wurden, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verandern kénnen.

Ausschliellliche MaRgeblichkeit des Prospekts. Keine Person ist berechtigt, Angaben zu einer
Begebung oder einem Angebot von Schuldverschreibungen zu machen oder diesbeziigliche Erkla-
rungen abzugeben, die nicht in diesem Prospekt enthalten sind. Falls derartige Angaben gemacht
oder Erklarungen abgegeben werden, darf nicht davon ausgegangen werden, dass diese von der
Emittentin genehmigt wurden. Informationen oder Zusicherungen, die im Zusammenhang mit dem
Angebot, der Zeichnung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen gegeben werden und die Uber
die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben hinausgehen, sind unwirksam.

Eingeschrankte Aktualitat. Die Aushandigung des Prospekts oder ein Verkauf hierunter bedeuten
unter keinen Umstanden, dass die darin enthaltenen Angaben zur Emittentin und/oder zum Volksbank
Vorarlberg Konzern zu jedem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospekts oder dem letzten Nach-
trag zu diesem Prospekt zutreffend sind. Insbesondere bedeuten weder die Aushéndigung dieses
Prospekts noch der Verkauf oder die Lieferung der Schuldverschreibungen, dass sich seit dem Datum
dieses Prospekts, oder falls dies friher ist, das Datum auf das sich die entsprechende im Prospekt
enthaltene Information bezieht, keine nachteiligen Anderungen ergeben haben oder Ereignisse einge-
treten sind, die zu einer nachteiligen Anderung der Vermoégens-, Finanz- und/oder Ertragslage der
Emittentin und/oder des Volksbank Vorarlberg Konzerns fiihren oder fiihren kénnen. Dies gilt unge-
achtet der Verpflichtung der Emittentin, jeden wichtigen neuen Umstand oder jede wesentliche Un-
richtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung
der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten und die zwischen der Billigung des Prospekts und




dem endglltigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, falls spéter, der Eréffnung des Handels an
einem geregelten Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem Nachtrag (&ndernde oder ergan-
zende Angaben) zum Prospekt genannt werden miussen (gemaf § 6 KMG).

Verkaufs- und Verbreitungsbeschrankungen. Die Verbreitung dieses Prospekts sowie das Ange-
bot und der Verkauf von Schuldverschreibungen unterliegen in bestimmten Landern rechtlichen Be-
schrankungen. Personen, in deren Besitz dieser Prospekt gelangt, sind gegenliber der Emittentin,
verpflichtet, sich selbst Uber diese Beschrénkungen zu informieren und sie zu beachten. Eine Be-
schreibung bestimmter rechtlicher Beschrankungen fiir die Verbreitung des Prospekts sowie Angebo-
te und Verkéufe von Schuldverschreibungen in bestimmten Landern findet sich ab Seite 372 dieses
Prospekts. Die Schuldverschreibungen wurden und werden weder gemaR dem United States Securi-
ties Act of 1933 in der geltenden Fassung (der "Securities Act") noch von irgendeiner Behdrde eines
U.S. Bundesstaates oder gemafd den anwendbaren wertpapierrechtlichen Bestimmungen von Austra-
lien, Kanada, Japan oder dem Vereinigten Konigreich registriert werden, stellen Inhaberschuldver-
schreibungen dar, die dem Steuerrecht der Vereinigten Staaten unterliegen und dirfen weder in den
Vereinigten Staaten noch fiur oder auf Rechnung von U.S. Personen (wie im Securities Act definiert)
oder anderen Personen, die in Australien, Kanada, Japan oder den Vereinigten Staaten anséssig sind
angeboten oder verkauft werden.

Keine Finanzanalyse. Weder dieser Prospekt noch irgendwelche anderen im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen und/oder der Emittentin zur Verfugung gestellten Informationen sind zu
einer Bonitatsprifung oder sonstigen Analyse (zB Finanzanalyse) geeignet und sollen nicht als Emp-
fehlung der Emittentin zum Erwerb von Schuldverschreibungen gesehen werden. Anleger haben sich
bei einer Entscheidung Uber eine Investition in die Schuldverschreibungen auf ihre eigene Einschat-
zung der Emittentin sowie die Vorteile und Risiken, die mit der Investition in Schuldverschreibungen
der Emittentin zusammenhéangen, zu verlassen.

Entscheidungsgrundlagen fur Anleger. Jedwede Entscheidung zur Investition in Schuldverschrei-
bungen der Bank sollte ausschlie3lich auf dem genauen Studium des Prospekts (einschliel3lich der
durch Verweis inkorporierten Informationen) zusammen mit den jeweiligen Endgultigen Bedingungen
beruhen, wobei zu bedenken ist, dass jede Zusammenfassung oder Beschreibung rechtlicher Be-
stimmungen, gesellschaftsrechtlicher Strukturen oder Vertragsverhaltnisse, die in diesem Prospekt
enthalten sind, nur der Information dient und nicht als Rechts- oder Steuerberatung betreffend die
Auslegung oder Durchsetzbarkeit ihrer Bestimmungen oder Beziehungen angesehen werden sollte.
Der Prospekt ersetzt nicht die in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch geeignete Be-
rater des Anlegers.

Euro und US Dollar. Samtliche Bezugnahmen in diesem Prospekt auf "€", "Euro" oder "EUR" bezie-
hen sich auf die dritte Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wé&hrungsunion gemafl dem Vertrag
zur Grundung der Europaischen Gemeinschaft in der Fassung des Vertrags Uber die Europaische
Union und Bezugnahmen auf "$", "US Dollar" oder "USD" beziehen sich auf die Wahrung der Verei-
nigten Staaten von Amerika.




DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit den folgenden Abschnitten der nachstehend bezeichneten
Dokumente zu lesen, die bereits verdffentlicht wurden oder gleichzeitig mit diesem Prospekt ver-
offentlicht und bei der FMA hinterlegt werden und die durch Verweis (gemaR § 7a Abs 1 KMG) in
diesen Prospekt einbezogen sind und einen integrierenden Bestandteil dieses Prospekts bilden:

Dokument / Abschnitt Seite (Dokument)

Der im Geschaftsbericht 2012 der Emittentin enthaltene geprifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fir das Geschaftsjahr, das am 31.12.2012 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2012")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 26
Konsolidierte Bilanz 27
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 28
Geldflussrechnung 29
Anhang zum Konzernabschluss 30-87
Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers 95-96

Der im Geschaftsbericht 2011 der Emittentin enthaltene geprifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fur das Geschéaftsjahr, das am 31.12.2011 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2011")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 47
Konsolidierte Bilanz 48
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 49
Geldflussrechnung 50
Anhang zum Konzernabschluss 51-111
Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers 118-119

Ungepriufter konsolidierter Zwischenbericht der Emittentin zum 31.3.2013 (der "Zwi-
schenbericht 2013")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 7
Konsolidierte Bilanz 8
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 9
Geldflussrechnung 9

Anhang 10-22




Ungeprufter konsolidierter Zwischenbericht der Emittentin zum 31.3.2012 (der "Zwi-
schenbericht 2012")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 7
Konsolidierte Bilanz 8
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 9
Geldflussrechnung 9
Anhang 10-24

Samtliche Informationen, die in der vorstehenden Liste nicht angefiihrt sind, sind nicht durch Ver-
weis in diesen Prospekt aufgenommen und sind nicht Teil dieses Prospekts, da sie entweder flr
Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle im Prospekt enthalten sind.

Die oben angefihrten Dokumente, die durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Informa-
tionen enthalten sind auf der Website der Emittentin  (http://www.volksbank-
vorarlberg.at/services/services/downloads) zum Download verflgbar. Papierversionen sind an der
Geschaftsanschrift der Emittentin, RingstraRe 27, 6830 Rankweil, Osterreich zu den blichen Ge-
schéaftszeiten unentgeltlich erhéltlich.

NACHTRAGE ZUM PROSPEKT

Die Emittentin ist gemaR Art 16 der Prospektrichtlinie und 8 6 KMG dazu verpflichtet, einen Nach-
trag zu diesem Prospekt zu erstellen (oder einen diesen Prospekt ersetzenden Prospekt zu verof-
fentlichen, der fir spatere Emissionen von Schuldverschreibungen Anwendung finden soll) und
der FMA die gesetzlich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nachtrags (oder des ersetzenden
Prospekts) zukommen zu lassen, falls wahrend der Dauer der Gultigkeit des Prospekts ein wichti-
ger neuer Umstand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Pros-
pekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten
und die zwischen der Billigung des Prospekts und dem endgiltigen Schluss des offentlichen An-
gebots auftreten bzw. festgestellt werden.

INFORMATIONSQUELLEN

Die in diesem Prospekt enthaltenen statistischen und sonstigen Daten zum Geschaft der Emitte n-
tin wurden dem Jahresabschluss 2012 und dem Zwischenbericht 2013 entnommen. Angaben zum
Volksbanken-Sektor wurden dem Kreditinstitutsverzeichnis der Osterreichischen Nationalbank (im
Internet unter der Adresse http://www.oenb.at/isaweb/report.do?lang=DE&report=3.1.1 eingese-
hen am 05.06.2013) entnommen. Angaben zum Rating der Emittentin wurden den Websites von
Fitch Ratings Ltd's (www.fitchratings.com) entnommen. Der Prospekt enthalt weiters Daten vom
Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (www.bis.org/bcbs/).

Die Emittentin bestétigt, Angaben von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben zu haben und - so-
weit der Emittentin bekannt ist und ihr aus den von dieser dritten Partei veroffentlichten Informati-


http://www.volksbank-vorarlberg.at/services/services/downloads
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onen ableiten konnte — keine Tatsachen fehlen, die die Angaben unkorrekt oder irrefiihrend er-
scheinen lassen kénnen.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Prospekt enthalt Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind oder als solche gedeutet
werden kdnnen. Solche zukunftsgerichteten Aussagen (die "zukunftsgerichteten Aussagen")
schlieRen alle Themen ein, die keine historischen Tatsachen sind sowie Aussagen uber Absich-
ten, Ansichten oder derzeitige Erwartungen der Emittentin, die unter anderem das Ergebnis der
Geschaftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat, Ausblick, Wachstum, Strategien und die
Dividendenpolitik sowie den Industriezweig und die Markte, in denen die Emittentin tétig ist,
betreffen.

In manchen Fallen kénnen zukunftsgerichtete Aussagen an der Verwendung von zukunftsgeric h-
teten Ausdricken, wie beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten", "beab-
sichtigen”, "abzielen", "k6nnen", "werden", "planen”, "fortfahren” oder "sollen"” oder im jeweiligen
Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucksweise oder
durch die Erdrterung von Strategien, Planen, Zielen, zukinftigen Ereignissen oder Absichten er-
kannt werden. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten be-
stimmte Ziele. Sie kdnnen auch Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, miteinschlie-
Ben. Zukunftsgerichtete Aussagen sind keine Zusicherungen einer kiinftigen Wert- oder sonstigen
Entwicklung oder Zielerreichung. Potentielle Anleger sollten daher kein Vertrauen in diese zu-
kunftsgerichteten Aussagen legen.

Ihrer Natur nach umfassen zukunftsgerichtete Aussagen bekannte und unbekannte Risiken sowie
Unsicherheiten, da sie sich auf Ereignisse und Umstande beziehen, die in der Zukunft eintreten
oder nicht eintreten kénnen. Manche dieser Faktoren, werden, wenn sie nach Ansicht der Emit-
tentin wesentlich sind, im Abschnitt "Risikofaktoren" genauer beschrieben. Sollte ein oder mehre-
re der in diesem Prospekt beschriebenen Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde
liegenden Annahmen als unrichtig herausstellen, kénnen die tatsachlichen Ertrage oder sonstigen
Entwicklungen wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet, vermutet oder geschatzt be-
schriebenen abweichen oder zur Ganze ausfallen.

Der Prospekt wurde auf Grundlage der zum Erstellungsdatum geltenden Rechtslage und Praxis
der Rechtsanwendung erstellt. Diese kénnen sich jederzeit, auch zum Nachteil der Anleger, an-
dern.

ZUSTIMMUNG ZUR PROSPEKTVERWENDUNG

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten als Finanzintermedidre, die im Sinne der Richtlinie
2006/48/EG in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem betreffenden Mit-
gliedstaat haben und die zum Emissionsgeschéft oder zum Vertrieb von Schuldverschreibungen
berechtigt sind ("Finanzintermediare"), ihre ausdriickliche Zustimmung, diesen Prospekt samt
aller durch Verweis einbezogenen Dokumente und allfélliger Nachtrage, fir den Vertrieb von unter
diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen in Osterreich, Deutschland und Liechten-
stein zu verwenden. Die Emittentin erklart, dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch
hinsichtlich einer spateren WeiterverauRerung oder endgiltigen Platzierung der Schuldverschrei-



bungen durch die Finanzintermediare Ubernimmt. Fir Handlungen oder Unterlassungen der Fi-
nanzintermedidre Ubernimmt die Emittentin keine Haftung. Finanzintermediare durfen den Pros-
pekt nur im Einklang mit den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedingung verwenden,
dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin zu verwe n-
den. Die Angebotsfrist, wahrend der die spéatere WeiterverdufRerung oder endgultige Platzierung
der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird in den endgultigen Be-
dingungen angegeben.

Die Zustimmung entbindet ausdricklich nicht von der Einhaltung der fur das jeweilige Angebot
geltenden Verkaufsbeschrankungen und samtlicher jeweils anwendbarer Vorschriften. Der Fi-
nanzintermediar wird dadurch nicht von der Einhaltung der auf ihn anwendbaren gesetzlichen
Vorschriften entbunden.

Wir weisen inshesondere auf das Erfordernis hin, Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvor-
lage Uber die Bedingungen eines Angebots von Wertpapieren zu unterrichten und auf der
Internetseite des Finanzintermediars anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der
Emittentin und gemé&R den Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung gebunden ist.

Die Zustimmung wird fur die jeweilige Dauer der Gliltigkeit des Prospekts erteilt. Ein jederzeitiger
und fristloser Widerruf der hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fur die Zukunft ohne Angaben
von Griinden bleibt der Emittentin vorbehalten.
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1.

ZUSAMMENFASSUNG

Die Zusammenfassung besteht aus Elementen, die verschiedene Informations- und Veréffentli-
chungspflichten enthalten. Diese Elemente sind in die Abschnitte A bis E gegliedert. Diese Zu-
sammenfassung enthélt alle Elemente, die fur Wertpapiere und Emittenten dieser Art vorge-
schrieben sind. Da manche Elemente nicht erforderlich sind, kénnen Liicken in der Nummerierung
der Elemente auftreten. Auch wenn ein Element aufgrund der Art der Wertpapiere und der Emit-
tentin fur die Zusammenfassung vorgeschrieben ist, kann es sein, dass dazu keine passende
Information gegeben werden kann. In diesem Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Be-
schreibung des Elements mit dem Hinweis "entfallt" enthalten.

A.

A.l

A.2

Einleitung und Warnhinweise

Warnhinweise

Zustimmung der
Emittentin zur Ver-
wendung des Pros-
pektes

Zustimmung des
Emittenten oder der
fur die Erstellung des

Prospekts verant-
wortlichen Person zur
Verwendung des

Prospekts fur die

Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung ver-
standen werden.

Ein Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Schuld-
verschreibungen zu investieren, auf diesen Prospekt (der
"Prospekt") als Ganzes stitzen.

Ein Anleger, der wegen der in diesem Prospekt enthaltenen
Angaben Klage einreichen will, muss nach den nationalen
Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats moglicherweise fir
die Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor das Ver-
fahren eingeleitet werden kann.

Zivilrechtlich sind nur diejenigen Personen haftbar, die die
Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt
und Ubermittelt haben, und dies auch nur fur den Fall, dass
die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des
Prospekts irrefihrend, unrichtig oder inkohéarent ist oder ver-
glichen mit den anderen Teilen dieses Prospekts wesentliche
Angaben (SchlUsselinformationen), die in Bezug auf Anlagen
in die Schuldverschreibungen fiir die Anleger eine Entschei-
dungshilfe darstellen, vermissen lassen.

Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") erteilt
allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die im Sinne der
Richtlinie 2006/48/EG in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen
sind, ihren Sitz in dem betreffenden Mitgliedstaat haben und
die zum Emissionsgeschéft oder zum Vertrieb von Schuldver-
schreibungen berechtigt sind ("Finanzintermediare"), ihre
ausdrickliche Zustimmung, diesen Prospekt samt aller durch
Verweis einbezogenen Dokumente und allfélliger Nachtrage,
fur den Vertrieb von unter diesem Prospekt begebenen
Schuldverschreibungen zu verwenden. Die Zustimmung wird
fur die jeweilige Dauer der Giltigkeit des Prospekts erteilt. Ein
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spatere Weiterverau-
Berung oder endgil-
tige Platzierung von
Wertpapieren durch
Finanz-intermediare

Angabe der Ange-
botsfrist, innerhalb
deren die spatere

WeiterverdulRerung
oder endgultige Plat-
zierung von Wertpa-
pieren durch Finanz-
intermediare erfolgen
kann und far die die
Zustimmung zur Ver-
wendung des Pros-
pekts erteilt wird

Alle sonstigen klaren
und objektiven Be-
dingungen, an die die
Zustimmung gebun-
den ist und die fur die

Verwendung des
Prospekts relevant
sind

Deutlich hervorgeho-
bener Hinweis fir die
Anleger, dass Infor-
mationen Uber die
Bedingungen des
Angebots eines Fi-
nanzintermediars von

diesem zum  Zeit-
punkt der Vorlage
des Angebots zur

Verfligung zu stellen
sind

jederzeitiger und fristloser Widerruf der hier enthaltenen Er-
klarung mit Wirkung fur die Zukunft ohne Angaben von Griun-
den bleibt der Emittentin vorbehalten.

Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere Weiterverau3e-
rung oder endgultige Platzierung der Schuldverschreibungen
durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird in den endgulti-
gen Bedingungen angegeben.

Finanzintermediare durfen den Prospekt nur im Einklang mit
den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedingung
verwenden, dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den
Prospekt mit Zustimmung der Emittentin zu verwenden. Die
Zustimmung entbindet ausdricklich nicht von der Einhaltung
der fur das jeweilige Angebot geltenden Verkaufsbeschran-
kungen und samtlicher jeweils anwendbarer Vorschriften. Der
Finanzintermediar wird dadurch nicht von der Einhaltung der
auf ihn anwendbaren gesetzlichen Vorschriften entbunden.

Uber die bereits dargelegten Bedingungen hinaus, gibt es
keine sonstigen klaren und objektiven Bedingungen, an die
die Zustimmung gebunden ist und die fur die Verwendung des
Prospekts relevant sind.

Wir weisen insbesondere auf das Erfordernis hin, Anleger
zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uber die Bedingun-
gen eines Angebots von Wertpapieren zu unterrichten
und auf der Internetseite des Finanzintermediars an-
zugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emit-
tentin und gemalR den Bedingungen verwendet, an die die
Zustimmung gebunden ist.
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B.

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

Die Emittentin

Gesetzliche und kom-
merzielle Bezeichnung
der Emittentin

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das fur die
Emittentin geltende
Recht und Land ihrer
Grindung

Alle bereits bekannten
Trends, die sich auf die
Emittentin und die Bran-
chen, in denen sie tatig
ist, auswirken

Beschreibung der Grup-
pe der Emittentin und
ihrer Stellung darin

Gewinnprognosen und —
schatzungen

Art etwaiger Ein-
schrankungen der Bes-
tatigungsvermerke zu
den historischen Finanz-
informationen

Der juristische Name der Emittentin lautet "Volksbank Vor-
arlberg e.Gen." Der kommerzielle Name der Emittentin ist
"Volksbank Vorarlberg®.

Die Emittentin hat ihren Sitz in Vorarlberg und ist eine ein-
getragene Genossenschaft, die dsterreichischem Recht un-
terliegt. Die Emittentin wurde in Osterreich gegriindet.

Siehe B.13.

Die globale Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie die
Staatsschuldenkrise insbesondere im Euroraum haben auf
die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in
der Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen ge-
habt und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft we-
sentliche negative Folgen fur die Emittentin insbesondere
bei einer erneuten Verscharfung dieser Krise ergeben kén-
nen. Als weitere Konsequenz erfahren die Emittentin und
der Volksbank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung
der Qualitat ihrer Kredite.

Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied
des Volksbanken-Verbundes gemalR 8§ 30a BWG (Kreditin-
stitute-Verbund) und indirekt Gber die Volksbanken Holding
eingetragene Genossenschaft an der Osterreichische
Volksbanken- Aktiengesellschaft (,OVAG*) als Zentralorga-
nisation des Kreditinstitute-Verbundes beteiligt. Die rechtlich
selbststandigen Volksbanken und die OVAG haben sich zu
einem Kreditinstitute-Verbund gemall § 30a BWG zusam-
mengeschlossen und bilden seit 18.09.2012 einen gemein-
samen Liquiditats- und Haftungsverbund.

Entfallt; es liegen keine oder -

schatzungen vor.

Gewinnprognosen

Entfallt; es liegen keine Einschrankungen im Bestatigungs-
vermerk zu den historischen Finanzinformationen vor. Der
Abschlussprifer weist — ohne den Bestatigungsvermerk des
gepruften konsolidierten Jahresabschlusses 2012 einzu-
schranken, darauf hin, dass zwischen der Genossenschaft
und der OVAG maRgebliche Geschaftsbeziehungen beste-
hen.
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B.12

B.13

Ausgewahlte wesentli-
che historische Finanz-
informationen

Erklarung zu den Aus-
sichten der Emittentin
seit dem Datum des letz-
ten verdffentlichten ge-
pruften Abschlusses

Beschreibung wesentli-
cher Veranderungen bei
Finanzlage oder Han-
delsposition der Emit-
tentin nach dem von den
historischen Finanzin-
formationen abgedeck-
ten Zeitraum

Ereignisse aus jungster
Zeit die fur die Bewer-
tung der Zahlungsfahig-
keit der Emittentin in
hohem Mal3e relevant
sind

in EUR Tausend 31.12.2012 31.12.2011
Bilanzsumme 2.367.742 2.440.217
Zinsuberschuss 32.789 36.203
Ergebnis der gewohnlichen Ge-

schaftstatigkeit 3.368 -2.055
Konzernperiodenergebnis 2.170 395

Quelle: Geprifter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fur das
Geschaftsjahr 2012 und 2011.

in EUR Tausend 31.3.2013 31.3.2012
Bilanzsumme 2.263.033 2.381.013
Zinsuberschuss 7.762 7.806
Ergebnis der gewdhnlichen Ge- 2.271 437
schéftstatigkeit

Konzernperiodenergebnis 2.309 220

Quelle: Ungeprifter konsolidierter Zwischenbericht 2013 und 2012.

Zum Datum dieses Prospekts haben sich die Aussichten der
Emittentin seit dem Datum des Geschéaftsberichts der Emit-
tentin fir das Geschaftsjahr 2012, der den letzten Jahresab-
schluss der Emittentin enthélt, nicht wesentlich verschlech-
tert.

Entfallt; es gab keine wesentliche Veranderungen bei der
Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin, die
nach dem von den historischen Finanzinformationen abge-
deckten Zeitraum eingetreten sind.

UmstrukturierungsmaRnahmen der OVAG

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding
e.Gen. am Grundkapital der OVAG beteiligt. Am 19.09.2012
genehmigte die Europaische Kommission den umfassenden
Umstrukturierungsplan der OVAG. Diese Genehmigung um-
fasst nicht nur die MaBnahmen, die bereits 2009 eingeleitet
wurden, sondern auch die Ende April 2012 vereinbarten Un-
terstiitzungsleistungen der Republik Osterreich an die
OVAG (Herabsetzung des Bundes-Partizipationskapitals um
70 % und Zeichnung einer Kapitalerhéhung im Ausmalf von
EUR 250 Mio). Unter anderem sind in dem nunmehr ge-
nehmigten Umstrukturierungsplan bis 31.12.2017 (Umstruk-
turierungsphase) folgende Malnahmen auf Ebene der
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OVAG vorgesehen:

Reduzierung der Bilanzsumme der OVAG bis zum
31.12.2017 schrittweise auf EUR 18,39 Mrd. (von
rund EUR 27,67 Mrd. zum Stichtag 31.12.2012); Re-
duzierung der Summe der risikogewichteten Aktiva
(RWA) bis zum 31.12.2017 schrittweise auf EUR
10,08 Mrd. (von rund EUR 13,44 Mrd. zum Stichtag
31.12.2012).

Begrenzung des Kerngeschéaftes auf Geschafte mit
Verbundbezug (Fokussierung auf die Funktion als
Zentralorganisation im Volksbanken Kreditinstitute-
Verbund und auf die Bereitstellung sowie Vermittlung
von Produkten und Dienstleistungen fur die Volks-
banken und deren Kunden). Aufgabe von Geschéfts-
bereichen aulerhalb des Kerngeschéafts wie im Um-
strukturierungsplan bezeichnet.

VeraulRerung der Beteiligung an der Raiffeisen Zent-
ralbank, der Volksbank Leasing International, der
Volksbank Malta, der Investkredit International Bank
(Malta) sowie an der Volksbank Ruménien.

Verbot der Ausschittung von Dividenden bis ein-
schlieB3lich fir das Geschaftsjahr, das am 31.12.2017
endet (Dividendenverbot auf Aktien und Partizipati-
onskapital, sowie Zertifikate darauf).

Verbot der Zahlungen auf gewinnabhangige Eigen-
kapitalinstrumente (wie hybride Finanzinstrumente
und Genussscheine), soweit diese nicht zwingend
vertraglich oder gesetzlich geschuldet sind.

Ferner hat die OVAG alle geeigneten MaRnahmen zu
setzen, um die Republik Osterreich aus ihrer Stellung
als Partizipant bis unmittelbar nach dem 31.12.2017
vollstandig zu entlasten.

Mit Eintragung ins Firmenbuch am 28.9.2012 wurden die
im April 2012 in der Hauptversammlung der OVAG be-
schlossenen MaRRnahmen, namlich

(i) die Kapitalherabsetzung des Aktien- und Partizipati-
onskapitals der OVAG um 70 %; sowie die Kapitalerho-
hung der OVAG im Ausmaf von EUR 484 Mio durch die
Republik Osterreich (EUR 250 Mio) und die Volksbanken
(EUR 234 Mio) — die Emittentin beteiligte sich mit EUR
12,4 Mio an der Kapitalerh6hung - sowie

(ii) die Verschmelzung der Investkredit Bank AG mit der
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B.14 Ist der Emittent von an-
deren Unternehmen der
Gruppe abhéngig, ist
dies klar anzugeben.

B.15 Haupttatigkeiten

B.16 Beteiligungen oder Be-
herrschungsverhéltnisse
an der Emittentin

OVAG als Uibernehmende Gesellschaft,
wirksam.
Abwertung der Beteiligung an der OVAG

Die 2011 durch die Emittentin in Anspruch genommene Ga-
rantie in Hohe von EUR 20,4 Mio. vom Gemeinschaftsfonds
des dsterreichischen Volksbankensektors fir die Werthaltig-
keit der indirekten Beteiligung an der OVAG wurde im Juli
2012 in Besserungsgeld umgewandelt. Die indirekte Beteili-
gung an der OVAG wurde zum 31.12.2011 zur Ganze ab-
gewertet.

Der durch die Emittentin gezeichnete Betrag im Zuge der
Kapitalerhnéhung der OVAG im Jahr 2012 musste zum
31.12.2012 in Hohe von EUR 4,97 Mio. wertberichtigt wer-
den.

Zu den Angaben zu B.5 siehe B.5 oben.

Entfallt. Die Emittentin ist nicht von anderen Unternehmen
der Gruppe abhangig.

Die Emittentin ist eine regionale Bank und hat den Zweck
und Unternehmensgegenstand gemal § 2 Abs 1 der Sat-
zung die Foérderung des Erwerbes und der Wirtschaft ihrer
Mitglieder. Die Emittentin verwirklicht ihren Forderauftrag im
Verbund der gewerblichen Genossenschaften als zur Zent-
ralorganisation zugeordnetes Kreditinstitut des Kreditinstitu-
te-Verbundes der Volksbanken nach § 30a BWG und hat
diesem daher auf Dauer ihres Bestandes anzugehdren.

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéaftsfel-
dern tatig:

° Firmenkunden;
. Privatkunden und
. Private Banking.

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossen-
schafter.

Geschéftsanteile zum 31.12.2012

Anzahl der Mitglieder 8.498

Gezeichnete Geschéftsanteile a 15 17.055

EUR

Insgesamt EUR 255.82
5

(Quelle: Eigene Angaben der Emittentin)
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B.17 Ratings der Emittentin Die Emittentin ist von Fitch Ratings geratet und hat das Ra-

oder ihrer Schuldtitel ting A erhalten. Detaillierte Informationen zum Rating kon-
nen auf der Website der Emittentin (http://www.volksbank-
vorarl-

berg.at/ihre regionalbank/volksbank vorarlberg/verbundrati

ng) abgerufen werden. Allgemeine Informationen zur Bedeu-
tung des Ratings und zu den Einschrdnkungen, die im Zu-
sammenhang damit beachtet werden missen, kénnen auf
der Homepage von Fitch Ratings Ltd (www.fitchratings.com)
abgerufen werden.

Die Schuldverschreibungen verfligen tber kein Rating.

C. Wertpapiere

C.1  Artund Gattung, Wert- Die Emittentin begibt nicht-nachrangige auf den Inhaber lau-
papierkennung tende [Schuldverschreibungen mit basiswertabhdngigem
Zinssatz, der an die Inflation gebunden ist (Fixzinssatzopti-
on)] [kuponorientierte Kapitalschutz-Zertifikate (Fixzinssatz-
option)] [wachstumsorientierte Kapitalschutz-Zertifikate (Bo-
nuszahlung)] [wachstumsorientierte Kapitalschutz-Zertifikate
mit Partizipation am Basiswert (mit oder ohne Hdchstrick-
zahlungsbetrag und mit oder ohne Best-In Periode)] [wachs-
tumsorientierte Kapitalschutz-Zertifikate mit Partizipation an
der durchschnittlichen Wertentwicklung (mit oder ohne
Hochstrickzahlungsbetrag)] [Zertifikate mit und ohne Kapi-
talschutz mit Partizipation am Hochststand] [Teilschutzzertifi-
kate Outperformance] [Teilschutz-Zertifikate Bonus und Teil-
schutz-Zertifikate Reverse Bonus (mit oder ohne fixe Verzin-
sung mit oder ohne Héchstrickzahlungsbetrag], [Teilschutz
Zertifikat Express] die die ISIN [®] tragen.

C.2 Wahrung Die Schuldverschreibungen lauten auf [festgelegte Wah-
rung einfugen].

C.5 Beschrankungen fur die Entfallt; die Anleihebedingungen enthalten keine Beschrén-

freie Ubertragbarkeit kungen der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibun-

gen.
C.8 Mit den Wertpapieren Die Glaubiger haben das Recht, [Zinszahlungen und] einen
verbundene Rechte Ruckzahlungsbetrag am Endfélligkeitstag der Schuldver-

schreibungen zu erhalten.

Die Rechte und Pflichten der Emittentin und der Anleiheglau-
biger aus den Schuldverschreibungen ergeben sich aus den
Anleihebedingungen (einschlie8lich der mafigeblichen end-
gultigen Bedingungen), die der Dauerglobalurkunde, in der
die Schuldverschreibungen verbrieft werden angeschlossen
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Rangordnung

Beschrankung dieser
Rechte

werden und die vertragliche Grundlage fir die Schuldver-
schreibungen darstellen.

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begrin-
den direkte, unbedingte, unbesicherte und nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, haben untereinander den
gleichen Rang und stehen im gleichen Rang mit allen ande-
ren bestehenden und zukinftigen direkten, unbedingten,
unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwin-
gende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt
wird.

[Es steht der Emittentin frei, die Schuldverschreibungen an
bestimmten Wabhlriickzahlungstagen (Call) vorzeitig zuriickzu-
zahlen.]

[Eine vorzeitige Kiundigung der Schuldverschreibungen nach
Wahl der Anleiheglaubiger ist an bestimmten Wabhlrickzah-
lungstagen (Put) mdglich.]

[Nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann
die Berechnungsstelle folgende MalRhahmen ergreifen:

Die Berechnungsstelle kann Anpassungen der Anleihebedin-
gungen vornehmen, die sie nach billigem Ermessen als erfor-
derlich oder angemessen erachtet, um den Auswirkungen die-
ses Anpassungs-/Beendigungsereignisses Rechnung zu tragen
und/oder soweit wie durchflihrbar den gleichen wirtschaftlichen
Wert der Schuldverschreibungen wie vor Eintritt des Anpas-
sungs-/Beendigungsereignisses auch nach dessen Eintritt si-
cherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen
dem Basiswert und den Schuldverschreibungen zu erhalten
und/oder ihre AbsicherungsmalRnahmen aufrecht erhalten zu
kénnen.

[Die Berechnungsstelle kann den jeweiligen von dem Anpas-
sungs-/Beendigungsereignis betroffenen Basiswert durch einen
Ersatzvermdgenswert ersetzen.]

Ist die Berechnungsstelle nicht in der Lage oder willens, eine
geeignete Anpassung festzulegen oder vorzunehmen, kann die
Emittentin die Schuldverschreibungen beenden und kindigen.
Werden die Schuldverschreibungen derart beendet und gekin-
digt, zahlt die Emittentin, soweit nach anwendbarem Recht zu-
l&ssig, an jeden Anleiheglaubiger fur jede von diesem gehaltene
Schuldverschreibung einen Betrag in Hohe des von der Be-
rechnungsstelle berechneten Marktwerts der Schuldverschrei-
bung.]

Die Schuldverschreibungen unterliegen keiner Negativver-
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C9

nominaler Zinssatz

pflichtung

Die Schuldverschreibungen sehen keine ausdriicklichen Ver-
zugsfalle vor; und Anspriche gegen die Emittentin auf Zah-
lungen auf die Schuldverschreibungen verjahren, sofern sie
nicht innerhalb von dreil3ig Jahren (im Falle des Kapitals) und
innerhalb von drei Jahren (im Falle von Zinsen) ab dem Tag
der Falligkeit geltend gemacht werden.

Siehe C.8 oben.
[Zinszahlungen:]
[Bei keinem Zinssatz einfligen:

Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die Schuld-
verschreibungen.]

[Bei fixem Zinssatz einfugen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennwert ab dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (ein-
schlieB3lich) bis zum [Verzinsungsende einfugen] jahrlich
mit einem Zinssatz von [Zinssatz einflgen] % per annum
verzinst.]

[Bei anfanglich fixem Zinssatz einfigen: Die Schuldver-
schreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem
Verzinsungsbeginn (der "Fixverzinsungsbeginn") (ein-
schlieBlich) bis zum [Ende der Fixzinsperiode einflgen]
(einschlie3lich) jahrlich mit einem fixen Zinssatz von [fixen
Zinssatz einfugen] % per annum (der "fixe Zinssatz") ver-
zinst.]

[Bei inflationsgebundenem Zinssatz einfligen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nenn-
betrag ab dem [Verzinsungsbeginn / letzter fixer Zinszah-
lungstag einfligen] (der "Basiswertverzinsungsbheginn”
und [zusammen mit dem Fixverzinsungsbeginn, jeweils] ein
"Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis zum Verzinsung-
sende (wie nachstehend definiert) (einschlielich) mit dem
basiswertabhangigen Zinssatz (wie nachstehend definiert)
verzinst.

Basiswertabhdngiger Zinssatz. Der basiswertabhangige
Zinssatz ist von der Entwicklung des Unrevidierten harmoni-
sierten Verbraucherpreisindex (HVPI) des Euroraums ohne
Tabakwaren abhangig (der "Basiswert"), der auf der Bild-
schirmseite von Bloomberg CPTFEMU verdéffentlicht wird.
Der "basiswertabhéngige Zinssatz" (Z) (und [zusammen
mit dem fixen Zinssatz, jeweils] ein "Zinssatz") fur den maR-
geblichen basiswertabhangigen Zinszahlungstag (t) ent-
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spricht der prozentualen Entwicklung des MaRgeblichen In-
dexstandes zum Zeitpunkt 3 Monate vor [Beginn/Ende] der
aktuellen Zinsperiode (t-3M) gegeniiber dem Maf3geblichen
Indexstand zum Zeitpunkt 15 Monate vor [Beginn/Ende] der
aktuellen Zinsperiode (t-15M),

Als Formel ausgedriickt:

Index(Monat,_sy,) — Index(Monat ,_,5\) P
h Index(Monat ,_;su,)

wobei der basiswertabhéngige Zinssatz kaufménnisch auf
zwei Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ sein
kann und:

"Z" meint den basiswertabhangigen Zinssatz per annum;

"Index(Monatq.zw)" meint den MaRgeblichen Indexstand 3
Monate vor dem [Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode;

"Index(Monat.1s5m))" meint den MaBgeblichen Indexstand 15
Monate vor dem [Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode;

"Index" meint — vorbehaltlich einer Anpassung gemald den
Anleihebedingungen- den Unrevidierten harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) im Euroraum ohne Tabakwa-
ren* (HICP — all items excluding tobacco — Index (2005 =
100) Euro area;

"P" meint die Partizipationsrate von [Partizipationsrate ein-
figen] %;

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert; proviso-
risch) bezogen auf einen beliebigen Monat, wie er vom In-
dex-Sponsor in der Regel in der Mitte des Folgemonats er-
mittelt wird und wie er auf der Relevanten Bildschirmseite
verdffentlicht wird;

"MafRgeblicher Indexstand" ist jeder auf einen Bezugszeit-
punkt bezogene Stand des Index (unrevidiert; provisorisch),

1

Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemaf der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten An-
satz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste zunachst
Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal und Finnland.
Griechenland gehort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar 2008, die Slowakei
seit Januar 2009 und Estland seit dem Januar 2011 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden anhand einer Kette n-
indexformel in den Index integriert. Der Index wird monatlich ermittelt und in der Regel in der Mitte des Folgemonats
veroffentlicht.
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wie er vom Index-Sponsor in der Regel in der Mitte des auf
den Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt wird und wie
er auf der Relevanten Bildschirmseite verodffentlicht wird.
Nachfolgende Korrekturen werden nicht beriicksichtigt. Vor-
laufige Veroffentlichungen einer Schéatzung des MalRgebli-
chen Indexstandes bleiben aufRer Betracht;

"Index-Sponsor" (und "Referenzstelle") ist die Europaische
Kommission - Eurostat - vorbehaltlich einer Anpassung ge-
maf diesen Anleihebedingungen.]

[Mindestzinssatz. Wenn der gemé&fR den obigen Bestimmun-
gen fur eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als
[Mindestzinssatz einfugen] % per annum (der "Mindest-
zinssatz"), so entspricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode
dem Mindestzinssatz.]

[Hochstzinssatz. Wenn der gemald den obigen Bestimmun-
gen fir eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als
[Hochstzinssatz einfigen] % per annum (der "Hochstzins-
satz"), so entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem
Hochstzinssatz.]

[Bei kuponorientiertem Kapitalschutz-Zertifikat einfigen:
Basiswertabhangige Verzinsung und basiswertabhangige Zins-
zahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren [Nennbetrag/Nennwert] ab dem [Verzinsungsbeginn /
letzter fixer Zinszahlungstag einfliigen] (der "Basiswertver-
zinsungsbeginn" und [zusammen mit dem Fixverzinsungsbe-
ginn, jeweils] ein "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis
zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschliel3-
lich) mit dem basiswertabhéangigen Zinssatz (wie nachstehend
definiert) verzinst.

Basiswertabhangiger Zinssatz. Die HOhe des Zinssatzes
hangt von der Entwicklung der einzelnen Basiswerte des
Basiswertkorbes (wie nachstehend definiert) ab. Der Zins-
satz flr eine Zinsperiode betragt [im Fall von Nennbe-
tragsnotierung einfigen: [Zinssatz 1 einfligen] % per an-
num] [im Fall von Sticken einfiigen: EUR [Zinsbetrag 1
einfligen] pro Stick pro Jahr], wenn in der vorangegange-
nen Zinsperiode ein Barriereereignis (wie nachstehend defi-
niert) eingetreten ist und [im Fall von Nennbetragsnotie-
rung einfligen: [Zinssatz 2 einfigen] % per annum] [im
Fall von Stiicken einfiigen: EUR [Zinsbetrag 2 einfligen]
pro Stick pro Jahr] wenn in der vorangegangenen Zinsperi-
ode kein Barriereereignis eingetreten ist.

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn
[der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] mindestens eines Ba-
siswerts (auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundet) an einem
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Datum, ab dem die Zin-
sen zahlbar werden und
Zinsfalligkeitstermine

Feststellungstag an der fir ihn mafgeblichen Referenzstelle
(wie nachstehend definiert) auf oder unter der fir ihn maR-
geblichen und als Kurswert ausgedrickten (auf 5 (finf)
Nachkommastellen gerundeten) Barriere (wie nachstehend
definiert) liegt. Feststellungstag ist jeweils der [Feststel-
lungstag einfugen] der jeweiligen Zinsperiode. Der erste
Feststellungstag ist der [ersten Feststellungstag einfugen]
(der "erste Feststellungstag").

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fur die
Schuldverschreibungen sind die folgenden "Basiswert(e)",
"Referenzstelle(n)", "Startwert(e)" und "Barriere(n)" mal-
geblich:

ISIN Ba- | Bezeich- Wéhrung Referenz- | Startwert | Barriere
siswert nung Basiswert | stelle
Basiswert

[1 [1 [1 [1 [1 [1

[1 [1 [1 [1 [] [1

[Wenn erforderlich, weitere Zeilen einflugen] ]

[Verzinsungsbeginn ist der [Verzinsungsbeginn einfligen]
(der "Verzinsungsbeginn”), Verzinsungsende ist der [Verzin-
sungsende einfligen] (das "Verzinsungsende").]

[Die [fixen] Zinsen sind nachtraglich am [fixen Zinszahlungs-
tag einfligen] eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein "fixer
Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten
fixen Zinszahlungstag einfiigen].]

[Die variablen Zinsen sind an jedem [variable Zinszahlungs-
tag(e) einfiigen] ab dem [letzten fixen Zinszahlungstag ein-
fugen] (der "Variabelverzinsungsbeginn") nachtréaglich zahl-
bar (jeweils ein "variabler Zinszahlungstag" [und zusammen
mit den fixen Zinszahlungstagen] jeweils ein "Zinszahlungs-
tag"). Die erste variable Zinszahlung erfolgt am [ersten variab-
len Zinszahlungstag einfiigen].]

[Die basiswertabhéngigen Zinsen sind nachtraglich an jedem
[basiswertabhangige Zinszahlungstag(e) einfigen] ab dem
[letzten fixen Zinszahlungstag einfiigen] (der "Basiswert-
verzinsungsbeginn" und [zusammen mit dem Fixverzinsungs-
beginn, jeweils] ein "Verzinsungsbeginn") zahlbar (der "ba-
siswertabhangiger Zinszahlungstag" und [zusammen mit den
fixen Zinszahlungstagen, jeweils] ein "Zinszahlungstag"). Die
erste basiswertabhéngige Zinszahlung erfolgt am [ersten ba-
siswertabhangigen Zinszahlungstag einfugen].]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen haben keine Verzin-
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Ist der Zinssatz nicht
festgelegt, Beschrei-
bung des Basiswerts,

auf den er sich stitzt

Falligkeitstermin und
Vereinbarungen fur die
Darlehenstilgung, ein-
schlieBlich der Rick-
zahlungsverfahren

sung.]
[Beschreibung des Basiswerts einfligen]

Riuckzahlung

Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen
werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zu-
rickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag
einflgen] (der "Endfalligkeitstag") zu ihrem Rickzahlungsbe-
trag von [Rickzahlungsbetrag einfligen] (der "Rickzah-
lungsbetrag") zuriickgezabhilt.

[Bei wachstumsorientiertem Kapitalschutz-Zertifikat (Bo-
nuszahlung) einfigen:

Ruckzahlungsbetrag. Die HoOhe des Rickzahlungsbetrags
(der "Riickzahlungsbetrag"”) hangt von der Entwicklung der
Basiswerte des Basiswertkorbes ab. Falls an irgendeinem
Tag (jeweils ein "Feststellungstag") wahrend des Beobach-
tungszeitraums von [Beobachtungszeitraum einfligen]
(der "Beobachtungszeitraum™) ein Barriereereignis (wie
nachstehend definiert) eingetreten ist, entspricht der Rick-
zahlungsbetrag [Mindestrickzahlungsbetrag einfligen].
Wenn  wahrend des Beobachtungszeitraums  kein
Barriereereignis eingetreten ist, entspricht der Rickzah-
lungsbetrag [Summe von Mindestriickzahlungsbetrag und
Bonus einfligen].

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn
[der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] mindestens eines Ba-
siswerts (auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundet) an einem
Feststellungstag wahrend des Beobachtungszeitraumes an
der fur ihn mafigeblichen Referenzstelle (wie nachstehend
definiert) auf oder unter der fir ihn mafRgeblichen und als
Kurswert ausgedrickten (auf 5 (funf) Nachkommastellen
gerundeten) Barriere (wie nachstehend definiert) liegt.

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fur die
Schuldverschreibungen ist der / sind die folgenden "Basis-
wert(e)", "Referenzstelle(n)", "Startwert(e)", und "Barrie-
re(n)" mafl3geblich:

ISIN Ba- | Bezeich- Wahrung Referenz- | Startwert | Barriere

siswert nung Basiswert | stelle

Basiswert

[ [ [1 [1 [ [

[1 [1 [1 [1 [] [1
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[Wenn erforderlich, weitere Zeilen einfugen] ]

[Bei wachstumsorientiertes Kapitalschutz-Zertifikat mit
Partizipation am Basiswert (mit oder ohne Hdchstriickzah-
lungsbetrag und mit oder ohne Best-In Periode) einfiigen:

[Falls die Schuldverschreibungen ohne Best-In Periode
ausgestattet sind, einfligen:

Ruckzahlungsbetrag. Die HoOhe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab.

Am [Feststellungstag einfligen] (der "Feststellungstag")
wird die relative Performance des Basiswertes (wie nachste-
hend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet. Der
Rickzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipliziert
mit [Partizipationsfaktor einfligen] % (der "Partizipations-
faktor") multipliziert mit der relativen positiven Performance
(wie nachstehend definiert) des Basiswertes plus dem Nenn-
betrag [jedoch maximal bis zu [HOochstrickzahlungsbetrag
einflgen] % des Nennbetrags (der "Héchstrickzahlungs-
betrag")]. Ist die relative Performance negativ, entspricht der
Rickzahlungsbetrag dem Nennbetrag.

wobei:

Fur die Berechnung der "relativen Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes am Feststel-
lungstag an der maRRgeblichen Referenzstelle (wie nachste-
hend definiert) durch seinen Startwert (wie nachstehend de-
finiert) dividiert und danach der Wert 1 vom Ergebnis abge-
zogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr Wert gréer 0
ist.]

Basiswert, Referenzstelle, Startwert. Fur die Schuldver-
schreibungen sind der folgende "Basiswert", "Referenzstel-

le", "Startwert maRgeblich:

ISIN Ba- | Bezeich- Wahrung Referenz- Startwert
siswert nung Basiswert stelle
Basiswert

[1 [1 [] [] [1

[Falls die Schuldverschreibungen mit Best-In Periode
ausgestattet sind, einflgen:

Riuckzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab.

Wahrend des Beobachtungszeitraums von [Beobachtungs-
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zeitraum einfugen] (der "Beobachtungszeitraum") werden
taglich die Schlusskurse des Basiswertes an seiner maf3geb-
lichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) (die "Refe-
renzstelle") beobachtet. Der wahrend des Beobachtungszeit-
raums niedrigste beobachtete Schlusskurs wird als Startwert
(der "Startwert") (wie nachstehend definiert) herangezogen
(die "Best-In Periode").

Am [Feststellungstag einfligen] (der "Feststellungstag")
wird die relative Performance des Basiswertes (wie nachste-
hend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet. Der
Rickzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipliziert
mit [Partizipationsfaktor einfligen] % (der "Partizipations-
faktor") multipliziert mit der am Feststellungstag berechneten
positiven relativen Performance des Basiswertes plus dem
Nennbetrag [, jedoch maximal bis zu [H6chstrickzahlungs-
betrag einfigen] % des Nennbetrags (der "Hochstriickzah-
lungshbetrag")]. Ist die relative Performance negativ, ent-
spricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennbetrag.

wobei:

Far die Berechnung der "relativen Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes am Feststel-
lungstag an der maRRgeblichen Referenzstelle (wie nachste-
hend definiert) durch seinen Startwert (wie nachstehend de-
finiert) dividiert und danach der Wert 1 vom Ergebnis abge-
zogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr Wert gréRer 0
ist.]

Basiswert, Referenzstelle. Fur die Schuldverschreibungen
sind der folgende "Basiswert", "Referenzstelle” maRgeblich:

ISIN Basis- | Bezeichnung Wahrung Referenzstelle

wert Basiswert Basiswert

[1 [1 [ []

[Bei wachstumsorientiertes Kapitalschutz-Zertifikat mit
Partizipation an der durchschnittlichen Wertentwicklung
(mit oder ohne Hochstriickzahlungsbetrag) einflgen:

Riuckzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab.

An jedem [Feststellungstag einfuigen] (der "Feststellungs-
tag") wird die relative Performance des Basiswertes (wie
nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet.
Am [letzten Feststellungstag einfugen] (der "letzter Fest-
stellungstag") wird der arithmetische Durchschnitt aller an
den Feststellungstagen berechneten relativen Performances
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ermittelt (die "durchschnittliche relative Performance").
Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipli-
ziert mit [Partizipationsfaktor einfiigen] % (der "Partizipa-
tionsfaktor™) multipliziert mit der durchschnittlichen positiven
relativen Performance des Basiswertes plus Nennbetrag [je-
doch maximal bis zu [Hochstrickzahlungsbetrag einfligen]
% des Nennbetrags (der "Hochstrickzahlungsbetrag")]. Ist
die relative Performance negativ, entspricht der Rickzah-
lungsbetrag dem Nennbetrag.

wobei:

Fir die Berechnung der "relativen Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes an jedem
Feststellungstag an der malgeblichen Referenzstelle (wie
nachstehend definiert) durch seinen Startwert (wie nachste-
hend definiert) dividiert und danach der Wert 1 vom Ergebnis
abgezogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr Wert gro6-
Rer O ist.

Basiswert, Referenzstelle, Startwert, Barriere. Fir die
Schuldverschreibungen sind der folgende "Basiswert”, "Re-
ferenzstelle" und "Startwert” maRgeblich:

ISIN Ba- | Bezeich- Wahrung Referenz- Startwert
siswert nung Basiswert stelle
Basiswert

[1 [1 [ [ [1

[bei Zertifikat mit und ohne Kapitalschutz mit Partizipation
am Hochststand, einfugen:

[Falls die Schuldverschreibungen mit Kapitalschutz und
einem Basiswert ausgestattet sind, kommt folgender
Absatz zur Anwendung

Ruckzahlungsbetrag. Die HoOhe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag”) hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab.

An jedem [Feststellungstag einfliigen] (der "Feststellungs-
tag") wird die absolute Performance des Basiswertes (wie
nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet.
Der Rickzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipli-
ziert mit [Partizipationsfaktor einfiigen] % (der "Partizipa-
tionsfaktor") multipliziert mit der Hochststandsperformance
(wie nachstehend definiert). Der Rickzahlungsbetrag ent-
spricht jedoch zumindest der Hohe des Nennbetrags.

wobei:

"Hoéchststandsperformance” meint die hdochste an einem
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Feststellungstag ermittelte absolute Performance.

Fir die Berechnung der "absoluten Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes an einem
Feststellungstag an der mafgeblichen Referenzstelle (wie
nachstehend definiert) durch seinen Startwert (wie nachste-
hend definiert) dividiert.]

[Falls die Schuldverschreibungen mit Kapitalschutz und
einem Basiswertkorb ausgestattet sind, kommt folgender
Absatz zur Anwendung

Ruckzahlungsbetrag. Die HoOhe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung der
Basiswerte des Basiswertkorbes ab.

An jedem [Feststellungstag einfluigen] (der "Feststellungs-
tag"”) wird die absolute Performance des Basiswertes (wie
nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet.
Der Rickzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipli-
ziert mit [Partizipationsfaktor einfigen] % (der "Partizipa-
tionsfaktor") multipliziert mit der Hochststandsperformance.
Der Rickzahlungsbetrag entspricht jedoch zumindest der
Hohe des Nennbetrags.

wobei:

"Hochststandsperformance” meint die hdochste an einem
Feststellungstag ermittelte absolute Performance des Basis-
wertkorbes.

"Absolute Performance des Basiswertkorbes" meint die
gemal der Gewichtung (wie nachstehend definiert) gewichte-
ten absoluten Performances der einzelnen im Basiswertkorb
enthaltenen Basiswerte.

Far die Berechnung der "absoluten Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes an einem
Feststellungstag an der mafgeblichen Referenzstelle (wie
nachstehend definiert) durch seinen Startwert (wie nachste-
hend definiert) dividiert.]

[Falls die Schuldverschreibungen ohne Kapitalschutz
und mit Barriere ausgestattet sind, kommt folgender Ab-
satz zur Anwendung

Ruckzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
(der "Ruckzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab.

An jedem [Feststellungstag einfluigen] (der "Feststellungs-
tag") wird die relative Performance des Basiswertes (wie
nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet.
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Wenn kein Barriereereignis (wie nachstehend definiert) ein-
getreten ist, entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nenn-
wert multipliziert mit [Partizipationsfaktor einfigen] % (der
"Partizipationsfaktor") multipliziert mit der
Hochststandsperformance (wie nachstehend definiert) plus
Nennwert, mindestens aber dem Nennwert. Wenn ein
Barriereereignis eingetreten ist, entspricht der Rickzah-
lungsbetrag dem Nennwert multipliziert mit der relativen Per-
formance des Basiswertes (wie nachstehend definiert) am
[letzten Feststellungstag einfligen] (der "letzte Feststel-
lungstag") plus dem Nennwert.

wobei:

"Hochststandsperformance" des Basiswertes meint die
hdchste an einem Feststellungstag ermittelte relative Perfor-
mance.

Fur die Berechnung der "relativen Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes an einem
Feststellungstag durch den Startwert dividiert und danach
der Wert 1 vom Ergebnis abgezogen.

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn
[der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] des Basiswerts (auf 5
(funf) Nachkommastellen gerundet) an einem Feststellungs-
tag an der fur ihn maRgeblichen Referenzstelle (wie nachste-
hend definiert) auf oder unter der fur ihn maf3geblichen und
als Kurswert ausgedrickten (auf 5 (finf) Nachkommastellen
gerundeten) Barriere (wie nachstehend definiert) liegt.

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren, Gewich-
tung. Fur die Schuldverschreibungen ist der / sind die folgen-
den "Basiswert(e)", "Referenzstelle(n)", "Startwert(e)"
und/oder "Barriere(n) und/oder Gewichtung" maf3geblich:

ISIN Be- Wah- Refe- | Start- Barriere | Gewicht-
Basis- zeich- rung renz- wert ung
wert nung Basis- stelle

Basis- wert

wert

[ [ [1 [1 [] [] [

[1 [1 [1 [1 [1 [] [1

[Wenn erforderlich, weitere Zeilen einfligen] ]

[bei Teilschutz Zertifikat Outperformance, einfigen:

Ruckzahlungsbetrag. Die Hb6he des Rickzahlungsbetrags
(der "Ruckzahlungsbetrag") hdngt von der Entwicklung des
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Basiswertes ab.

e Falls an irgendeinem Tag (jeweils ein "Feststellungstag")
wahrend des Beobachtungszeitraums von [Beobach-
tungszeitraum einfigen] (der "Beobachtungszeitraum™)
ein Barriereereignis (wie nachstehend definiert) eingetre-
ten ist

e und der Schlusskurs des Basiswerts am [letzten Feststel-
lungstag einfligen] (der "letzte Feststellungstag") unter
dem Startwert liegt, entspricht der Riickzahlungsbetrag
dem Nennwert multipliziert mit der relativen Performance
des Basiswertes (wie nachstehend definiert) multipliziert
mit [Partizipationsfaktor 2 einfigen] % (der "Partizipa-
tionsfaktor 2") plus dem Nennwert.

e Entspricht der Schlusskurs des Basiswerts am letzten
Feststellungstag dem Startwert oder ist er gréRer, so ent-
spricht der Ruckzahlungsbetrag dem Nennwert multipli-
ziert mit [Partizipationsfaktor 1 einfigen] % (der "Parti-
zipationsfaktor 1") multipliziert mit der relativen Perfor-
mance des Basiswertes plus dem Nennwert, er entspricht
jedoch maximal [Hochstrickzahlungsbetrag einfliigen]
(der "Hochstrickzahlungsbetrag").

Wenn kein Barriereereignis eingetreten ist, entspricht der
Ruckzahlungsbetrag dem Nennwert multipliziert mit [Partizi-
pationsfaktor 1 einfligen] % (der "Partizipationsfaktor 1")
multipliziert mit der positiven relativen Performance des Ba-
siswertes plus dem Nennwert, er entspricht jedoch mindes-
tens [Mindestrickzahlungsbetrag einfiigen] (der "Min-
destriickzahlungsbetrag") beziehungsweise maximal.dem
Hochstriickzahlungsbetrag.

wobei:

Fur die Berechnung der "relativen Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des mafigeblichen Basiswer-
tes am letzten Feststellungstag an der maRgeblichen Refe-
renzstelle (wie nachstehend definiert) durch seinen Startwert
(wie nachstehend definiert) dividiert und vom Ergebnis der
Wert 1 abgezogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr
Wert gréf3er O ist.]

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn
[der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] des Basiswerts (auf 5
(finf) Nachkommastellen gerundet) an einem Feststellungs-
tag wahrend des Beobachtungszeitraumes an der fur ihn
mafgeblichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) auf
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oder unter der fur ihn maRgeblichen und als Kurswert aus-
gedruckten (auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundeten)
Barriere (wie nachstehend definiert) liegt.

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fur die
Schuldverschreibungen sind der folgenden "Basiswert"”, "Re-
ferenzstelle”, "Startwert" und "Barriere" maR3geblich:

ISIN Ba- | Bezeich- Wéhrung Referenz- | Startwert | Barriere
siswert nung Basiswert | stelle
Basiswert

[1 [1 [1 [1 [ [1

[bei Teilschutz Zertifikat Bonus und Teilschutz Zertifikat
Reverse Bonus (mit oder ohne fixer Verzinsung mit oder
ohne Héchstrickzahlungsbetrag) einfliigen:

Falls es sich bei den Schuldverschreibungen um Bonus
Performer handelt, einfugen:

Rickzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
(der "Ruckzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung [des
Basiswertes] [der Basiswerte des Basiswertkorbes] ab. Falls
an irgendeinem Tag (jeweils ein "Feststellungstag") wéah-
rend des Beobachtungszeitraums von [Beobachtungszeit-
raum einfigen] (der "Beobachtungszeitraum") ein
Barriereereignis (wie nachstehend definiert) eingetreten ist,
entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennwert multipli-
ziert mit der am [letzten Feststellungstag einfigen] (der
"letzte Feststellungstag") berechneten absoluten Perfor-
mance (wie nachstehend definiert) des Basiswertes [im Falle
eines Basiswertkorbes einfligen: im Basiswertkorb, der die
schlechteste Performance aufweist] [im Falle eines H6chst-
rickzahlungsbetrags bei Barriereereignis einfigen:, je-
doch maximal [HOchstrickzahlungsbetrag 1 einfugen]].
Ist kein Barriereereignis eingetreten, entspricht der Rickzah-
lungsbetrag [im Falle eines Hoéchstrickzahlungsbetrags
einfugen: [Hochstrickzahlungsbetrag 2 einfugen]] [falls
kein Hoéchstrickzahlungsbetrag anwendbar ist, einfi-
gen:; dem hdheren Wert von (i) dem Nennwert zuziglich
[Bonus einfigen] (der "Bonus") oder (ii) der Multiplikation
des Nennwerts mit der absoluten Performance (wie nachste-
hend definiert) [im Falle eines Basiswertkorbes einfugen:
des Basiswertes, der die schlechteste Performance auf-
weist.]]

[Falls es sich bei den Schuldverschreibungen um Kupon
Performer handelt, einfigen:

Rickzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
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(der "Ruckzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung [des
Basiswertes] [der Basiswerte des Basiswertkorbes] ab. Falls
an irgendeinem Tag (jeweils ein "Feststellungstag") wéah-
rend des Beobachtungszeitraums von [Beobachtungszeit-
raum einfigen] (der "Beobachtungszeitraum") ein
Barriereereignis (wie nachstehend definiert) eingetreten ist,
entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennwert multipli-
ziert mit der am [letzter Feststellungstag einfligen] (der
"letzte Feststellungstag") berechneten absoluten Perfor-
mance (wie nachstehend definiert) des Basiswertes [im Falle
eines Basiswertkorbes einfiigen: im Basiswertkorb, der die
schlechteste Performance aufweist], jedoch maximal den
Nennwert. Ist kein Barriereereignis eingetreten, entspricht
der Rickzahlungsbetrag dem Nennwert.]

wobei:

Fur die Berechnung der "absoluten Performance" des Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes am letzten
Feststellungstag an der mafgeblichen Referenzstelle (wie
nachstehend definiert) durch seinen Startwert (wie nachste-
hend definiert) dividiert.

[Falls es sich bei den Schuldverschreibungen um Rever-
se Bonus Performer handelt, einfugen:

Rickzahlungsbetrag. Die Hohe des Rickzahlungsbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") hangt von der Entwicklung des
Basiswertes ab. Falls an irgendeinem Tag (jeweils ein "Fest-
stellungstag") wahrend des Beobachtungszeitraums von
[Beobachtungszeitraum einfligen] (der "Beobachtungs-
zeitraum™) ein Barriereereignis (wie nachstehend definiert)
eingetreten ist, entspricht der Riickzahlungsbetrag dem gro-
Reren von entweder Null oder dem Produkt der am [letzter
Feststellungstag einfligen] (der "letzte Feststellungstag")
berechneten reverse Performance (wie nachstehend defi-
niert) und dem Nennwert (dh der Rickzahlungsbetrag kann
nicht negativ sein). Ist kein Barriereereignis eingetreten, ent-
spricht der Rickzahlungsbetrag dem hoéheren Werte von (i)
dem Nennwert zuzuglich [Bonus einfugen] (der "Bonus")
oder (ii) dem Produkt aus reverse Performance (wie nach-
stehend definiert) und dem Nennwert.

wobei:

Fur die Berechnung der "reverse Performance" des Basis-
wertes wird vom Wert 2 das Ergebnis der folgenden Berech-
nung abgezogen: Schlusskurs des Basiswertes am letzten
Feststellungstag an der maligeblichen Referenzstelle (wie
nachstehend definiert) dividiert durch seinen Startwert (wie
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nachstehend definiert).]

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn
[der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] [mindestens eines Ba-
siswerts] [des Basiswerts] (auf 5 (finf) Nachkommastellen
gerundet) an einem Feststellungstag wahrend des Beobach-
tungszeitraumes an der fur ihn mafRgeblichen Referenzstelle
(wie nachstehend definiert) [im Fall von Bonus und Kupon
Performern einfligen: auf und unter] [im Fall von Reverse
Bonus Performern einfugen: auf und Uber] der fur ihn
mafRgeblichen und als Kurswert ausgedrickten (auf 5 (finf)
Nachkommastellen gerundeten) Barriere (wie nachstehend
definiert) liegt.]

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fiur die
Schuldverschreibungen ist der / sind die folgenden "Basis-
wert(e)", "Referenzstelle(n)", "Startwert(e)", und "Barrie-
re(n)" mafR3geblich:

ISIN  Ba- | Bezeich- Wéhrung Referenz- | Startwert | Barriere
siswert nung Basiswert | stelle
Basiswert

[1 [1 [1 [1 [] [1

[1 [1 [1 [1 [1 [1

[Wenn erforderlich, weitere Zeilen einfliigen] ]

[Falls es sich bei den Schuldverschreibungen um Teil-
schutz Zertifikat Express handelt, einflgen:

Rickzahlungsbetrag. Die Hohe des Rlckzahlungsbetrags (der
"Ruckzahlungsbetrag"”) hangt von der Entwicklung des Basis-
wertes ab.

Falls an einem Feststellungstag (wie nachstehend definiert) ein
Barriereereignis (wie nachstehend definiert) eingetreten ist,
erfolgt eine vorzeitige Ruckzahlung am "vorzeitigen Rickzah-
lungstag" (wie nachstehend definiert) und der Rickzahlungs-
betrag entspricht dem in der nachstehenden Tabelle angegebe-
nen Wert:

Feststellungstag Vorzeitiger Rlck- Rickzahlungsbetrag
zahlungstag
[Daten einflugen] [Daten einfugen] [Daten einfugen]

[weitere Zeilen
einfligen]

Falls am [letzten Feststellungstag einfigen] (der "letzte
Feststellungstag") ein Barriereereignis eingetreten ist, betragt
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der Rickzahlungsbetrag [Hochstrickzahlungsbetrag einfi-
gen] (der "Hochstrickzahlungsbetrag").

[Falls keine zuséatzliche Grenze fir die Berechnung des
Ruckzahlungsbetrags anwendbar ist, einfligen:

Falls am letzten Feststellungstag kein Barriereereignis eingetre-
ten ist, dann entspricht der Riickzahlungsbetrag dem Nennwert
multipliziert mit [Partizipationsfaktor einfligen] % (der "Parti-
zipationsfaktor ") multipliziert mit der am letzten Feststel-
lungstag berechneten absoluten Performance des Basiswertes
(wie nachstehend definiert).]

[Falls eine zuséatzliche Grenze fiir die Berechnung des
Rickzahlungsbetrags anwendbar ist, einfiigen:

Falls am letzten Feststellungstag kein Barriereereignis eingetre-
ten ist und [der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] des Basiswerts
(auf 5 (funf) Nachkommastellen gerundet) an der fir ihn maR-
geblichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) Uber
[Grenze einfligen] % seines als Kurswert ausgedruckten Start-
wertes (auf 5 (fiinf) Nachkommastellen gerundet) liegt, dann
entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennwert.

Falls am letzten Feststellungstag kein Barriereereignis eingetre-
ten ist und [der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] des Basiswerts
(auf 5 (funf) Nachkommastellen gerundet) an der fir ihn maR-
geblichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) auf oder
unter [Grenze einfligen] % seines als Kurswert ausgedrickten
Startwertes (auf 5 (funf) Nachkommastellen gerundet) liegt,
dann entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennwert multi-
pliziert mit [Partizipationsfaktor einfiigen] % (der "Partizipa-
tionsfaktor ") multipliziert mit der am letzten Feststellungstag
berechneten absoluten Performance (wie nachstehend defi-
niert) des Basiswertes.]

wobei:

Fur die Berechnung der "absoluten Performance" eines Ba-
siswertes wird der Schlusskurs des Basiswertes am
letztenFeststellungstag an der malgeblichen Referenzstelle
(wie nachstehend definiert) durch seinen Startwert (wie nach-
stehend definiert) dividiert.]

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn [der
Schlusskurs] [ein Intraday Kurs] des Basiswerts (auf 5 (funf)
Nachkommastellen gerundet) an einem Feststellungstag an der
fur ihn maRgeblichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert)
Uber [seinem Startwert (wie nachstehend definiert) liegt] [Barri-
ere einfligen] % seines als Kurswert ausgedrickten Startwertes
(auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundet) liegt.] [der gemaR
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C.10

C.1

C.15

C.16

Angabe der Rendite

Name des Vertreters der
Schuldtitelinhaber

Derivative Komponente
bei der Zinszahlung

Zulassung zum Handel

Beschreibung, wie der
Wert der Anlage durch
den Wert des Basisin-
struments/der Basisin-
strumente beeinflusst
wird,

Verfalltag oder Fallig-
keitstermin der derivati-
ven Wertpapiere —
Auslbungstermin oder

nachfolgender Tabelle angeflihrten Barriere liegt, welche als
Kurswert des Startwertes (auf 5 (funf) Nachkommastellen ge-
rundet) ausgedriickt wird,

Feststellungstag Barriere

[Daten einfluigen] [Daten einflgen]

[weitere Zeilen einfiigen]

]

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte. Fir die Schuldver-
schreibungen sind die folgenden "Basiswert(e)", "Referenz-
stelle(n)" und "Startwert(e)" mafigeblich:

ISIN Bezeich- Wahrung Referenz- | Start- | Barrie-
Basiswert | nung Basis- stelle wert re
Basis- wert
wert

[1

[1

[1

[]

[1

[1

[]

[]

[]

[1

[Wenn erforderlich, weitere Zeilen einfligen] ]
[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[Siehe C.9 — Zinszahlungen.]

[Entfallt. Die Schuldverschreibungen haben keine Verzin-
sung.]

[Entfallt. Die Schuldverschreibungen haben eine fixe Verzin-
sung.]

Entfallt; Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung der
Schuldverschreibungen zum Handel an einem geregelten
Markt gestellt.

Siehe C.9

Siehe C.9 - Feststellungstage und Beobachtungszeitraum

Endfalligkeitstag: [®]

34



C.17

C.18

C.19

C.20

D.2

letzter Referenztermin

Beschreibung des Ab-
rechnungsverfahrens
fur die derivativen
Wertpapiere

Beschreibung der Er-
tragsmodalitaten bei
derivativen Wertpapie-
ren.

Auslibungspreis oder
endglltiger Referenz-
preis des Basiswerts

Beschreibung der Art
des Basiswerts und An-
gabe des Ortes, an dem
Informationen tber den
Basiswert erhaltlich
sind

Risiken

Zentrale Risiken, die der

Emittentin eigen sind

Die Zahlung von Kapital [und Zinsen] erfolgt, vorbehaltlich
geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Vorschrif-
ten, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing-
Systeme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die
jeweilige fur den Anleiheglaubiger depotfiihrende Stelle.

Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag
(wie nachstehend definiert) ist, wird der Falligkeitstag geman
der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert)
verschoben. Sollte ein fir die Zahlung von Kapital [im Fall
von nicht-angepassten Zinsperioden einfligen: und Zin-
sen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepass-
ten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zinsen
und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu
verlangen.

Zahlung des Riulckzahlungsbetrags am Endfalligkeitstag
durch die Emittentin im Wege der Zahlstelle.

Die Emittentin handelt als Hauptzahistelle (die "Hauptzahl-
stelle" und zusammen mit allféllig bestellten zuséatzlichen
Zabhlstellen, jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:
Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zabhlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der
zusatzlichen Zahlstelle(n) einfligen]]

[Der endglltige Referenzpreis ist der Schlusskurs des Basis-
wertes an einem Feststellungstag an der maRgeblichen Refe-
renzstelle.] [Anderes einflgen]

Bei dem Basiswert handelt es sich um [einen Index/Indices]
[eine Aktie/Aktien] [eine Ware/Waren] [einen Fonds/Fonds]
und zwar [Basiswert(e) einfligen].

[Informationen Uber den [Basiswert einfiigen] kénnen [Ort
einfigen] bezogen werden.]

Die globale Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie die
Staatsschuldenkrise insbesondere im Euroraum haben auf
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die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in
der Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen
gehabt und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft
wesentliche negative Folgen fir die Emittentin insbesonde-
re bei einer erneuten Verschéarfung dieser Krise ergeben
kénnen.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrage
daraus kénnen sinken und die Emittentin kann zu weiteren
Investitionen in ihre Beteiligungen verpflichtet werden (Be-
teiligungsrisiko).

Als Konsequenz der Finanz- und/oder Wirtschaftskrise und
des wirtschaftlichen Abschwungs in Folge der européischen
Staatsschuldenkrise erfahren die Emittentin und der Volks-
bank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung der Quali-
tat ihrer Kredite.

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emit-
tentin aus dem Zusammenschluss der Emittentin, der wei-
teren zugeordneten Kreditinstitute und der OVAG zu einem
Kreditinstitute-Verbund gemall 8 30a BWG nachteilige
Auswirkungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der
Emittentin haben kann.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten eines Mitglieds des Volksbanken-Verbundes auf
einzelne oder alle anderen Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes negativ auswirken (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating
der Emittentin aussetzt, herabstuft oder widerruft und dass
dadurch der Marktwert und der Marktpreis der Schuldver-
schreibungen negativ beeinflusst werden.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
dem Risiko des teilweisen oder vollstandigen Zinsverlustes
und/oder des Verlustes des von der Gegenpartei zu erbrin-
genden Ruckzahlungsbetrages ausgesetzt (Kreditrisiko).

Marktschwankungen kdnnen dazu fihren, dass die Emitten-
tin keinen ausreichenden Jahresgewinn erzielt, um Zahlun-
gen auf die Schuldverschreibungen zu leisten (Marktrisiko).

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin
angewendeten Strategien und Verfahren sind unter Um-
standen zur Begrenzung der Risiken nicht ausreichend und
die Emittentin kdnnte nicht identifizierten oder nicht erwar-
teten Risiken ausgesetzt sein oder bleiben.

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzu-
langlichkeiten oder dem Versagen interner Prozesse, Men-
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D.3

Zentrale Risiken, die

schen, Systeme oder externer Ereignissen, gleich ob diese
beabsichtigt oder zuféllig oder durch natirliche Gegeben-
heiten verursacht werden (operationelles Risiko).

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vor-
arlberg Konzerns sind dem Risiko von Wertverlusten ihrer
Immobilienportfolios ausgesetzt (Immobilienrisiko).

Zinsschwankungen konnen das operative Ergebnis des
Volksbank Vorarlberg Konzerns negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fir die Emit-
tentin glinstigen Finanzierungsmadglichkeiten auf dem Kapi-
talmarkt zur Verfigung stehen.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
Wahrungsrisiken ausgesetzt, da sich ein Teil der Aktivita-
ten, Vermodgenswerte und Kunden auf3erhalb der Eurozone
befinden.

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel
zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in ausrei-
chendem Mal3e zur Verfligung stehen oder diese nur zu fir
die Emittentin unginstigen Konditionen beschafft werden
kénnen (Liquiditatsrisiko).

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volks-
bank Vorarlberg Konzern von wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten anderer groRer Finanzinstitute direkt betroffen werden.

Die Emittentin ist in einem hart umkampften Markt tatig und
steht, insbesondere hinsichtlich der Zinsmargen, im Wett-
bewerb mit starken lokalen Wettbewerbern und internatio-
nalen Finanzinstituten (Wettbewerbsrisiko).

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und o6ffentli-
cher Einflussnahme auf Kredit- und Finanzinstitute.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulato-
rischen Umfelds kénnen negative Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit der Emittentin haben.

Die Stabilitatsabgabe und die Sonderstabilitatsabgabe fur
Osterreichische Kreditinstitute kdnnten die Finanzlage der
Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin kbénnte Schwierigkeiten bei der Anwerbung
und beim Halten von qualifiziertem Personal haben.

Da die Emittentin Teile ihres Vermdgens der OVAG zur
Verfuigung stellt, ist sie in hohem MaRe von der OVAG ab-
hangig.

Allgemeine Risiken in Zusammenhang mit den Schuld-
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den Wertpapieren eigen
sind

verschreibungen

Zinsniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken ubli-
cherweise taglich und daher andert sich in Folge auch der
Wert der Schuldverschreibungen taglich (Zinsrisiko).

Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil
oder zur Ganze nicht in der Lage ist, fir die Schuldver-
schreibungen Zins- und/oder Rickzahlungen zu leisten
(Kreditrisiko).

Der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin kann sich
verschlechtern (Credit Spread-Risiko).

Anleiheglaubiger unterliegen dem Risiko, dass eine Inflati-
on die tatsachliche Rendite der Anlage verringert (Inflati-
onsrisiko).

Es gibt keine Sicherheit dafir, dass sich fir die Schuldver-
schreibungen ein liquider Sekundarmarkt entwickeln wird,
noch dafiir, dass dieser gegebenenfalls bestehen bleibt.
Auf einem illiquiden Markt sind Anleiheglaubiger unter Um-
stdnden nicht in der Lage, ihre Schuldverschreibungen zu
einem angemessenen Marktpreis zu verkaufen (Liquiditats-
risiko).

Anleiheglaubiger sind bei Verkauf der Schuldverschreibun-
gen einem Marktpreisrisiko ausgesetzt (Marktpreisrisiko).

Schuldverschreibungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht
der Emittentin. Bei Schuldverschreibungen mit vorzeitigem
Kindigungsrecht der Emittentin tragt der Anleiheglaubiger
aufgrund des Ausibungsrisikos neben dem Risiko der vor-
zeitigen Rickzahlung und dem Risiko, dass die Anlage eine
niedrigere Rendite als erwartet aufweist auch ein héheres
Marktpreisrisiko (Risiko der vorzeitigen Rickzahlung).

Anleiheglaubiger kénnen dem Risiko unvorteilhafter Wech-
selkursschwankungen oder dem Risiko, dass Behdrden
Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren, ausgesetzt
sein (Wahrungsrisiko — Wechselkursrisiko).

Es besteht ein Risiko, dass Anleiheglaubiger nicht in der
Lage sind, Ertrage aus den Schuldverschreibungen so zu
reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag erzielen (Wie-
deranlagerisiko).

Mit dem Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen ver-
bundene Nebenkosten konnen das Ertragspotenzial der
Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen.

Anleiheglaubiger tragen das Risiko der fehlerhaften Ab-
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wicklung durch Clearingsysteme.

Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Ver-
lustbeteiligungspflicht ausgesetzt.

Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldver-
schreibungen sollten sorgféaltig bedacht werden.

Die Schuldverschreibungen unterliegen &sterreichischem
Recht, und Anderungen in den geltenden Gesetzen, Ver-
ordnungen oder regulatorischen Vorschriften kénnen nega-
tive Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschrei-
bungen und die Anleiheglaubiger haben.

Forderungen gegen die Emittentin auf Rickzahlung verjah-
ren, sofern sie nicht binnen drei3ig Jahren (hinsichtlich
Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) gel-
tend gemacht werden.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldver-
schreibungen aufgenommen, erhdht dies die maximale
Hbhe eines mdglichen Verlustes.

Risiken, die mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen
und Produktkategorien von Schuldverschreibungen
verbunden sind. Schuldverschreibungen kénnen meh-
rere Ausstattungsmerkmale beinhalten

Schuldverschreibungen mit einem Hdchstzinssatz. Bei
Schuldverschreibungen mit einem Hdchstzinssatz wird die
Hohe der Zinsen niemals tUber den HoOchstzinssatz hinaus
steigen.

Schuldverschreibungen, die bestimmte fur Anleiheglaubiger
vorteilhafte Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise ei-
nen Mindestzinssatz aufweisen, kénnen auch fur Anleihe-
glaubiger nachteilige Ausstattungsmerkmale wie beispiels-
weise einen Hoéchstzinssatz oder einen héheren Emissi-
onspreis aufweisen.

Anleiheglaubiger von Schuldverschreibungen, die von ei-
nem Basiswert (wie beispielsweise Aktien, Indizes, Roh-
stoffe) abhangig sind, tragen das Risiko eines Totalverlus-
tes des eingesetzten Kapitals.

Risiko, dass der Anleger aufgrund der Abhangigkeit der
Hoéhe der Zinszahlungen und/oder der Ruckzahlungen von
der Wertentwicklung des Basiswertes, keine Zinszahlungen
und/oder Rickzahlung erhalt.

Risiko mangelnder Vergleichbarkeit von historischen Wer-
ten hinsichtlich der Wertentwicklung von Basiswerten.

Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Basiswerten
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D.6

E.2b

E.3

Risiken aus den
Schuldverschreibungen

Angebot

Griunde fur das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erlose

Angebotskonditionen

ausgesetzt, unterbrochen oder eingestellt wird.

Risiko des Eintritts von Marktstérungen oder Anpassungs-
ereignissen in Bezug auf die der Schuldverschreibung
zugrundeliegenden Basiswerte.

Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz. Anleihe-
glaubiger von variabel verzinsten Schuldverschreibungen
tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und ungewis-
ser Zinsertrage.

Risiken in Zusammenhang mit einzelnen Basiswerten

Anleiheglaubiger unterliegen dem Risiko einer nachteiligen
Wertentwicklung des der Schuldverschreibungen zugrunde-
liegenden Index oder Indizes

Bei Schuldverschreibungen mit Aktien oder Aktienkérben
als Basiswert, tragen Anleiheglaubiger das Risiko einer
nachteiligen Wertentwicklung des der Schuldverschreibun-
gen zugrundeliegenden Aktie oder Aktienkorbe

Anleiheglaubiger von warengebundenen Schuldverschrei-
bungen sind dem Risiko der Wertentwicklung der zugrunde-
liegenden Waren (Commodities) ausgesetzt

Anleiheglaubiger von Schuldverschreibungen, die an bor-
sennotierte Fonds (Exchange Traded Funds/ ETF’s) ge-
bunden sind, unterliegen dem Risiko der nachteiligen Wert-
entwicklung von ETF's

Risiken in Bezug auf potentielle Interessenskonflikte
Siehe E.4
Siehe D.3

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der Schuldverschreibun-
gen werden von der Emittentin zur Gewinnerzielung und fur
ihre allgemeinen Refinanzierungsbedirfnisse verwendet.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine
"Serie") begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden
Serie von Schuldverschreibungen ergeben sich aus den
mafigeblichen Endgiltigen Bedingungen (die als Muster in
diesem Prospekt ab Seite 344 enthalten sind, die "Endgul-
tigen Bedingungen"), die — im Falle konsolidierter Anlei-
hebedingungen die anwendbaren Teile der mal3geblichen
Muster-Anleihebedingungen (die in diesem Prospekt ab
Seite 97 enthalten sind, die "Muster-
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E.4

E.7

Interessenkonflikte

Interessen an dem An-
gebot

Kosten flr die Anleger

Anleihebedingungen”) enthalten oder — im Falle nicht-
konsolidierter Anleihebedingungen auf die anwendbaren
(Teile dieser) Muster-Anleihebedingungen verweisen (zu-
sammen, die "Anleihebedingungen™).

Schuldverschreibungen koénnen als Einmal- oder Dauer-
emissionen begeben werden. Einmalemissionen stellen
Schuldverschreibungen dar, die wahrend einer bestimmten
Zeichnungsfrist gezeichnet und begeben werden kénnen.
Bei Daueremissionen liegt es im Ermessen der Emittentin
wann die Schuldverschreibungen wahrend der gesamten
(oder einem Teil der) Laufzeit zur Zeichnung zur Verfiigung
stehen und begeben werden. Im Falle von Daueremissio-
nen ist die Emittentin berechtigt, den Gesamtnennbetrag
oder die Anzahl der Sticke jederzeit aufzustocken oder zu
reduzieren.

Mdogliche Interessenskonflikte kdnnen sich zwischen der
Berechnungsstelle, der Zahlstelle und den Anleihegléaubi-
gern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter Er-
messensentscheidungen die den vorgenannten Funktionen
aufgrund der Anleihebedingungen oder auf anderer Grund-
lage zustehen. Diese Interessenskonflikte konnten einen
negativen Einfluss auf die Anleiheglaubiger haben.

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Gben Organfunkti-
onen in anderen Gesellschaften und/oder in anderen Ge-
sellschaften des Volksbanken-Verbundes aus. Aus diesen
Doppelfunktionen kdnnen die Organmitglieder in Einzelfal-
len potentiellen Interessenskonflikten ausgesetzt sein. Der-
artige Interessenskonflikte kdnnen insbesondere dazu fluh-
ren, dass geschéftliche Entscheidungsprozesse verhindert
oder verzogert oder zum Nachteil der Anleiheglaubiger
getroffen werden.

[Entféllt, es bestehen keine Interessen von an der Emission
beteiligter naturlicher und juristischer Personen] [Angaben
zu etwaigen Interessen von an der Emission beteiligter
naturlicher und juristischer Personen einfligen]

Mit Ausnahme bankublicher Spesen [falls ein Ausgabe-
aufschlag zur Anwendung kommt, einfigen: und eines
Ausgabeaufschlags in H6he von [Ausgabeaufschlag ein-
figen] %] werden dem Zeichner beim Erwerb der Schuld-
verschreibungen keine zusatzlichen Kosten oder Steuern in
Rechnung gestellt.
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2. RISIKOFAKTOREN

Potentielle Anleger sollten die Risikofaktoren sowie alle anderen Informationen in diesem Pros-
pekt, einschliel3lich der Muster-Anleihebedingungen und der Endgultigen Bedingungen einschlie 3-
lich der emissionsspezifischen Zusammenfassung sorgféltig abwéagen, bevor sie sich dazu ent-
scheiden, in Schuldverschreibungen zu investieren. Jeder Risikofaktor kann erhebliche nachteili-
ge Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben, was wie-
derum erheblich nachteilige Auswirkungen auf Kapital- und Zinszahlungen an die Anleger im Zu-
sammenhang mit den Schuldverschreibungen haben kdnnte. Weiters kdnnte sich jedes Risiko
negativ auf den Marktpreis und Handelskurs der Schuldverschreibungen oder die Rechte der An-
leiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen auswirken, und in Folge kdnnten die Anleiheglédu-
biger einen Teil ihres Investments oder das gesamte Investment verlieren.

Potentielle Anleger sollten folgende Arten von Risiken abwéagen: (i) Risiken in Bezug auf die Emit-
tentin und ihre Geschéftstatigkeit, (ii) Allgemeine Risiken in Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen, (iii) Risiken, die mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien
von Schuldverschreibungen verbunden sind und (iv) Risiken in Bezug auf potentielle Interessens-
konflikte.

Potentielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die unten beschriebenen Risiken nicht die
einzigen Risiken sind, die die Emittentin und die Schuldverschreibungen betreffen. Die Emitte ntin
hat nur jene Risiken beschrieben, die fur sie erkennbar sind und die von ihr als wesentlich erach-
tet wurden. Zusatzliche, fur die Emittentin derzeit nicht erkennbare oder von dieser nicht als we-
sentlich eingestufte Risiken kdnnen bestehen und jedes dieser Risiken kann die oben beschrie-
benen Auswirkungen haben. Weiters sollten sich potentielle Anleger bewusst sein, dass mehrere
der in diesem Abschnitt beschriebenen Risiken gleichzeitig auftreten kénnen, was die nachteiligen
Auswirkungen verstéarken kdnnte. Sollten sich einer oder mehrere der nachstehenden Risikofakto-
ren verwirklichen, kénnte sich dies auf erhebliche Art und Weise nachteilig auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und auf das Gewinnpotential der Schuldverschreibungen
auswirken.

Bevor eine Entscheidung Uber ein Investment in Schuldverschreibungen getroffen wird, sollte ein
potentieller Anleger eine grindliche eigene Analyse durchfiihren, insbesondere eine eigene Fi-
nanz-, Rechts- und Steueranalyse, da die Beurteilung der Eignung einer Veranlagung in Schuld-
verschreibungen aus dem Prospekt fir den potentiellen Anleger sowohl von seiner entspreche n-
den Finanz- und Allgemeinsituation wie auch von den fir die jeweiligen Schuldverschreibungen
mafigeblichen Anleihebedingungen abhangt. Bei mangelnder Erfahrung in Bezug auf Finanz-,
Geschéfts- und Investmentfragen, ohne die eine solche Entscheidung nicht getroffen werden soll-
te, sollte der Anleger fachménnischen Rat bei einem Finanzberater einholen, bevor eine Ent-
scheidung uber ein Investment in Schuldverschreibungen getroffen wird.
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2.1 RISIKEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND IHRE
GESCHAFTSTATIGKEIT

Die globale Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie die Staatsschuldenkrise ins-
besondere im Euroraum haben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin in der Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt und
es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche negative Folgen fur die
Emittentin insbesondere bei einer erneuten Verscharfung dieser Krise ergeben
kdnnen.

Seit Mitte 2007 leiden die internationalen Finanzméarkte und Finanzinstitute unter den er-
heblichen Belastungen aus der globalen Finanzmarktkrise. Nachdem im Jahr 2010 und
zu Anfang des Jahres 2011 eine Stabilisierung der Lage an den Finanzmaéarkten eingetre-
ten war, werden die Markte seit Mitte 2011 durch die Folgen der hohen Staatsverschul-
dung vor allem européaischer Lander erheblich belastet:

Die Krise begann 2007 als sogenannte "Subprime-Krise" und hatte ihren Ursprung im
Zusammenbruch des US-amerikanischen Marktes fir Subprime-Hypothekendarlehen,
d.h. fur in der Regel variabel verzinsliche Hypothekendarlehen an Schuldner mit geringer
Bonitat. In den Jahren 2007 und 2008 gerieten daher zunachst eine Reihe von auf US-
Subprime-behaftete Kreditprodukte spezialisierte Banken, Investmentbanken und Hed-
gefonds sowie Anleihe- und Kreditversicherer in finanzielle Schwierigkeiten und wurden
teilweise insolvent. Mit der Insolvenz der U.S: Investmentbank Lehman Brothers im Se p-
tember 2008 verschérfte sich die Krise deutlich und weitete sich zu einer weltweiten Fi-
nanzmarkt- und Wirtschaftskrise aus. Die Folge waren erhebliche Stérungen am Inter-
bankenmarkt, so dass die Liquiditatsversorgung der Banken nicht mehr gewahrleistet
war. Zur Stltzung des Finanzsystems reagierten Zentralbanken und Regierungen mit
Statzungsmaflnahmen bis hin zur Verstaatlichung von Banken.

Die Ereignisse im zweiten Halbjahr 2008 fiihrten zu einem deutlichen Wertverfall bei na-
hezu allen Arten von Finanzanlagen. Die Finanzmarkte durchliefen dartber hinaus ein
extremes Mald an Volatilitdt sowie einen Zusammenbruch bisher verzeichneter Wechsel-
beziehungen zwischen den verschiedenen Klassen von Vermdgenswerten (d.h. Ausmaf
der Abhangigkeiten zwischen deren Preisen). Hinzu kam eine extrem geringe Liquiditat
und — teilweise als Folge daraus — eine merkliche Ausweitung des Renditeabstands be-
stimmter Finanzanlagen zu als risikolos geltenden Anlagen (des "Spreads"). Dies hat
sich in erheblichem MalRe negativ auf die Verfligbarkeit und die Wertentwicklung von Fi-
nanzinstrumenten ausgewirkt, die verwendet wurden, um Positionen abzusichern und
Risiken zu steuern.

Zudem fiuhrte die Finanzmarktkrise zu einem weit verbreiteten Vertrauensverlust sowohl
an den Finanzmarkten als auch in der Realwirtschaft. Spatestens nach der Insolvenz
von Lehman Brothers kam der Interbankenhandel zwischenzeitlich praktisch zum Erlie-
gen. Diese Verunsicherung verstarkte abrupt die bereits angelegte Abwéartsbewegung
der Wirtschaft noch einmal spurbar, so dass die gesamtwirtschaftliche Produktion in vie-
len Landern im Jahr 2009 so stark einbrach wie noch nie seit dem Zweiten Weltkrieg.
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Die von den Regierungen und Zentralbanken in vielen Landern zur Stiitzung des Finanz-
systems und der Realwirtschaft ergriffenen MaRnahmen haben die Haushaltsdefizite und
die Staatsverschuldung, die in vielen Fallen bereits zuvor erheblich waren, stark anstei-
gen lassen. Gleichzeitig sind die Volkswirtschaften einiger hochverschuldeter Staaten in
Europa durch unzureichende Produktivitéat, fehlende Wettbewerbsfahigkeit, hohe Arbeits-
losigkeit, hohen Immobilienleerstand, geringes Wachstum und ungiinstige Wachstums-
aussichten gekennzeichnet.

Diese Entwicklungen weckten beziglich einiger Lander (insbesondere im Euroraum) er-
hebliche Zweifel an der Fahigkeit dieser Volkswirtschaften, die Schulden der 6ffentlichen
Haushalte zu decken. Dies hat zu einer, in einigen Fallen sogar ganz erheblichen Ver-
schlechterung der Wahrnehmung der Kreditwirdigkeit dieser Lander an den Markten
und entsprechend zu einem Anstieg der Spreads und zu einem zum Teil erheblichen
Ruckgang der Bewertungen von Anleihen o6ffentlicher Kérperschaften dieser Lander ge-
fuhrt. Dadurch wurde die Finanzierung der Staatsschulden dieser Lander deutlich ver-
teuert. Die Verschlechterung der wahrgenommenen Kreditwirdigkeit wurde begleitet von
einer Reihe von zum Teil erheblichen Herabstufungen der Ratings der betroffenen Lan-
der.

Fir Griechenland, Portugal und Irland war es bereits 2010 teilweise nicht mehr mdglich,
fallig werdende Staatsanleihen und den laufenden Finanzbedarf an den Kapitalmarkten
zu refinanzieren, so dass sie durch die Europaische Union, andere Staaten des Euro-
Raumes sowie den Internationalen Wahrungsfonds gesttitzt werden mussten. Zu diesem
Zweck richteten die Staaten der Europaischen Union, teilweise zusammen mit dem In-
ternationalen Wahrungsfonds, so genannte Rettungsschirme ein, d.h. Strukturen, mit
denen betroffene Staaten durch die Gewéahrung von Darlehen unterstitzt werden kon-
nen. Die Rettungsschirme konnten jedoch bislang die Zweifel an der Stabilitat der betrof-
fenen Staaten nicht nachhaltig ausrdumen, da trotz sukzessiver Aufstockung weiterhin
befurchtet wird, dass ihr Volumen nicht ausreichen wiirde, falls die Krise auf weitere
groRere europdische Staaten (insbesondere Italien und Spanien) Ubergreift. Da unter
den europaischen Regierungen teilweise Uneinigkeit dariber besteht, welche Konse-
gquenzen aus der Staatsschuldenkrise fir die wirtschafts- und finanzpolitische Ordnung
Europas und des Euroraumes zu ziehen sind, bestehen weiterhin Zweifel, dass die Poli-
tik bei einer erneuten Verscharfung der Krise entschlossen genug reagiert.

Trotz einer leichten Erholung der Weltwirtschaft in den Jahren 2011 und 2012, fuhrten
umfassende Bedenken hinsichtlich des Staatsschuldenniveaus auf der ganzen Welt und
der Stabilitdt zahlreicher Banken in bestimmten europdischen Landern, insbesondere
Portugal, Italien, Irland, Griechenland und Spanien und jingst in Slowenien und Zypern
zu negativen volkswirtschaftlichen Auswirkungen.

Im Jahr 2011 erhohte sich die Sorge Uber die Situation der Eurozone, und Landern der
Eurozone und Banken wurden durch Ratingagenturen Ende 2011 und Anfang 2012 her-
abgestuft. Diese Beflrchtungen hielten im Jahr 2012 aufgrund der notwendigen Rekapi-
talisierung des spanischen Bankensektors und wachsender Bedenken hinsichtlich der
Wirksamkeit und der Folgen der Restrukturierungsprogramme bestimmter Lander der
Eurozone sowie der Ungewissheit tUber die Erforderlichkeit weiterer finanzieller Beihilfen
fur bestimmte Lander der Eurozone oder den Bankensektor der Eurozone an.
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Seit September 2012 kam es zu einer Zunahme der weltweiten Interventionen von Zent-
ralbanken zur Verhinderung einer weiteren Verschlechterung des Wirtschaftswachstums
und als Reaktion auf Bedenken lber die Auswirkungen der europédischen Staatschul-
denkrise. Die EZB veréffentlichte einen Plan zum unbegrenzten Kauf von Staatsanleihen
notleidender Lander wie Spanien und Italien teilweise im Austausch gegen die Annahme
formeller Sparpakete. Die Auswirkungen dieser und anderer MaBnahmen sind ungewiss;
sie kénnen den erwarteten Nutzen fir die jeweiligen Volkswirtschaften erreichen oder
auch nicht.

Die Effekte der Finanzmarkt-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise hatten auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentliche negative Auswirkungen.
Es ist anzunehmen, dass sich, insbesondere bei einer erneuten Verscharfung der Krise,
auch in Zukunft erheblich negative Folgen fiir die Emittentin ergeben kdnnen. Gleichzei-
tig ist es der Emittentin teilweise nicht oder nur schwer méglich, sich gegen Risiken im
Zusammenhang mit der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise abzusichern.

Die Risiken der Staatsschuldenkrise wirden in einem noch viel groReren Umfang schla-
gend werden, wenn neben Portugal, Italien, Irland, Griechenland, Spanien, Slowenien
und Zypern weitere Mitgliedsstaaten der Europaischen Union in Zahlungsschwierigkeiten
geraten oder sogar insolvent wirden. Der Austritt einzelner Lander aus der Europai-
schen Wahrungsunion, insbesondere der Austritt einer der groRen Wirtschaftsnationen
wie Deutschland, Italien, Spanien oder Frankreich, oder der komplette Zerfall der Euro-
paischen Wahrungsunion hatten weitreichende Auswirkungen auf die internationalen Fi-
nanzmarkte und die Realwirtschaft. Es ist davon auszugehen, dass ein solches Szenario
erhebliche Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
haben wirde.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrage daraus kénnen sinken
und die Emittentin kann zu weiteren Investitionen in ihre Beteiligungen verpflichtet
werden (Beteiligungsrisiko).

Die Emittentin halt mittelbare und unmittelbare Beteiligungen an Gesellschaften, insbe-
sondere an der OVAG. Ausschiittungen von Dividenden fur Aktien und fur Partizipati-
onskapital durch die OVAG sind bis einschlieBlich fiir das Geschéftsjahr, das am
31.12.2017 endet, gemal der beihilferechtlichen Entscheidung der Europaischen Kom-
mission unzuldssig, sodass die Emittentin fir diesen Zeitraum keine Beteiligungsertrage
unmittelbar oder mittelbar von der OVAG erwarten kann (siehe dazu Abschnitt "Aktuelle
Entwicklungen"). Es besteht daher das Risiko, dass aufgrund von wirtschaftlichen
Schwierigkeiten Wertberichtigungen und/oder Abschreibungen von Beteiligungen vorge-
nommen werden missen und Ertrage aus den Beteiligungen sinken oder ausbleiben.
Die Emittentin kann auch verpflichtet werden, weitere Investitionen in ihre Beteiligungen
zuzuschieBen. In der jungeren Vergangenheit musste die Emittentin bereits signifikante
Abschreibungen auf mittelbare Beteiligungen an der OVAG vornehmen und es ist nicht
auszuschlieBen, dass weitere folgen. Weiters unterlag im Rahmen der Umstrukturie-
rungsmaRnahmen der OVAG im Jahr 2012 die Beteiligung der Emittentin an der OVAG
und das gezeichnete Partizipationskapital einem 70 % Kapitalschnitt. Die Emittentin
musste sich an der Restrukturierung der OVAG beteiligen (siehe dazu Abschnitt "Aktuel-
le Entwicklungen"). Insbesondere die damit erforderlichen Wertberichtigungen und/oder
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Abschreibungen und/oder Zuschussverpflichtungen kénnen sich signifikant negativ auf
die Geschaftstatigkeit, Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin auswirken.

Als Konsequenz der Finanz- und/oder Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen
Abschwungs in Folge der européischen Staatsschuldenkrise erfahren die Emitten-
tin und der Volksbank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung der Qualitat ihrer
Kredite.

Als Konsequenz der Finanz- und/oder Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen Ab-
schwungs in Folge der europdischen Staatsschuldenkrise, der Verringerung des Kon-
sums, der Erhéhung der Arbeitslosenrate und des Wertverlusts privater und kommerziel-
ler Vermogenswerte in bestimmten Regionen, kam es und wird es in Zukunft zu nachtei-
ligen Folgen fur die Kreditqualitat von Gegenparteien der Emittentin und des Volksbank
Vorarlberg Konzerns kommen. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern
sind dem Kreditrisiko ihrer Schuldner ausgesetzt, das schlagend wird, wenn diese nicht
in der Lage sind, ihre Verpflichtungen unter Kreditvertragen zu erfillen und die bestellten
Sicherheiten nicht ausreichen, um die offenen Forderungen zu decken. Zusatzlich kam
es aufgrund von Wahrungsschwankungen zu einer Verteuerung der Kredite fur Kredit-
nehmer. Als Ergebnis sind die Kreditkosten der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg
Konzerns fur ausgefallene Kredite betrachtlich gestiegen und hatten einen nachteiligen
Effekt auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Im Hinblick auf die Unsicherheit, die
Geschwindigkeit und den Umfang des wirtschaftlichen Abschwungs ist es derzeit nicht
moglich, das Ausmald abzuschéatzen, in dem die Kreditqualitdt abnehmen und ausgefal-
lene Kredite steigen werden. Unter den gegenwartigen wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen ist es aber wahrscheinlich, dass die Kreditqualitat weiterhin fallen wird. Unvor-
hersehbare politische Entwicklungen (z.B. Zwangskonvertierungen von Fremdwahrungs-
krediten) konnen in Kreditabschreibungen resultieren, die das von der Emittentin projek-
tierte Ausmalfd Ubersteigen. All die obigen Faktoren kénnten erhebliche negative Auswir-
kungen auf Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und die Fahigkeit
der Emittentin, Zahlungen unter den Schuldverschreibungen zu leisten, beeintrachtigen
und den Marktwert der Schuldverschreibungen verringern.

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emittentin aus dem Zusam-
menschluss der Emittentin, der weiteren zugeordneten Kreditinstitute und der
OVAG zu einem Kreditinstitute-Verbund gemaR § 30a BWG nachteilige Auswirkun-
gen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin haben kann.

Der Zusammenschluss der Emittentin, der weiteren zugeordneten Kreditinstitute und der
OVAG zu einem Kreditinstitute-Verbund (der "Volksbanken-Verbund") basiert unter an-
derem auf Haftungsiibernahmen (z.B. in Liquiditatsnotfallen oder bei Eintritt der Uber-
schuldung einzelner zugeordneter Kreditinstitute bzw. der Zentralorganisation) durch die
Emittentin (als zugeordnetes Kreditinstitut) und der OVAG (als Zentralorganisation). Die
Emittentin (als zugeordnetes Kreditinstitut) nimmt am Liquiditats- und Haftungsverbund
teil und hat die auf Basis des Verbundvertrages erteilten Weisungen der Zentralorgani-
sation zu beachten. Die Emittentin ist neben der Zentralorganisation, insbesondere ver-
pflichtet, Beitrage an die Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft registrierte Genos-
senschaft mit beschréankter Haftung (als Haftungsgesellschaft) zu leisten, damit diese
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z.B. in Liquiditatsnotféllen einzelner zugeordneter Kreditinstitute bzw. der Zentralorgani-
sation geeignete MaRRnahmen ergreifen kann. Durch die Teilnahme der Emittentin an
diesem Liquiditats- und Haftungsverbund kénnen sich fir die Emittentin Verpflichtungen
ergeben, die sich negativ auf ihre Vermégens-, Finanz- und Ertragslage auswirken kon-
nen.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds
des Volksbanken-Verbundes auf einzelne oder alle anderen Mitglieder des Volks-
banken-Verbundes negativ auswirken (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Kreditinstituts des
Volksbanken-Verbundes auf einzelne oder alle Kreditinstitute des Volksbanken-
Verbundes — also auch auf die Emittentin als zugeordnetes Kreditinstitut — negativ aus-
wirken. Dieses Risiko wird durch den geschaffenen Kreditinstitute-Verbund gemaf § 30a
BWG tendenziell erhdht. Auch das einheitliche Auftreten des Volksbanken- Verbundes
auf dem Markt und die Wahrnehmung des einzelnen Mitglieds des Volksbank Vorarlberg
Konzerns als Teil des Volksbanken-Verbundes kdnnen dazu fihren, dass negative Ent-
wicklungen, welcher Art auch immer, bei einem Kreditinstitut des Volksbanken-
Verbundes alle anderen Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes wirtschaftlich nega-
tiv beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating der Emittentin aussetzt,
herabstuft oder widerruft und dass dadurch der Marktwert und der Marktpreis der
Schuldverschreibungen negativ beeinflusst werden.

Ein Rating beschreibt das Risiko in Bezug auf die Fahigkeit der Emittentin, ihre Pflichten
unter Schuldverschreibungen zu erfillen.

Ein Rating stellt eine durch eine Ratingagentur erstellte Bonitatseinschatzung dar, d.h.
eine Vorausschau oder einen Indikator fur méglichen Kreditverlust durch Insolvenz, Zah-
lungsverzug oder unvollstandige Zahlung an Anleger. Es handelt sich dabei nicht um ei-
ne Empfehlung, Schuldverschreibungen zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten.

Eine Ratingagentur kann ein Rating jederzeit aussetzen, herabstufen oder widerrufen.
Derartiges kann eine nachteilige Auswirkung auf den Marktpreis der Schuldverschrei-
bungen haben. Ein Herabsetzen des Ratings kann auch zu einer Einschrankung des Zu-
gangs zu Mitteln und in Folge zu héheren Refinanzierungskosten fir die Emittentin fih-
ren. Potentielle Anleiheglaubiger sollten sich darlber im Klaren sein, dass es zu einer
Aussetzung, Herabstufung oder dem Widerruf eines Ratings, das sich auf die Emittentin
oder die Schuldverschreibungen bezieht, kommen kann und dass dies eine wesentliche
nachteilige Auswirkung auf die Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin,
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben kdnnte.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind dem Risiko des teilwei-
sen oder vollstandigen Zinsverlustes und/oder des Verlustes des von der Gegen-
partei zu erbringenden Rickzahlungsbetrages ausgesetzt (Kreditrisiko).
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Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind einer Reihe von Gegenpar-
tei- und Kreditrisiken ausgesetzt. Dritte, die der Emittentin oder anderen Gesellschaften
des Volksbank Vorarlberg Konzerns Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte
schulden, sind unter Umstanden aufgrund von Insolvenz, Liquiditatsmangel, wirtschaftli-
chen Abschwingen oder Wertverlusten von Immobilien, Betriebsausféallen oder sonsti-
gen Grinden nicht in der Lage, ihren Zahlungs- oder sonstigen Verpflichtungen gegen-
Uber der Emittentin nachzukommen.

Das Kreditrisiko ist typischerweise das fiur Banken wichtigste Risiko, da es sowohl bei
Standardbankprodukten, wie etwa bei Krediten, Diskont- und Garantiegeschaften, als
auch bei gewissen anderen Produkten, wie etwa Derivaten (z.B. Futures, Swaps und
Optionen) sowie Wertpapierpensionsgeschaften und Wertpapierleihe auftritt und daher
von einer Vielzahl von Transaktionen stammen kann, einschliellich aller Geschéaftsarten,
welche die Emittentin oder Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns betrei-
ben. Das Schlagendwerden des Kreditrisikos kann die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin oder der Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns beein-
trachtigen und folglich ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leis-
ten.

Das Kreditrisiko umfasst auch das Landerrisiko; dabei handelt es sich sowohl um das
Kreditrisiko von hoheitlichen Gegenparteien (Gebietskdrperschaften), als auch um das
Risiko, dass eine auslandische Gegenpartei trotz Zahlungsféhigkeit nicht in der Lage ist,
geplante Zinszahlungen oder Rickzahlungen zu leisten, da beispielsweise die zustandi-
ge Zentralbank nicht tber ausreichende auslandische Zahlungsreserven verfugt (6ko-
nomisches Risiko) oder aufgrund einer Intervention der entsprechenden Regierung (poli-
tisches Risiko). Abschreibungen aufgrund von Landerrisiken (unter anderem Griechen-
land) haben das Geschéaftsergebnis der Emittentin fir das Jahr 2012 belastet und es
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin wegen Landerrisiken weitere
Abschreibungen vornehmen muss. Dies kénnen wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und ihre Fahigkeit zur
Bedienung der Schuldverschreibungen beeintréachtigen.

Potentielle Anleiheglaubiger sollen sich bewusst sein, dass die Emittentin in jedem ihrer
Geschaftsbereiche dem Kreditrisiko ausgesetzt ist und dass das Schlagendwerden des
Kreditrisikos ihre Fahigkeit zur Leistung von Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
verringern kann und auch den Marktpreis der Schuldverschreibungen negativ beeinflus-
sen kann.

Marktschwankungen kdnnen dazu fuhren, dass die Emittentin keinen ausreichen-
den Jahresgewinn erzielt, um Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten
(Marktrisiko).

Schwankungen an den Kapitalméarkten (Anleihe-, Aktienmérkten, etc.) kénnen den Wert
und die Liquiditat der davon abhangigen Vermodgensgegenstande der Emittentin beein-
flussen, dh den Wert von Verbindlichkeiten der Emittentin erhéhen oder den Wert von
Aktiva verringern. Das Auftreten von Marktschwankungen kann negative Auswirkungen
auf den Wert der Aktiva der Emittentin und die durch das Geschéaft der Emittentin erwirt-
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schafteten Ertrage haben und kénnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin negativ beeinflussen, wodurch die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu tatigen, beeintrachtigt wirde.

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin angewendeten Strategien
und Verfahren sind unter Umstanden zur Begrenzung der Risiken nicht ausrei-
chend und die Emittentin kénnte nicht identifizierten oder nicht erwarteten Risiken
ausgesetzt sein oder bleiben.

Die Emittentin wendet Strategien und Verfahren zur Risikobewéltigung an. Diese Strate-
gien und Verfahren kénnen unter gewissen Umstanden fehlschlagen, vor allem wenn die
Emittentin mit Risiken konfrontiert ist, die sie nicht vorab identifiziert hat. Einige Metho-
den des Risikomanagements der Emittentin basieren auf Beobachtungen des histori-
schen Marktverhaltens. Statistische Techniken werden auf diese Beobachtungen ange-
wandt, um zu Bewertungen der Risiken zu gelangen. Diese statistischen Methoden
kénnten die Risiken der Emittentin nicht richtig bewerten, wenn Umstande auftreten, die
nicht im Rahmen der historischen Informationen beobachtet wurden oder das letzte Mal
vor langer Zeit aufgetreten sind. Besonders wenn die Emittentin in neue Geschaftszwei-
ge oder geographische Regionen eintritt, kénnen historische Informationen unvollstandig
sein. Sobald die Emittentin mehr Erfahrung gewinnt, wird sie mdglicherweise weitere
Abschreibungen vornehmen missen, wenn die Ausfallswahrscheinlichkeiten héher als
erwartet sind.

Wenn Umstande auftreten, die die Emittentin bei der Entwicklung ihrer statistischen Mo-
delle nicht identifiziert oder falsch bewertet hat, kénnen die Verluste hoher ausfallen als
die vom Risikomanagement der Emittentin vorhergesehenen Maximalverluste. Weiters
bertcksichtigen die Bewertungen nicht alle Risiken oder Marktlagen. Wenn sich die
MalRnahmen zur Risikobewertung und -minderung als unzureichend erweisen, kénnte
die Emittentin wesentliche unerwartete Verluste erleiden, die einen bedeutenden negati-
ven Einfluss auf die Geschéaftstatigkeit, das Geschaftsergebnis und die Finanzlage der
Emittentin haben.

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzulanglichkeiten oder dem
Versagen interner Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignissen, gleich
ob diese beabsichtigt oder zufallig oder durch natiirliche Gegebenheiten verur-
sacht werden (operationelles Risiko).

Die Emittentin ist aufgrund maoglicher Unzulénglichkeiten oder des Versagens interner
Kontrollen, Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese be-
absichtigt oder zufallig oder durch natirliche Gegebenheiten verursacht werden, ver-
schiedenen Risiken ausgesetzt, die erhebliche Verluste verursachen kénnen. Solche
operative Risiken beinhalten das Risiko des unerwarteten Verlustes in Folge von einzel-
nen Ereignissen, die sich unter anderem aus fehlerhaften Informationssystemen, unzu-
reichenden Organisationsstrukturen oder ineffektiven Kontrollmechanismen ergeben.
Derartige Risiken beinhalten auRerdem das Risiko hdherer Kosten oder des Verlustes
aufgrund allgemein unvorteilhafter wirtschaftlicher oder handelsspezifischer Trends.
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Auch Reputationsschaden, die die Emittentin aufgrund eines dieser Ereignisse erleidet,
fallen in diese Risikokategorie.

Das operationelle Risiko wohnt allen Tatigkeiten der Emittentin inne und kann nicht aus-
geschaltet werden. Potentielle Anleger sollten sich inshesondere dessen bewusst sein,
dass die Emittentin, wie jede andere Bank, zunehmend von hochentwickelten IT-
Systemen abhangig ist. IT-Systeme sind anfallig fur verschiedene Probleme, wie bei-
spielsweise Viren, Hacking, physische Beschadigung von IT-Zentralen und Soft- bzw.
Hardwareproblemen.

Weiters ist die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin stark von ihrem Management
und von Schliisselpersonal abhangig. Es besteht das Risiko, dass derzeitige Mitglieder
des Managements und Schlisselpersonal in Zukunft der Emittentin nicht mehr zur Ver-
figung stehen. Weiters kdnnte es der Emittentin schwer fallen, neues Schliisselpersonal
anzuwerben.

Das Schlagendwerden von operationellem Risiko kdnnte zu unerwartet hohen Verlusten
fihren und folglich die Féahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibun-
gen zu leisten, wesentlich schmélern sowie den Marktpreis der Schuldverschreibungen
wesentlich negativ beeinflussen.

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind
dem Risiko von Wertverlusten ihrer Immobilienportfolios ausgesetzt (Immobilien-
risiko).

Durch Marktpreisschwankungen und marktbedingte Anderungen der Immobilienrenditen
kann es zu Wertverlusten der Immobilienportfolios der Emittentin und der anderen Ge-
sellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns kommen. Dies betrifft insbesondere das
im Rahmen des Asset-Managements eingegangene Immobilienrisiko. Ein Wertverlust
des Immobilienportfolios kann wesentliche negative Auswirkungen auf die Geschéaftsta-
tigkeit und die Finanzergebnisse des Volksbank Vorarlberg Konzerns haben.

Zinsschwankungen konnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg
Konzerns negativ beeinflussen.

Anderungen des Zinsniveaus (einschlieBlich Anderungen der Differenz zwischen dem
Niveau kurz- und langfristiger Zinsen) kdnnen das operative Ergebnis und die Refinan-
zierungskosten des Volksbank Vorarlberg Konzerns wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fir die Emittentin glinstigen Finanzie-
rungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen.

Die Finanzierungsmoéglichkeiten der Emittentin hdngen zu einem grof3en Teil von der
Begebung von Schuldverschreibungen an nationalen und internationalen Kapitalmarkten
ab. Die Fahigkeit der Emittentin, derartige Finanzierungsmdoglichkeiten auch in Zukunft
zu gunstigen wirtschaftlichen Bedingungen vorzufinden, hangt von der wirtschaftlichen
Entwicklung und Lage der Emittentin und darlber hinaus von marktbedingten Faktoren,
wie etwa des Zinsniveaus, der Verfugbarkeit liquider Mittel oder der Lage anderer Fi-
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nanzinstitute ab, auf die die Emittentin keinen Einfluss hat, wie etwa die aktuellen Markt-
bedingungen. Es gibt keine Garantie, dass der Emittentin in Zukunft glinstige Finanzie-
rungsmaoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen und, wenn es der Emit-
tentin nicht gelingt, gunstige Finanzierungsméglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zu fin-
den, konnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf ihre Vermdégens-, Finanz-
und Ertragslage und folglich ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu
leisten, haben.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind Wahrungsrisiken aus-
gesetzt, da sich ein Teil der Aktivitaten, Vermdgenswerte und Kunden aul3erhalb
der Eurozone befinden.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern verfiigen Giber Vermdgenswerte
und Kunden aulRerhalb der Eurozone, und wickeln aufgrund dessen dort einen Teil ihrer
Geschaftstatigkeiten ab. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern unterlie-
gen daher einem Fremdwahrungsrisiko, d.h. dem Risiko dass sich der Wert dieser Ver-
mogenswerte und/oder aul3erhalb der Eurozone erwirtschaftete Ertrage aufgrund einer
Abwertung der entsprechenden Wéahrung gegentiber dem Euro verringern, was sich ne-
gativ auf ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken kénnte und folglich einen
nachteiligen Effekt auf die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschrei-
bungen zu leisten, haben konnte.

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erfallung ihrer Zah-
lungsverpflichtungen nicht in ausreichendem Malle zur Verfigung stehen oder
diese nur zu fir die Emittentin unginstigen Konditionen beschafft werden kénnen
(Liquiditatsrisiko).

Die Emittentin ist gesetzlich verpflichtet, ausreichend flissige Mittel zu halten, um jeder-
zeit ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu kénnen. Die Liquiditatssituation der
Emittentin lasst sich durch eine Gegenlberstellung von Zahlungsverpflichtungen und
Zahlungseingangen darstellen. Durch eine Inkongruenz von Zahlungseingangen und
Zahlungsausgéangen (beispielsweise aufgrund verspéteter Rickzahlungen, unerwartet
hoher Abflisse, des Scheiterns von Anschlussfinanzierungen oder wegen mangelnder
Marktliquiditat) kann es zu Liquiditatsengpassen oder -stockungen kommen, die dazu
fuhren, dass die Emittentin Zahlungspflichten nicht mehr (ganzlich) erfullen kann und in
Verzug gerat oder flussige Mittel zu fur die Emittentin ungiinstigen Konditionen anschaf-
fen muss. Dies kann negative Auswirkungen auf die von der Emittentin erwirtschafteten
Ertrage und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern
von wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer grofRer Finanzinstitute direkt betrof-
fen werden.

Wirtschaftliche Schwierigkeiten groRer Finanzinstitute, wie Kreditinstitute oder Versiche-
rungen, kénnen Finanzmérkte und Vertragspartner generell nachteilig beeinflussen. Fi-
nanzinstitute stehen beispielsweise durch Kredite, Handel, Clearing oder andere Ver-
flechtungen in einer gegenseitigen Abhéngigkeit zueinander. Als Ergebnis kdnnen nega-
tive Beurteilungen grol3er Finanzinstitute oder wirtschaftliche Schwierigkeiten groRer Fi-
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nanzinstitute zu signifikanten Liquiditatsproblemen auf dem Markt und zu Verlusten oder
zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer Finanzinstitute fihren. Die oben beschriebe-
nen Risiken werden generell als Systemrisiken bezeichnet und kénnen Finanzintermedi-
are, wie Clearing Systemen, Banken, Wertpapierfirmen und Bérsen (mit denen die Emit-
tentin auf taglicher Basis interagiert) nachteilig beeinflussen. Das Auftreten eines dieser
oder eine Kombination dieser Ereignisse kann wesentliche nachteilige Auswirkungen auf
die Emittentin und den Volksbank Vorarlberg Konzern und die Fahigkeit der Emittentin,
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben.

Die Emittentin ist in einem hart umkampften Markt tatig und steht, insbesondere
hinsichtlich der Zinsmargen, im Wettbewerb mit starken lokalen Wettbewerbern
und internationalen Finanzinstituten (Wettbewerbsrisiko).

Die Emittentin ist in allen ihren Geschaftsfeldern in Osterreich und im Ausland intensi-
vem Wettbewerb ausgesetzt. Die Emittentin steht im Wettbewerb mit einer Reihe lokaler
Konkurrenten, wie andere nationale Kreditinstitute sowie Privatkunden- und Geschéfts-
banken, Hypothekenbanken und internationale Finanzinstitutionen. Der &sterreichische
Markt ist von intensivem Wettbewerb gepragt. Da Osterreich im Vergleich zu anderen
Staaten eine Uberdurchschnittliche Bankendichte, vor allem aber eine besonders hohe
Bankstellendichte (rund 1.604 Einwohner pro Bankstelle; Quelle: Oesterreichische Nati-
onalbank, http://www.oenb.at/de/; Stand 30.06.2012) aufweist, ist die Emittentin einem
starken Wettbewerb beim Anbieten von Bank- und Finanzdienstleistungen ausgesetzt.
Die Emittentin steht in intensivem Wettbewerb sowohl mit ihren lokalen Mitbewerbern als
auch mit grofRen internationalen Banken und Mitbewerbern aus Nachbarlandern, die in
denselben Markten wie die Emittentin dhnliche Produkte anbieten. Aufgrund dieses an-
gespannten Wettbewerbs stehen die Zinsmargen unter Druck. Fehler bei der Festlegung
der Zinsmargen oder das Belassen der Zinsmargen auf derzeitiger Hohe kdénnen we-
sentliche negative Auswirkungen auf das Geschéftsergebnis und die Finanzlage der
Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und offentlicher Einflussnahme auf
Kredit- und Finanzinstitute.

Jungere Entwicklungen auf den globalen Markten haben zu einer verstarkten Einfluss-
nahme von staatlichen und behoérdlichen Stellen auf den Finanzsektor und die Tatigkei-
ten von Kredit- und Finanzinstituten gefuhrt. Insbesondere staatliche und behdrdliche
Stellen in der EU und in Osterreich schufen zusatzliche Moglichkeiten zur Kapitalauf-
bringung und Finanzierung fur Finanzinstitute (einschlie8lich der Emittentin) und imple-
mentieren weitere MaRnahmen, inklusive verstarkter Kontrollmalnahmen im Bankensek-
tor und zusatzlicher Kapitalanforderungen (fur Details zu Basel Il siehe den entspre-
chenden Risikofaktor). Wo die offentliche Hand direkt in Kredit- oder Finanzinstitute in-
vestiert, ist es moglich, dass sie auch auf Geschaftsentscheidungen der betroffenen In-
stitute Einfluss nimmt. Es ist unklar, wie sich diese verstéarkte Einflussnahme auf Finanz-
institute (einschliel3lich der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns) auswirkt.
Dies konnte dazu fiuhren, dass der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinkt oder
Zahlungen aus den Schuldverschreibungen verringert werden oder ausbleiben.

52


http://www.oenb.at/de/

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulatorischen Umfelds kénnen
negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin haben.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulatorischen Umfelds kénnen nega-
tive Auswirkungen auf die Emittentin haben. Auch die Umsetzung neuer regulatorischer
Vorschriften, wie etwa jener Uber ein neues Rahmenwerk zur Eigenkapitalausstattung —
bekannt unter der Bezeichnung Basel Il — oder Anderungen der Bilanzierungsvorschrif-
ten bzw. deren Anwendung kdnnen die Geschaftstatigkeit der Emittentin negativ beein-
flussen, da die Umsetzung und Einhaltung derartiger regulatorischer Vorschriften Kosten
verursachen kénnen, die derzeit nicht genau abschatzbar sind.

Sowohl national (in Osterreich) als auch auf EU-Ebene und international besteht die
Tendenz zu einer starkeren Regulierung und Beaufsichtigung der Tétigkeit von Kreditin-
stituten, was klnftig vor allem die Anforderungen an das Eigenkapital, die Liquiditat,
strengere Offenlegungsstandards und Beschrankungen hinsichtlich bestimmter Arten
von Transaktionsstrukturen betreffen wird. Am 12.09.2010 hat der Baseler Ausschuss fur
Bankenaufsicht ein gemeinhin als "Basel IlI" bezeichnetes MaRhahmenpaket zur Novel-
lierung der auf Kreditinstitute anwendbaren Eigenmittel- und Liquiditatsvorschriften an-
genommen. Dieses MalRnahmenpaket sieht insbesondere strengere Anforderungen an
die Kapitalausstattung von Kreditinstituten vor. Unter anderem sind eine Anhebung der
Mindestquote des harten Kernkapitals (eingezahltes Kapital und Gewinnriicklagen) so-
wie die Einfihrung eines Kapitalerhaltungspuffers vorgesehen. Diese Anforderungen
werden durch eine nicht risikobasierte Hochstverschuldungsquote (Leverage-Ratio) er-
ganzt. Systemrelevante Banken sollen zusatzliches Eigenkapital fur die Absorption von
Verlusten vorhalten missen. Im Bereich der Liquiditatsvorschriften wird Gber aufsichts-
rechtlich definierte Liquiditatskennzahlen eine deutliche Begrenzung des Liquiditatsfris-
tentransformationspotentials von Banken erreicht.

Am 20.07.2011 legte die EU-Kommission den Entwurf zur Umsetzung der Basel IlI-
Bestimmungen auf europaischer Ebene vor. Der Vorschlag umfasst sowohl die neue
Richtlinie Uber Eigenkapitalanforderungen ("CRD IV") sowie eine unmittelbar anwendba-
re Verordnung ("CRR"), und soll die derzeit in Kraft befindlichen regulatorischen Vorga-
ben ersetzen. Am 21.05.2012 und am 26.03.2013 veroffentlichte der Européische Rat
geanderte Entwirfe der CRD IV und CRR, und am 16.04.2013 wurden als Teil von legis-
lativen EntschlieBungen des Europaischen Parlaments gednderte Fassungen der
CRD IV (Legislative EntschlieBung des Europaischen Parlaments vom 16.04.2013 zu
dem Vorschlag fur eine Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates Uber den
Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG des Européischen
Parlaments und des Rates uber die zusatzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, Ver-
sicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats) und der CRR
(Legislative EntschlieBung des Européischen Parlaments vom 16.04.2013 zu dem Vor-
schlag fur eine Verordnung des Europédischen Parlaments und des Rates uber Auf-
sichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen) verdffentlicht. Am
15.5.2013 wurde der Entwurf fur eine Novelle des BWG zur Umsetzung der CRD IV in
die Begutachtung versendet.

CRD IV und CRR umfassen insbesondere folgende Themen: Neudefinition des Eigenka-
pitalbegriffs, Erhdhung der Liquiditatserfordernisse, Einfihrung eines maximalen Leve-
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rage (Verhaltnis von Kapital zu Risikopositionen), Neuberechnung von Kontrahentenrisi-
ken, Einfihrung eines Uber die Mindestkapitalerfordernisse hinausgehenden Kapitalpuf-
fers sowie von Sonderregelungen fur systemrelevante Finanzinstitute.

Die CRR findet unmittelbare Anwendung auf Institutionen innerhalb der EU. Inhaltlich
regelt die Verordnung in erster Linie jene Bereiche, durch welche spezifische Regeln fir
die Ermittlung quantitativer Regelungsmechanismen vorgeschrieben werden sollen. Dies
gilt insbesondere fiir Regelungen zu Mindesteigenkapital-, und Liquiditatserfordernissen,
Leverage-Ratio, Kapitalerfordernissen in Bezug auf Kontrahentenrisiken und Grenzen fur
GroRRkredite. Der Entwurf der CRR sieht insbesondere eine schrittweise Erhéhung der
Mindestanforderungen fir das Kernkapital (Common Equity Tier 1 Kapital) von derzeit
2% der risikogewichteten Aktiva ("RWA") auf 4,5% bis 01.01.2015, vor. Gleichzeitig sol-
len auch die Mindestanforderungen fiir das Tier 1-Kapital (Common Equity Tier 1 und
Additional Tier 1) von 4% bis 6% erhdht werden. Die Mindesteigenmittelunterlegung soll
aber bei 8% und somit auf derzeitigem Niveau bleiben.

Zusammen mit der Umsetzung der Basel Ill- Vorschriften verfolgt die EU durch die CRR
das Ziel eines "einheitlichen Regelwerks" innerhalb der EU, durch welches nationale Un-
terschiede, Wahlrechte und divergierende Interpretationen durch die Mitgliedsstaaten
reduziert bzw. beseitigt werden sollen.

Die Einfuhrung neuer Kapitalpuffer wird in der CRD IV geregelt und ist somit durch nati-
onales Recht umzusetzen. Der Kapitalerhaltungspuffer von 2,5% der RWA soll in Zu-
kunft als ein permanenter Kapitalpuffer beibehalten werden. Darlber hinaus kénnen die
nationalen Aufsichtsbehdrden einen antizyklischen Kapitalpuffer von bis zu 2,5% der
RWA im jeweiligen Land festlegen.

Bei den Entwirfen der neuen Regelungen (CRD IV und CRR) handelt es sich noch nicht
um endgultige Fassungen. Daher ist es mdglich, dass weitere und umfassendere Regu-
lierungsvorschlage vorgelegt werden. Basierend auf dem derzeitigen Stand wird eine der
wesentlichen Auswirkungen sein, dass in Zukunft diverse Komponenten der jetzigen Ei-
genkapitalausstattung der Emittentin nicht mehr in vollem Umfang als Eigenkapital aner-
kannt werden. Dazu gehdrt die Anerkennung von hybriden Finanzinstrumenten, Minder-
heitenanteilen und mit hoher Wahrscheinlichkeit Komponenten von Tier 2-Kapital. Weite-
re Anpassungen der Eigenkapitalausstattung durch die Regulierungsbehérden sind zu
erwarten, wie zum Beispiel den steuerlichen Abzug bestimmter aktiver latenter Steuern
oder eine negative Neubewertungsricklage betreffend.

Die Umsetzung des endgultigen Basel llI-Rahmenwerks kdnnte die Liquiditatserforder-
nisse erhdhen (und dadurch Liquiditat verteuern), weitere Kapitalzufuhren an die Emit-
tentin erforderlich machen oder sie dazu zwingen, Transaktionen durchzufuhren, die an-
dernfalls nicht Teil ihrer gegenwartigen Strategie waren. Sie kdnnten die Emittentin auch
daran hindern, bestehende Geschaftssegmente weiterzufiihren, Art oder Umfang der
Transaktionen, die die Emittentin durchfiihren kann, einschranken oder Zinsen und Ge-
bihren, die die sie fir Kredite und andere Finanzprodukte verrechnet, begrenzen oder
diesbeziiglich Anderungen erzwingen. Zusétzlich kénnten fur die Emittentin wesentlich
hoéhere Compliance-Kosten und erhebliche Beschrankungen bei der Wahrnehmung von
Geschaftschancen entstehen.
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Die Stabilitatsabgabe und die Sonderstabilitdtsabgabe flur 6sterreichische Kredit-
institute kénnten die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Mit dem Budgetbegleitgesetz 2011 wurde ab 01.01.2011 eine Stabilitditsabgabe von
Kreditinstituten eingefiihrt, die zum Datum des Prospekts in Kraft ist. Die Stabilitdtsab-
gabe ist von der durchschnittlichen Bilanzsumme eines Kreditinstituts laut Einzeljahres-
abschluss (im Wesentlichen vermindert um das Eigenkapital und die gesicherten Einla-
gen) zu berechnen. Dazu kommt noch eine Sonderstabilititsabgabe vom Geschéftsvo-
lumen samtlicher dem Handelsbuch zugeordneter Derivate. Die in Zusammenhang mit
diesen Abgaben von der Emittentin zu leistenden Abgaben kénnten die Finanzlage der
Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin kdnnte Schwierigkeiten bei der Anwerbung und beim Halten von
qgualifiziertem Personal haben.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin hangt unter anderem von lhrer Fahigkeit ab, be-
stehende Mitarbeiter zu halten und weitere zu finden und anzuwerben, die die nétige
Qualifikation und Erfahrung im Bankgeschaft aufweisen. Der wachsende Wettbewerb um
Arbeitskrafte mit anderen Finanzdienstleistern unter Einsatz erheblicher Kapitalressour-
cen erschwert es fur die Emittentin, qualifizierte Mitarbeiter anzuwerben und zu halten
und konnte in Zukunft zu wachsendem Personalaufwand und/oder zum Verlust von
Know-how fuhren.

Da die Emittentin Teile ihres Vermdgens der OVAG zur Verfiigung stellt, ist sie in
hohem MaRe von der OVAG abhangig.

Die Emittentin tberlasst der OVAG gegen Provision einen Teil ihrer Forderungen zur
Einstellung in den Deckungsstock fur fundierte Bankschuldverschreibungen. Diese For-
derungen werden von der Emittentin treuhandig fir die OVAG gehalten und besichern
die Anspriiche der Inhaber der fundierten Bankschuldverschreibungen gegen die OVAG.
Sollte die OVAG ihren Verpflichtungen aus den durch diesen Deckungsstock besicherten
Schuldverschreibungen in Zukunft nicht hachkommen kénnen, und die Inhaber dieser
Schuldverschreibungen aus dem Deckungsstockvermdgen befriedigt werden, hétte dies
wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emitten-
tin, da sie anstelle der deckungsstockfahigen Hypothekarforderungen lediglich unbesi-
cherte Forderungen gegen die OVAG hatte.

Die Emittentin tragt folglich teilweise das Insolvenzrisiko der OVAG. Im Insolvenzfall der
OVAG wiirde es voraussichtlich auch zu Ausfallen und Verlusten bei der Emittentin
kommen, die so grof3 sein kénnten, dass sie allenfalls auch die Insolvenz der Emittentin
nach sich ziehen kénnten.
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2.2 ALLGEMEINE RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT DEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Zinsniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken ublicherweise taglich und da-
her &ndert sich in Folge auch der Wert der Schuldverschreibungen téglich (Zinsri-
siko).

Das Zinsrisiko ist eines der zentralen Risiken von zinstragenden Wertpapieren. Insbe-
sondere Anleiheglaubiger von fix verzinsten Schuldverschreibungen tragen das Risiko,
dass der Marktpreis solcher Schuldverschreibungen aufgrund von Veradnderungen des
Marktzinsniveaus sinkt.

Wahrend der nominelle Zinssatz von fix verzinsten Schuldverschreibungen, wie in den
Endgtltigen Bedingungen festgelegt, wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen
im Vorhinein festgesetzt ist, andern sich Zinssatze auf den Geld- und Kapitalmérkten fur
vergleichbare Schuldverschreibungen (das "Marktzinsniveau") Ublicherweise taglich und
bewirken eine tagliche Anderung des Wertes der Schuldverschreibungen.

Mit den Schwankungen des Marktzinsniveaus andert sich auch der Marktpreis der fix
verzinsten Schuldverschreibungen, typischerweise vom Marktzinsniveau ausgehend in
die entgegengesetzte Richtung. Wenn das Marktzinsniveau steigt, sinkt der Marktpreis
von fix verzinsten Schuldverschreibungen Ublicherweise so lange, bis die Rendite dieser
Schuldverschreibungen etwa dem Marktzinsniveau entspricht.

Das Marktzinsniveau wird nachhaltig von der 6ffentlichen Budgetpolitik beeinflusst, so-
wie auch von den Strategien der Zentralbank, der allgemeinen wirtschaftlichen Entwick-
lung, den Inflationsraten und auslandischen Zinsniveaus sowie Wechselkurserwartun-
gen. Dennoch kann die Bedeutung der individuellen Faktoren nicht direkt quantifiziert
werden; diese kénnen sich auch im Laufe der Zeit verandern.

Das Zinsrisiko kommt zum Tragen, wenn die Schuldverschreibungen vor ihrer Falligkeit
verkauft werden. Je langer der Zeitraum bis zur Falligkeit der Schuldverschreibungen
und je niedriger der Zinssatz ist, desto groRRer sind die Preisschwankungen. Behalt der
Anleiheglaubiger von fix verzinsten Schuldverschreibungen diese bis zum Ende der
Laufzeit, sind fir ihn derartige Schwankungen des Marktzinsniveaus ohne Bedeutung,
da die Schuldverschreibungen zum festgelegten Rickzahlungsbetrag, rickgezahlt wer-
den. Das gleiche qilt fur Schuldverschreibungen mit steigender oder fallender Verzin-
sung (Stufenzinsanleihen), wenn die Marktzinssatze fir vergleichbare Schuldverschrei-
bungen hoher als die fur diese Schuldverschreibungen geltenden Zinsséatze sind.

Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil oder zur Ganze nicht in der
Lage ist, fur die Schuldverschreibungen Zins- und/oder Ruckzahlungen zu leisten
(Kreditrisiko).

Fur die Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass es der Emittentin zum Teil oder zur
Géanze unmadglich ist, jene Zinszahlungen und/oder Kapitalrickzahlungen zu leisten, zu
denen die Emittentin aufgrund der Schuldverschreibungen verpflichtet ist. Je schlechter
die Bonitat der Emittentin, umso hoher ist das Ausfallsrisiko. Wird das Kreditrisiko schla-
gend, kann dies dazu fuhren, dass die Emittentin Zinszahlungen und/oder Kapitalriick-
zahlungen zum Teil oder zur Ganze (Totalausfall) nicht leistet.
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Der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin kann sich verschlechtern (Credit
Spread-Risiko).

Unter dem Credit Spread versteht man den Aufschlag auf die Verzinsung von risikolosen
Veranlagungen, den die Emittentin Anleiheglaubigern zur Abgeltung des Gilbernommenen
Kreditrisikos bezahlen muss.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, zéhlen unter anderem die Bonitat der
Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die Recovery Rate (Erlésquo-
te), die verbleibende Laufzeit der Schuldverschreibung sowie Verpflichtungen aufgrund
von Besicherungen oder Garantien bzw. Erklarungen hinsichtlich bevorzugter Bedienung
oder Nachrangigkeit. Die Liquiditatslage, das allgemeine Zinsniveau, die allgemeinen
wirtschaftlichen Entwicklungen und die Wé&hrung, auf die die maRgebliche Verbindlich-
keit lautet, kdnnen ebenfalls einen negativen Einfluss haben.

Fir Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt,
was zu einer Minderung des Marktpreises und/oder der Liquiditat der Schuldverschrei-
bungen fuhren kann. Ein erhohter Credit Spread der Emittentin kann zu hdéheren Refi-
nanzierungskosten und folglich niedrigeren Gewinnen fihren, was die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, beeintrachtigen kann.

Weiters besteht das Risiko, dass es aufgrund der Veranderung des Credit Spreads der
Emittentin zu Kursschwankungen wahrend der Laufzeit einer Schuldverschreibung
kommen kann. Dieses Risiko kommt zum Tragen, wenn die Schuldverschreibungen vor
ihrer Falligkeit verkauft werden. Je langer der Zeitraum bis zur Falligkeit der Schuldver-
schreibungen und je niedriger der Zinssatz ist, desto gréRer sind die Kursschwankun-
gen.

Anleiheglaubiger unterliegen dem Risiko, dass eine Inflation die tatsachliche Ren-
dite der Anlage verringert (Inflationsrisiko).

Das Inflationsrisiko ist das Risiko, dass der Wert von Vermégenswerten wie den Schuld-
verschreibungen oder den Einnahmen daraus sinkt, wenn die Kaufkraft einer Wahrung
aufgrund von Inflation schrumpft. Durch eine steigende Inflation verringert sich die Ren-
dite der Schuldverschreibungen. Ist die Inflationsrate gleich hoch oder hoher als die auf
die Schuldverschreibungen geleisteten Zahlungen, kann die Rendite der Schuldver-
schreibungen negativ werden und die Anleiheglaubiger erleiden Verluste.

Es gibt keine Sicherheit dafiir, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liqui-
der Sekundarmarkt entwickeln wird, noch dafir, dass dieser gegebenenfalls be-
stehen bleibt. Auf einem illiquiden Markt sind Anleiheglaubiger unter Umstéanden
nicht in der Lage, ihre Schuldverschreibungen zu einem angemessenen Marktpreis
zu verkaufen (Liquiditatsrisiko).

Schuldverschreibungen, die unter diesem Prospekt begeben werden, sind zum Teil
Neuemissionen. Fir diese Schuldverschreibungen wird es zum Emissionszeitpunkt kei-
nen liquiden Markt geben. Die Emittentin gibt keine Zusicherung zur Liquiditat der
Schuldverschreibungen. Unabhéngig von einer allfalligen Notierung der Schuldver-
schreibungen gibt es weder eine Sicherheit dafiir, dass sich ein liquider Sekundarmarkt
fur die Schuldverschreibungen entwickeln wird, noch dafiur, dass dieser, falls er sich
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entwickelt, bestehen bleibt. Notieren die Schuldverschreibungen nicht an einer Borse,
kénnen Kursinformationen fir solche Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten
sein, was die Liquiditat der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kann. In einem
illiquiden Markt ist es einem Anleiheglaubiger unter Umstédnden nicht mdoglich, seine
Schuldverschreibungen jederzeit zu angemessenen Preisen oder Preisen, die eine ver-
gleichbare Rendite wie ahnliche Anlagen, fir die ein entwickelter Sekundarmarkt be-
steht, zu verkaufen. Fir Schuldverschreibungen dieser Art besteht typischerweise ein
eingeschrankter Sekundarmarkt und sie weisen eine héhere Kursvolatilitat als konventi-
onelle Schuldtitel auf. llliquiditdt kann schwerwiegende negative Auswirkungen auf den
Marktpreis von Schuldverschreibungen haben. Die Mdglichkeit, die Schuldverschreibun-
gen zu verkaufen, kann zusétzlich durch landerspezifische Umsténde eingeschrénkt sein

Anleiheglaubiger sind bei Verkauf der Schuldverschreibungen einem Marktpreisri-
siko ausgesetzt (Marktpreisrisiko).

Die Entwicklung der Marktpreise der Schuldverschreibungen ist von verschiedenen Fak-
toren abhéangig, wie etwa Schwankungen des Marktzinsniveaus, der Politik der Zentral-
banken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, Inflationsraten oder einem Mangel
an bzw. einer Uberschielenden Nachfrage nach der maflgeblichen Art von Schuldver-
schreibungen. Fir Anleiheglaubiger besteht daher das Risiko negativer Marktpreisent-
wicklungen der Schuldverschreibungen, das schlagend wird, wenn Anleiheglaubiger die
Schuldverschreibungen verkaufen. Falls der von einem Anleiheglaubiger bei einem Ver-
kauf von Schuldverschreibungen erzielte Erloés (samt etwaiger zwischenzeitlich auf die
Schuldverschreibungen geleisteten Ausschittungen) niedriger ist als der Preis (ein-
schlieBlich allféalliger Spesen und Gebuhren), zu dem er die Schuldverschreibungen er-
worben hat, erleidet der Anleiheglaubiger einen Nettoverlust. Entschlief3t sich der Anlei-
heglaubiger, die Schuldverschreibungen bis zu ihrer Rickzahlung zu behalten, werden
die Schuldverschreibungen zu dem in den Endgtltigen Bedingungen festgesetzten Be-
trag ruckgezahlt. Der historische Preis von Schuldverschreibungen stellt keinen Indikator
far die zuklUnftige Wertentwicklung von Schuldverschreibungen dar.

Bestimmte Schuldverschreibungen kdnnen eine Option enthalten (wie zum Beispiel ein
vorzeitiges Kindigungsrecht) oder mit einer solchen kombiniert sein, deren Kurs sich
andern und damit den Marktpreis der Schuldverschreibungen beeinflussen kann. Der
Optionspreis (die Optionspramie) wird hauptsachlich von der Differenz zwischen dem
Preis des Basiswertes und dem Auslbungspreis, der Restlaufzeit der auszuibenden
Option und der Volatilitdt des Basiswertes beeinflusst. Weniger Einfluss auf den Opti-
onspreis haben Faktoren wie Zinsen, Marktbedingungen und der Dividendensatz des
Basiswertes. Anderungen im Preis und in der Volatilitit des Basiswertes beeinflussen
den Preis der Option wesentlich. Der Wert der Option verringert sich meist gegen den
Verfalltag hin, danach ist die Option Uberhaupt wertlos. Der Anleiheglaubiger solcher
Schuldverschreibungen tréagt daher das Risiko einer ungiinstigen Entwicklung des Prei-
ses der Option, die in diesen Schuldverschreibungen enthalten oder mit ihnen kombiniert
ist.
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Schuldverschreibungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht der Emittentin. Bei
Schuldverschreibungen mit vorzeitigem Kindigungsrecht der Emittentin tragt der
Anleihegléaubiger aufgrund des Ausibungsrisikos neben dem Risiko der vorzeiti-
gen Rickzahlung und dem Risiko, dass die Anlage eine niedrigere Rendite als er-
wartet aufweist auch ein hoheres Marktpreisrisiko (Risiko der vorzeitigen Rick-
zahlung).

Wenn Anleihebedingungen ein vorzeitiges Kindigungsrecht nach Wahl der Emittentin
vorsehen, kann die Emittentin nach erfolgter Mitteilung an die Anleiheglaubiger die
Schuldverschreibungen an einem oder mehreren zuvor festgelegten Wahlriickzahlungs-
tagen zu einem bestimmten Wabhiriickzahlungsbetrag an die Anleiheglaubiger zurtick-
zahlen. Dieses Recht auf vorzeitige Ruckzahlung kommt haufig bei Schuldverschreibun-
gen vor, die in Hochzinsphasen begeben werden. Wenn die Rendite fur vergleichbare
Schuldverschreibungen auf den Kapitalmarkten fallt, besteht fir Anleiheglaubiger das
Risiko, dass die Emittentin von ihrem Recht auf vorzeitige Rickzahlung Gebrauch
macht. In diesem tragt Fall der Anleiheglaubiger dieser Schuldverschreibungen das Risi-
ko, dass seine Anlage aufgrund der vorzeitigen Rickzahlung eine geringere Rendite
abwirft als erwartet und der tatséchliche Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen geringer ist als der vom Anleiheglaubiger investierte Kapitalbetrag. Da alle Anleihe-
glaubiger dem Risiko einer Austibung des Kindigungsrechts durch die Emittentin unter-
liegen (dieses stellt eine Option dar), spiegelt sich dieses Ausilbungsrisiko auch im
Marktpreis solcher Schuldverschreibungen wider. Dies kann zu beachtlichen Preis-
schwankungen fuihren, wenn Anderungen der Zinssétze oder der Volatilitat vorliegen.

Anleiheglaubiger konnen dem Risiko unvorteilhafter Wechselkursschwankungen
oder dem Risiko, dass Behdrden Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren,
ausgesetzt sein (Wahrungsrisiko — Wechselkursrisiko).

Anleiheglaubiger, die auf eine fremde Wahrung lauten, sind nachteiligen Anderungen
von Wechselkursen ausgesetzt, die die Rendite der Schuldverschreibungen negativ be-
einflussen kénnen. Eine Anderung des Wertes einer auslandischen Wahrung gegeniiber
dem Euro beispielsweise, fiihrt zu einer entsprechenden Anderung des Euro-Wertes ei-
ner Schuldverschreibung, die auf eine andere Wahrung als Euro lautet. Wenn der
zugrundeliegende Wechselkurs sinkt und der Wert des Euro entsprechend steigt, fallt
der Kurs einer Schuldverschreibung in Euro. Weiters kdnnen Regierungen und Behdrden
(wie dies bereits stattgefunden hat) Devisenbeschréankungen einfiihren, die die malRgeb-
lichen Wechselkurse wesentlich nachteilig beeinflussen kénnen. Als Folge kénnten An-
leiheglaubiger geringere Zins- und/oder Rickzahlungen als erwartet erhalten.

Zinszahlungen und die Rickzahlung einer Schuldverschreibung wie auch der Wert des
Basiswertes kdnnen in Fremdwéahrungen angegeben werden. Wenn sich das Wahrungs-
risiko verwirklicht, besteht das Risiko, dass der Anleiheglaubiger entweder keine oder
nur teilweise Zins- oder Rickzahlungen erhélt.
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Es besteht ein Risiko, dass Anleiheglaubiger nicht in der Lage sind, Ertrdge aus
den Schuldverschreibungen so zu reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag er-
zielen (Wiederanlagerisiko).

Anleiheglaubiger tragen gegebenenfalls das Risiko, dass die ihnen aus einer Anlage in
die Schuldverschreibungen zuflieBenden Zinsen der Schuldverschreibungen nicht so
reinvestiert werden kénnen, dass damit der gleiche Ertrag wie mit den rickgezahlten
Schuldverschreibungen erzielt werden kann.

Mit dem Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen verbundene Nebenkosten
kdnnen das Ertragspotenzial der Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen.

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem Kauf- oder Ver-
kaufspreis der Schuldverschreibungen meist verschiedene Arten von Nebenkosten (ein-
schliel3lich Transaktionsgebihren und Provisionen) an. Finanzinstitute verrechnen in der
Regel Provisionen entweder als fixe Mindestprovisionen oder als vom Auftragswert ab-
hangige prozentuelle Provisionen. Soweit zuséatzliche — inlandische oder auslandische —
Parteien an der Durchfihrung eines Auftrags beteiligt sind, wie zum Beispiel inlandische
Handler oder Broker auf Auslandsmarkten, kdnnen Anlegern auch Brokergebihren, Pro-
visionen und sonstige Gebuhren und Kosten derartiger Parteien (Drittkosten) verrechnet
werden.

Neben den direkt mit dem Kauf der Schuldverschreibungen verbundenen Kosten (direk-
ten Kosten) missen Anleger auch Folgekosten (wie etwa Depotgebiihren) bericksichti-
gen. Anleger sollten sich vor einer Anlage in Schuldverschreibungen tber die in Zusam-
menhang mit dem Kauf, der Verwahrung und dem Verkauf von Schuldverschreibungen
anfallenden Zusatzkosten informieren. Anleger unterliegen dem Risiko, dass diese Ne-
benkosten den Ertrag aus dem Halten der Schuldverschreibungen erheblich reduzieren
oder gar aufheben kénnen, insbesondere, wenn geringe Betrage investiert werden.

Anleiheglaubiger tragen das Risiko der fehlerhaften Abwicklung durch Clearing-
systeme.

Die Abwicklung von Kauf und Verkauf der Schuldverschreibungen erfolgt Uber ein Clea-
ringsystem, entweder die Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank
Aktiengesellschaft (CentralSecuritiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Ge-
schéaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3 oder Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du
Roi Albert Il, 1210 Brussel, Belgien ("Euroclear"), wie in den endgultigen Bedingungen
angegeben. Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung dafir, dass die Schuldver-
schreibungen vom Clearingsystem tatsachlich in das Wertpapierdepot des jeweiligen An-
leiheglaubigers Ubertragen werden. Anleiheglaubiger mussen sich auf die Funktionsfé-
higkeit des jeweiligen Clearingsystems verlassen. Anleiheglaubiger tragen daher das Ri-
siko, dass die Abwicklung nicht ordnungsgemaf und/oder zeitgerecht abgewickelt wird.

Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht
ausgesetzt.

Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind zahlreiche Diskussionen, Initiativen und Begutach-
tungsprozesse zur moglichen Verlustbeteiligung von Anleihegldubigern ("bail-in") auf
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verschiedenen Ebenen (Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Europaische Kommission,
Bundesministerium fir Finanzen, etc.) im Gange, die zu wesentlichen Anderungen der
bestehenden gesetzlichen Rahmenbedingungen fur Kapitalinstrumente und Schuldtitel
von Kreditinstituten, insbesondere nachrangigen Schuldverschreibungen (dh Schuldver-
schreibungen, die Ergdnzungskapital oder Nachrangkapital verbriefen) fuhren kénnen.
Der genaue Anwendungsbereich solcher Vorschriften und die Voraussetzungen fur de-
ren Anwendungsbereich werden gegenwartig noch diskutiert und sind noch nicht abseh-
bar.

Am 13.01.2011 hat der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht Mindestvoraussetzungen
fur regulatorisches Kapital zur Sicherstellung der Verlustabsorption bei akut gefahrdetem
Fortbestand von Banken verdffentlicht.

Darlber hinaus hat die Europaische Kommission am 06.06.2012 einen Vorschlag fir ei-
ne neue Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens fir die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen — COM (2012) 280 final/2 "Recovery and Resoluti-
on Directive" ("RRD") veroffentlicht.

Ziel des Richtlinien-Vorschlags ist es insbesondere, Behdrden einheitliche und wirksame
Instrumente und Befugnisse an die Hand zu geben, um Bankenkrisen durch Préventiv-
maflnahmen abzuwenden, die Finanzstabilitdt zu erhalten und das Risiko, dass der
Steuerzahler fur Insolvenzverluste aufkommen muss, so gering wie mdoglich zu halten.
Der genaue Wortlaut der Bestimmungen der RRD wird noch im Rahmen der gegenwaérti-
gen Gesetzgebungsphase diskutiert. Die RRD ist zum Zeitpunkt des Prospektdatums
noch nicht beschlossen worden.

Nach dem Vorschlag zur RRD sollen die zustandigen Aufsichtsbehérden die Befugnis
eingeraumt erhalten, bei Erfillung bestimmter Voraussetzungen das Grundkapital eines
Kreditinstituts abschreiben zu kénnen und bestimmte Kapitalinstrumente (namlich die
Eigenmittelinstrumente des Kreditinstituts) abschreiben oder in Eigenkapital des Kredit-
instituts umwandeln zu kénnen (das "Schuldabschreibungs-Instrument”). Das Schul-
dabschreibungs-Instrument wiirde nach dem Vorschlag zur RRD etwa dann zur Anwen-
dung gelangen, wenn (i) die zustandige Aufsichtsbehorde feststellt, dass das Kreditinsti-
tut die Voraussetzungen fir eine Abschreibung erfullt; (ii) die zustandige Aufsichtsbe-
horde feststellt, dass das Kreditinstitut nur dann weiter existenzfahig ist, wenn bei den
relevanten Kapitalinstrumenten von dieser Befugnis Gebrauch gemacht wird; (iii) in ei-
nem Mitgliedsstaat beschlossen wurde, dem Kreditinstitut oder dem Mutterunternehmen
eine auf3erordentliche Unterstlitzung aus offentlichen Mitteln zu gewéahren, und die zu-
standige Aufsichtsbehorde feststellt, dass das Kreditinstitut ohne diese Unterstiitzung
nicht langer existenzfahig ware; oder (iv) die relevanten Kapitalinstrumente auf Einzel-
und konsolidierter Basis oder auf konsolidierter Basis fur Eigenkapitalzwecke anerkannt
sind und die zustandige Aufsichtsbehoérde feststellt, dass die konsolidierte Gruppe nur
dann weiter existenzféahig ist, wenn bei diesen Instrumenten von der Abschreibungsbe-
fugnis Gebrauch gemacht wird (die "Nicht-Tragfahigkeit").

Der Vorschlag der RRD verlangt ferner, dass den zustandigen Aufsichtsbehdrden fol-
gende Abwicklungsbefugnisse (die "Abwicklungs-Instrumente”) an die Hand gegeben
werden:
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. die Ubertragung von Eigentumstiteln, Vermoégenswerten, Rechten oder Verbind-
lichkeiten eines Kreditinstituts auf einen Erwerber (das "Instrument der Unter-
nehmensveraufRerung"), und/oder

. die Ubertragung von Vermogenswerten, Rechten oder Verbindlichkeiten eines
Kreditinstituts auf ein Briickeninstitut, das sich vollstandig im Eigentum einer oder
mehrerer 6ffentlicher Stellen befindet (das "Instrument des Bruckeninstituts"),
und/oder

. die Ubertragung von Vermégenswerten und Rechten eines Kreditinstituts auf eine
eigens fir die Vermdgensverwaltung gegrindete Zweckgesellschaft, deren alleini-
ger Eigentumer eine oder mehrere offentliche Stellen ist (das "Instrument der
Ausgliederung von Vermdgenswerten"), und/oder

. die Austibung der Abschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse (i) zur Rekapitali-
sierung eines Kreditinstituts in einem Umfang, der ausreichend ist, um es wieder
in die Lage zu versetzen, den Zulassungsbedingungen zu geniigen und die Téatig-
keiten auszulben, fur die es zugelassen ist, oder (ii) zur Umwandlung in Eigenka-
pital — oder Reduzierung des Nennwerts — der auf ein Brickeninstitut Gbertrage-
nen Forderungen oder Schuldtitel mit dem Ziel, Kapital fur das Brickeninstitut be-
reitzustellen (das "Bail-in Instrument").

Im Rahmen des Schuldabschreibungs-Instruments und des Bail-in Instruments hatten
die zustandigen Aufsichtsbehdrden nach dem Vorschlag der RRD das Recht, bei Eintritt
bestimmter Auslésungstatbestande (i) bestehende Anteile fir kraftlos zu erklaren,
(ii) abschreibungsfahige Verbindlichkeiten (namlich — unter Ausnahme bestimmter Ver-
bindlichkeiten — Eigenmittelinstrumente und, im Falle der Anwendung des Bail-in Instru-
ments, andere nachrangige und sogar vorrangige Verbindlichkeiten) eines in Abwicklung
befindlichen Kreditinstituts abzuschreiben oder solche abschreibungsfahigen Verbind-
lichkeiten eines in Abwicklung befindlichen Kreditinstituts zu einem Umwandlungssatz in
Eigenkapital des Kreditinstituts umzuwandeln, der betroffene Glaubiger angemessen fir
den Verlust, der ihnen durch die Wahrnehmung der Abschreibungs- und Umwandlungs-
befugnisse entstanden ist, entschadigt, (iii) die finanzielle Lage eines Kreditinstituts zu
starken, und (iv) die Fortfihrung eines Kreditinstituts unter Anwendung angemessener
Restrukturierungsmaflnahmen zu erlauben. Sollte ein Kreditinstitut die Voraussetzung
fur eine Abwicklung erflullen, dann muss die zustandige Aufsichtsbehtérde nach dem
Vorschlag der RRD das Schuldabschreibungs-Instrument vor der Anwendung der Ab-
wicklungs-Instrumente zum Einsatz bringen. Die genaue Abgrenzung zwischen dem
Schuldabschreibungs-Instrument und dem Bail-in Instrument bedarf noch weiterer Kla-
rung.

Nach dem Entwurf zur RRD sind die Abwicklungs-Instrumente anwendbar,

. wenn ein Kreditinstitut gegen die an eine dauerhafte Zulassung gekniipften Eigen-
kapitalanforderungen in einer Weise verstoR3t, die den Entzug der Zulassung durch
die zustdndige Behorde rechtfertigen wirde, oder wenn objektive Anhaltspunkte
dafur vorliegen, dass dies zumindest in naher Zukunft der Fall sein wird, da das
Kreditinstitut Verluste erlitten hat oder voraussichtlich erleiden wird, durch die sein
gesamtes Eigenkapital oder ein wesentlicher Teil seines Eigenkapitals aufge-
braucht wird; oder
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. wenn die Vermoégenswerte eines Kreditinstituts die Hohe seiner Verbindlichkeiten
unterschreiten, oder wenn objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass dies zu-
mindest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder

. wenn ein Kreditinstitut nicht in der Lage ist, seine Verbindlichkeiten bei Falligkeit
zu begleichen, oder wenn objektive Anhaltspunkte daflr vorliegen, dass dies zu-
mindest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder

. wenn ein Kreditinstitut eine auBerordentliche finanzielle Unterstlitzung aus o6ffent-
lichen Mitteln bendétigt.

Gemal dem Entwurf der RRD stellen Abschreibungen oder Umwandlungen, die unter
Anwendung des Bail-in Instruments oder des Schuldabschreibungs-Instruments vorge-
nommen werden, weder einen Ausfall noch ein Kreditereignis nach den Bestimmungen
des relevanten Kapitalinstrumentes dar. Dementsprechend waren samtliche so abge-
schriebenen Betrage unwiderruflich verloren und die aus solchen Kapitalinstrumenten
resultierenden Rechte ihrer Inhaber wéren erloschen, unabhéangig davon, ob die finan-
zielle Lage des Kreditinstituts wiederhergestellt wird oder nicht.

Sollte der Entwurf der RRD wie gegenwartig vorliegend beschlossen werden, dann wa-
ren die Mitgliedsstaaten der Européischen Union verpflichtet, ihre einschlagigen nationa-
len Rechts- und Verwaltungsvorschriften bis zum 01.01.2015 an die RRD anzupassen.
Fir die Bestimmungen zu den Bail-in Instrumenten gilt jedoch eine langere Umsetzungs-
frist; sie sollen ab 01.01.2018 angewandt werden. Die RRD sieht einen Mindestkatalog
an Abwicklungsinstrumenten vor. Es bleibt den Mitgliedsstaaten unbenommen, sich zu-
satzliche, spezifisch nationale Instrumente und Befugnisse zum Umgang mit sich in Ab-
wicklung befindlichen Kreditinstituten vorzubehalten, sofern diese zusatzlichen Befug-
nisse in Einklang mit den Prinzipien und Zielen der Rahmenbedingungen der RRD ste-
hen und nicht ein Hindernis fir eine effektive Gruppenabwicklung darstellen. Das Oster-
reichische Parlament kdnnte auch beschlieRen, dass die RRD oder andere Vorschriften,
die ahnliche Abschreibungs- oder Abwicklungsinstrumente vorsehen, bereits vor 2015
bzw hinsichtlich der Bail-in Instrumente vor 2018 in Kraft gesetzt werden.

Am 21.5.2013 beschlol} die 6sterreichische Bundesregierung einen Gesetzesentwurf flr
das Bankeninterventions- und -restrukturierungsgesetz ("BIRG"), der sich an der RRD
orientiert. Das oben erwahnte Schuldabschreibungs-Instrument und das bail-in Instru-
ment sind in diesem Gesetzesentwurf zum BIRG jedoch nicht vorgesehen. Das BIRG
soll vor dem Sommer 2013 vom Parlament beschlossen werden und am 1.1.2014 in
Kraft treten.

Es ist moglich, dass jene aufsichtsbehérdlichen Befugnisse, die aus einer kiinftigen An-
derung der anwendbaren Gesetze zur Umsetzung des Basel IlI-Rahmenwerkes resultie-
ren, so eingesetzt werden, dass die Schuldverschreibungen am Verlust der Emittentin
beteiligt werden.
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Solche rechtlichen Vorschriften und/oder aufsichtsbehdrdlichen Malinahmen kénnen die
Rechte der Anleiheglaubiger mafl3geblich beeinflussen, im Falle der Nicht-Tragfahigkeit
(wie oben beschrieben) oder der Abwicklung der Emittentin zu einem Verlust des ge-
samten in die Schuldverschreibungen investierten Kapitals fiihren und schon vor der
Nicht-Tragféhigkeit (wie oben beschrieben) oder Abwicklung der Emittentin einen negati-
ven Einfluss auf den Marktwert der Schuldverschreibungen haben.

Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen sollten
sorgfaltig bedacht werden.

Zinszahlungen auf Schuldverschreibungen bzw. von einem Anleiheglaubiger bei Verkauf
oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen realisierte Gewinne, kdnnen in seinem
Heimatland oder in anderen Landern zu versteuern sein. Die steuerlichen Auswirkungen
fur Anleger im Allgemeinen werden im Abschnitt "Besteuerung” dieses Prospekts be-
schrieben; allerdings kdnnen sich die steuerlichen Auswirkungen fir einen bestimmten
Anleiheglaubiger von der fur Anleger im Allgemeinen beschriebenen Situation unter-
scheiden. Potenzielle Anleiheglaubiger sollten sich daher hinsichtlich der steuerlichen
Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen an ihren Steuerberater wenden.
Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die reale Rendite der Schuldver-
schreibungen aufgrund von Einflissen anwendbarer Steuergesetzgebung wesentlich ge-
ringer als erwartet sein kann. Au3erdem koénnen sich die geltenden Steuervorschriften in
Zukunft zu Ungunsten der Anleihegléaubiger &ndern, was zu hodherer Steuerbelastung
und damit zu geringeren Ertragen fihren kdnnte.

Die Schuldverschreibungen unterliegen sterreichischem Recht, und Anderungen
in den geltenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kén-
nen negative Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die
Anleiheglaubiger haben.

Die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen unterliegen 0Osterreichischem
Recht. Anleger sollten beachten, dass das fur die Schuldverschreibungen geltende
Recht unter Umstanden nicht das Recht ihres eigenen Landes ist und dass das auf die
Schuldverschreibungen anwendbare Recht ihnen unter Umstanden keinen &ahnlichen
oder adaquaten Schutz bietet. Des Weiteren kann hinsichtlich der Auswirkungen einer
etwaigen gerichtlichen Entscheidung oder einer Anderung 6sterreichischen Rechts (oder
des in Osterreich anwendbaren Rechts) bzw. der nach dem Datum dieses Prospekts (ib-
lichen Verwaltungspraxis keine Zusicherung gegeben oder Aussage getroffen werden.
Anleiheglaubiger unterliegen daher dem Risiko, dass das auf die Schuldverschreibungen
anwendbare Recht und die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen fur Anleihe-
glaubiger unvorteilhaft sind und (ihre Auswirkungen) sich andern kénnen.

Forderungen gegen die Emittentin auf Rickzahlung verjahren, sofern sie nicht
binnen dreiBig Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich
Zinsen) geltend gemacht werden.

Forderungen gegen die Emittentin auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen verjahren und erléschen sofern sie nicht binnen dreiRig Jahren (hinsicht-
lich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden. Es
besteht ein Risiko, dass Anleiheglaubiger nach Ablauf dieser Fristen nicht mehr in der
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Lage sein werden, ihre Forderungen auf Rickzahlung im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen erfolgreich geltend zu machen.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufge-
nommen, erhdht dies die maximale Hohe eines mdéglichen Verlustes.

Wird ein Kredit fur die Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenom-
men und gerat die Emittentin danach mit den Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
in Verzug oder sinkt der Marktpreis erheblich, kann der Anleiheglaubiger einen Verlust
seiner Anlage erleiden und muss dennoch den Kredit und die damit verbundenen Zinsen
zurtickzahlen. Dadurch kann sich die maximale Héhe eines méglichen Verlustes erheb-
lich erhéhen. Anleger sollten nicht davon ausgehen, dass Verpflichtungen aus dem Kre-
dit mit Zinszahlungen und/oder dem Verkaufs- oder Rickzahlungserlds der Schuldver-
schreibungen teilweise oder zur Ganze rickgefuhrt werden kénnen.
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2.3

RISIKEN, DIE MIT BESTIMMTEN AUSSTATTUNGSMERKMALEN UND
PRODUKTKATEGORIEN VON SCHULDVERSCHREIBUNGEN
VERBUNDEN SIND. SCHULDVERSCHREIBUNGEN KONNEN MEHRERE
AUSSTATTUNGSMERKMALE BEINHALTEN

Nachstehend befindet sich eine zusammengefasste Darstellung der wesentlichsten Risi-
ken, die sich aus den verschiedenen Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien der
Schuldverschreibungen ergeben. Dariiber hinaus kénnen (je nach Produkt) auch die
oben dargestellten Risiken auf die einzelnen Produkte zutreffen.

Schuldverschreibungen mit einem Hochstzinssatz. Bei Schuldverschreibungen mit
einem Hochstzinssatz wird die Hohe der Zinsen niemals Uber den Hochstzinssatz
hinaus steigen

Schuldverschreibungen, die Perioden mit variabler Verzinsung aufweisen, kénnen auch
einen Hochstzinssatz beinhalten. Wurde ein Hochstzinssatz festgelegt, wird die Hbhe
der basiswertabhangigen Zinsen niemals darlber hinaus steigen, womit der Anleihe-
glaubiger nicht in der Lage sein wird, von einer glnstigen, Gber den Hoéchstzinssatz hin-
aus gehenden, Entwicklung des Basiswerts zu profitieren. Die Rendite der Schuldver-
schreibungen kdnnte daher betrachtlich niedriger ausfallen, als jene ahnlich ausgestalte-
ter Schuldverschreibungen ohne Hbchstzinssatz.

Schuldverschreibungen, die bestimmte fir Anleiheglaubiger vorteilhafte Ausstat-
tungsmerkmale wie beispielsweise einen Mindestzinssatz aufweisen, kdnnen auch
far Anleiheglaubiger nachteilige Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise einen
Hochstzinssatz oder einen hdheren Emissionspreis aufweisen

Anleger sollten bedenken, dass Schuldverschreibungen, die Uber bestimmte fir Anleihe-
glaubiger vorteilhafte Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise eine Mindestverzinsung
verfligen, typischerweise auch Ausstattungsmerkmale aufweisen, die nachteilig fir An-
leiheglaubiger sein kénnen (wie einen Hochstzinssatz oder einen héheren Emissions-
preis) als vergleichbare Schuldverschreibungen, die keine Mindestverzinsung aufweisen.
Anleger sind dazu angehalten, selbst zu beurteilen, ob der positive Effekt, den etwaige
fur sie vorteilhafte Ausstattungsmerkmale der Schuldverschreibungen haben kdnnen,
den hdheren Preis oder andere, flr die Anleiheglaubiger negativen Ausstattungsmerk-
male, aufwiegt.

Anleiheglaubiger von Schuldverschreibungen, die von einem Basiswert (wie bei-
spielsweise Aktien, Indizes, Rohstoffe) abhéangig sind, tragen das Risiko eines To-
talverlustes des eingesetzten Kapitals.

Eine Anlage in basiswertabhéngige Schuldverschreibungen ist mit erheblichen Risiken
verbunden, die bei einer &hnlichen Anlage in konventionell verzinste Schuldverschrei-
bungen, wie fix oder variabel verzinste Schuldverschreibungen, nicht auftreten. Anleger
sollten daher genau abwagen, ob eine Anlage in basiswertabhangige Schuldverschrei-
bungen fir sie geeignete ist. Anleger werden aufgefordert, sich hinsichtlich der Eignung
der Schuldverschreibungen fir den Anleger und der mit den Schuldverschreibungen
verbundenen Risiken entsprechend beraten zu lassen. Tritt eines oder treten mehrere
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der mit der Bindung an einen oder mehrere Basiswerte verbundenen Risiken ein, kénnen
Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Als Basiswerte der Schuldverschreibungen kénnen einzelne oder mehrere Aktien, Indi-
zes, Waren (Commodities) und Fondsanteile dienen

Eine Anlage in basiswertabhangige Schuldverschreibungen kann &hnlichen Risiken un-
terliegen wie eine direkte Anlage in die jeweiligen Basiswerte. Zu den Risiken eines di-
rekten Investments in einen Basiswert kdnnen weitere Risiken treten, wenn die Anbin-
dung an den Basiswert nicht direkt, sondern Uber ein an diesen Basiswert gebundenes
Finanzinstrument (ein Derivat wie z.B. ein Future) erfolgt.

Risiko, dass der Anleger aufgrund der Abhéangigkeit der Hohe der Zinszahlungen
und/oder der Rilckzahlungen von der Wertentwicklung des Basiswertes, keine
Zinszahlungen und/oder Rickzahlung erhélt

Die Zinszahlungen und/oder die Rickzahlungen sind bei basiswertabhéngigen Schuld-
verschreibungen von der Wertentwicklung von einem oder mehreren Basiswerten sowie
von einem Partizipationsfaktor (sofern in den Anleihebedingungen festgelegt) abhangig.
Der Anleger tragt aufgrund der Volatilitdt des jeweiligen Basiswertes das Risiko schwan-
kender Zinsniveaus, und demzufolge eines ungewissen Zinsertrages. Folglich besteht
das Risiko, dass der Anleger keine Zinszahlungen erhalt, womit die Rendite von Schuld-
verschreibungen mit basiswertabhéngiger Verzinsung auch negativ werden kann. Je
nach Berechnung des Riickzahlungsbetrages kann die Rendite einer Schuldverschrei-
bung mit basiswertabhangiger Rickzahlung auch negativ sein, und ein Anleger kann (je
nach Ausgestaltung der Schuldverschreibungen) das eingesetzte Kapital ganz oder teil-
weise verlieren. Je volatiler der mal3gebliche Basiswert ist, umso gréer ist die Unge-
wissheit in Bezug auf einen mdglichen Zinsertrag und die Hohe des Ruckzahlungsbe-
trags. Es ist nicht mdglich, die Rendite von basiswertabhangigen Schuldverschreibungen
im Vorhinein zu bestimmen.

Anleger sollten beachten, dass der Marktpreis von basiswertabhangigen Schuldver-
schreibungen sehr volatil sein kann und daher der Marktpreis deutlich unter dem Kauf-
preis der Schuldverschreibungen liegen kann; in diesem Fall wirde der Anleger bei ei-
nem Verkauf der Schuldverschreibungen einen Verlust erleiden.

Risiko mangelnder Vergleichbarkeit von historischen Werten hinsichtlich der
Wertentwicklung von Basiswerten

Die Wertentwicklung des zugrundeliegenden Basiswertes unterliegt zusatzlichen Risi-
ken, wie unter anderem dem Warenpreisrisiko, dem Kreditrisiko und/oder politischen und
allgemeinen wirtschaftlichen Risiken und steht daher nicht im Einflussbereich der Emit-
tentin. Weder anhand des aktuellen noch des historischen Wertes des jeweiligen Basis-
wertes kénnen Ruckschlisse auf die zukinftige Wertentwicklung des jeweiligen Basis-
wertes gezogen werden.
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Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Basiswerten ausgesetzt, unterbro-
chen oder eingestellt wird

Notiert ein Basiswert auf einem oder mehreren geregelten oder ungeregelten Méarkten,
kann die Notierung des Basiswertes von der jeweiligen Bérse oder einer Aufsichts- oder
Regulierungsbehérde aus verschiedenen Griinden, insbesondere auch der Verletzung
von Kurslimits, bei VerstéRen gegen gesetzliche Bestimmungen, beim Auftreten operati-
ver Probleme der Borse oder, ganz allgemein, wenn dies zur Aufrechterhaltung eines
funktionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinteressen fur erforderlich gehal-
ten wird, ausgesetzt oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel mit einem Ba-
siswert aufgrund einer Entscheidung der Boérse, einer Aufsichts- oder Regulierungsbe-
horde oder auf Antrag der Emittentin eingestellt werden. Wird der Handel mit einem Ba-
siswert der Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbrochen oder eingestellt, wird tbli-
cherweise auch der Handel mit den Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbrochen
oder eingestellt, bestehende Order fir den Verkauf oder Kauf solcher Schuldverschrei-
bungen Ublicherweise storniert und (bestehende) Kauf- und Verkaufsauftrage kénnen
nicht durchgefihrt werden. Dies kann zu einer verzerrten Preisbildung der Schuldver-
schreibungen fuhren. Anleger sollten beachten, dass die Emittentin keinen Einfluss auf
Handelsaussetzungen oder -unterbrechungen von Basiswerten hat. Die Aussetzung, Un-
terbrechung oder Einstellung des Handels der Basiswerte kann wesentliche negative
Auswirkungen auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen haben.

Risiko des Eintritts von Marktstérungen oder Anpassungsereignissen in Bezug auf
die der Schuldverschreibung zugrundeliegenden Basiswerte

Die zugrundeliegenden Basiswerte der Schuldverschreibungen kdnnen bestimmten
Marktstérungen und Anpassungsereignissen unterliegen, die Basiswerte in unvorherge-
sehener und nicht beabsichtigter Weise beeinflussen. Dies kann zur Folge haben, dass
die Referenzwerte der Basiswerte entweder nicht mehr berechnet oder teilweise oder
ganz fortgefliihrt werden kénnen oder die Basiswerte ersetzt oder vorzeitig gekindigt
werden kénnen.

Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz. Anleiheglaubiger von variabel ver-
zinsten Schuldverschreibungen tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und
ungewisser Zinsertrage.

Ein Anleiheglaubiger von variabel verzinsten Schuldverschreibungen tragt das Risiko
schwankender Marktzinsniveaus und ungewisser Zinsertrage. Aufgrund des schwanken-
den Marktzinsniveaus ist es nicht moglich, die Rendite von variabel verzinsten Schuld-
verschreibungen im Vorhinein zu bestimmen. Abhangig vom zugrundeliegenden Refe-
renzsatz und der Ausgestaltung der Schuldverschreibungen, unterliegen variabel ver-
zinste Schuldverschreibungen ublicherweise einer hohen Volatilitat.

Die Hohe des Zinssatzes variabel verzinster Schuldverschreibungen hangt insbesondere
von der Entwicklung des Marktzinsniveaus und der Bonitat der Emittentin ab. Bei Veran-
derungen dieser Faktoren kann es daher zu Schwankungen der Verzinsung der Schuld-
verschreibungen kommen. Die Emittentin weist ausdriicklich darauf hin, dass Anderun-
gen des Marktzinsniveaus wahrend einer Zinsperiode auch die Hohe der Verzinsung in

68



den nachfolgenden Zinsperioden negativ beeinflussen kénnen. Die Emittentin kann die-
se Faktoren nicht beeinflussen.

2.4 RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT EINZELNEN BASISWERTEN

Anleiheglaubiger unterliegen dem Risiko einer nachteiligen Wertentwicklung des
der Schuldverschreibungen zugrundeliegenden Index oder Indizes

Ein Index ist eine Kennzahl, mit der Veranderungen von bestimmten Gré3en wie etwa
Preisen/Kursen im Zeitablauf darstellt werden. Indizes werden von unterschiedlichsten
Marktteilnehmern wie etwa Boérsen, Banken oder Finanzinstituten berechnet und bilden
eine Vielzahl von Instrumenten (Aktien, Anleihen, Rohstoffe, Inflation etc.), Markte (Bor-
sensegmente oder Lander) und/oder Branchen ab.

Der Wert eines Index wird auf Basis der darin enthaltenen Indexbestandteile errechnet.
Es besteht das Risiko einer nachteiligen Wertentwicklung der Indexbestandteile sowie
einer geanderten Zusammensetzung des Index, die den Wert der Schuldverschreibun-
gen nachteilig beeinflussen kénnen.

Die Zusammensetzung und die Berechnung eines Index erfolgt durch die maf3gebliche
Indexberechnungsstelle. Die Emittentin hat daher keinen Einfluss auf die Zusammenset-
zung, Gewichtung und Wertentwicklung eines den Schuldverschreibungen zugrunde lie-
genden Index oder Indizes.

Der Anleger tragt das Risiko, dass sich der Wert der Schuldverschreibungen, die Hohe
der Zinszahlung und/oder des Rickzahlungsbetrags der Schuldverschreibungen, denen
ein Index als Basiswert zugrunde liegt, zu seinem Nachteil entwickelt und der Anleger
das eingesetzte Kapital, zum Teil oder zur Ganze verlieren kann. Je volatiler der
zugrundeliegende Index ist, umso groRer ist das Risiko, dass der Anleger keine Zinszah-
lungen und/oder Rickzahlung der Schuldverschreibung erhalt.

Weiters bilden Indizes auch das Risiko der darin enthaltenen Instrumente und/oder
Branchen ab und deren Entwicklung beeinflusst auch den Wert der Schuldverschreibun-
gen sowie die Hbohe der Zinszahlung oder den Rickzahlungsbetrag der Schuldver-
schreibungen, denen der Index als Basiswert dient.

Bei Schuldverschreibungen mit Aktien oder Aktienkdrben als Basiswert, tragen
Anleiheglaubiger das Risiko einer nachteiligen Wertentwicklung des der Schuld-
verschreibungen zugrundeliegenden Aktie oder Aktienkdrbe

Aktien sind Wertpapiere, die einen Anteil am Grundkapital einer Aktiengesellschaft
verbriefen und den Aktiondren (Inhaber der Aktien) bestimmte Rechte wie etwa ein
Stimmrecht in der Hauptversammlung oder das Recht auf Dividende einr&umen.

Anleger die in Schuldverschreibungen investieren, die an Aktien oder Aktienkdrbe ge-
bunden sind, besitzen im Gegensatz zu Anlegern die direkt in Aktien oder Aktienkérbe
investieren, keine Stellung als Aktionar und erhalten dementsprechend keine Dividenden
oder sonstige Zahlungen, die an die Inhaber der Aktien geleistet werden, haben keinen
Einfluss auf die Entscheidungen der Emittentin der Aktien (sie kdnnen im Gegensatz zu
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Aktionaren nicht an der Hauptversammlung teilnehmen) und sind im Falle der Liquidati-
on der Emittentin der Aktien auch nicht en einem mdglichen Liquidationserlds beteiligt.

Der Wert/Kurs einer Aktie hangt mafRgeblich von der wirtschaftlichen Entwicklung des
Unternehmens sowie seinem wirtschaftlichen und politischen Umfeld ab. Weitere Ein-
flussfaktoren, die zu Kursverlusten fuhren kdénnen, sind die Entwicklung der Kapitalmark-
te, Angebot und Nachfrage einer Aktie, eine erschwerte Kurshildung aufgrund mangeln-
der Liquiditat der Aktie, aber auch irrationale Faktoren wie Stimmungen oder Meinungen
oder der geringe Streubesitzanteil der jeweiligen Aktie. Der Anleger tréagt daher das Risi-
ko, dass sich die oben genannten Faktoren negativ auf den Wert der Schuldverschrei-
bungen, und auf die H6he der Zinszahlung und/oder auf den Rickzahlungsbetrag, aus-
wirken.

Die Emittentin hat keinen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung und/oder die Un-
ternehmenspolitik eines Unternehmens und somit auch keinen Einfluss auf die Wertent-
wicklung der den Schuldverschreibungen zugrundeliegenden Aktien.

Anleiheglaubiger von warengebundenen Schuldverschreibungen sind dem Risiko
der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Waren (Commodities) ausgesetzt

Wirtschaftliche Giter wie Rohstoffe (Erddl, Kohle, Erdgas, etc.), Edelmetalle (Gold, Sil-
ber, etc.), landwirtschaftliche (Weizen, Schweinebauche, etc.) und chemische Erzeug-
nisse (Kalk, Salz, etc.) werden als Waren (Commaodities) bezeichnet und werden an so-
genannten Warenbdrsen weltweit gehandelt.

Die Preise von Waren sind durch ihre Verflgbarkeit, politische, geopolitische und meteo-
rologische Einflussfaktoren (Naturkatastrophen, Witterungsverhdaltnisse) starken
Schwankungen unterworfen. Ebenso kénnen Kartelle und regulatorische Eingriffe die
Wert- bzw. Preisentwicklung von Waren beeinflussen. Zusatzlich beeinflusst die schlech-
te Liquiditat auf Markten fir bestimmte Waren wie etwa Rhodium oder Erbium mal3geb-
lich die Preisentwicklung dieser Produkte. Die Emittentin hat daher keinen Einfluss auf
die Wertentwicklung der Waren.

Der Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen wird unter Bezugnahme auf den
Wert oder die Wertentwicklung der Waren, die als Basiswert dienen, berechnet. Der An-
leger tragt daher das Risiko, dass sich eine negativ Preisentwicklung der Waren auf den
Wert der Schuldverschreibungen und auf den Riickzahlungsbetrag auswirken.

Anleiheglaubiger von Schuldverschreibungen, die an bdrsennotierte Fondsanteile
(Exchange Traded Funds/ ETF’s) gebunden sind, unterliegen dem Risiko der
nachteiligen Wertentwicklung von ETF's

ETF's sind bdrsennotierte Fonds, die Investmentfondsanteile an einem Sondervermdgen
verbriefen, welche von einer Investmentgesellschaft meist passiv verwaltet werden und
nicht Gber die emittierende Investmentgesellschaft, sondern tber eine Borse vertrieben
werden.

Die Fondsmanager von ETF's investieren das Fondsvermdgen meist nicht auf Basis der
eigenen Einschatzung sondern aufgrund von definierten Benchmarks wie etwa Indizes
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oder Basiswertkdrben. Dabei werden die in einem Index oder Basiswertkorb enthaltenen
Instrumente erworben, um diesen Index oder Basiswertkorb nachzubilden.

Der Preis von ETF's hangt mafRgeblich von den im Fonds enthaltenen Instrumente und
deren Wertentwicklung ab, worauf die Emittentin keinen Einfluss hat. Kursverluste dieser
Instrumente wirken sich dementsprechend negativ auf die Wertentwicklung des ETF's
aus. Auch bei breiter Streuung besteht das Risiko, dass eine negative Gesamtentwick-
lung bestimmter Markte, Lander, Assetklassen oder Branchen eine negative Kursent-
wicklung des ETF’s nach sich zieht. Auch die im Fonds direkt oder indirekt verrechneten
Gebihren und Spesen wie etwa Verwaltungs- oder Depotgebihren kénnen das Fond-
vermogen verringern und die Kursentwicklung des ETF's negativ beeinflussen. Dement-
sprechend kénnen sich Kursverluste und hohe Spesen auf den Wert der Schuldver-
schreibungen sowie auf die Hohe des Rickzahlungsbetrages, denen ETF‘s als Basis-
wert zu Grunde liegen, negativ auswirken.

2.5 RISIKEN IN BEZUG AUF POTENTIELLE INTERESSENSKONFLIKTE

Risiko mdéglicher Interessenskonflikte aufgrund unterschiedlicher Geschéftsbezie-
hungen.

Mdogliche Interessenskonflikte kdnnen sich zwischen der Berechnungsstelle, der Zahl-
stelle und den Anleiheglaubigern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter Ermes-
sensentscheidungen die den vorgenannten Funktionen aufgrund der Anleihebedingun-
gen oder auf anderer Grundlage zustehen. Diese Interessenskonflikte kénnten einen ne-
gativen Einfluss auf die Anleiheglaubiger haben.

Risiken potentieller Interessenskonflikte von Organmitgliedern der Emittentin

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Uben Organfunktionen in anderen Gesellschaf-
ten und/oder in anderen Gesellschaften des Volksbanken-Verbundes aus. Aus diesen
Doppelfunktionen kénnen die Organmitglieder in Einzelféallen potentiellen Interessens-
konflikten ausgesetzt sein. Derartige Interessenskonflikte kénnen insbesondere dazu
fuhren, dass geschaftliche Entscheidungsprozesse verhindert oder verzégert oder zum
Nachteil der Anleiheglaubiger getroffen werden.
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3. DAS PROGRAMM

Hinweis: Nachfolgend finden sich bestimmte allgemeine Informationen zum Programm und den
Schuldverschreibungen. Anleger werden darauf hingewiesen, dass diese Informatio-
nen keine vollstdndige Darstellung der Schuldverschreibungen enthalten. Eine voll-
standige Beschreibung der Schuldverschreibungen und der mit ihnen verbundenen
Rechte ergibt sich nur aus den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab Seite 97 des
Prospekts), wie durch die fur eine jede Serie von Schuldverschreibungen veroffent-
lichten Endgiltigen Bedingungen erganzt, die als Muster in diesem Prospekt enthal-
ten sind (siehe ab Seite 344 des Prospekts).

Beschreibung:

Emittentin:

Hauptzahlstelle:

Begebungsmethode:

Programm zur Begebung von strukturierten Schuldverschreibun-
gen (das "Programm") als auf den Inhaber lautende nicht-
nachrangige Schuldverschreibungen in Prozent- oder Stiicknotiz
(die "Schuldverschreibungen™).

Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin").
Volksbank Vorarlberg e.Gen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der
Hauptzahlstelle, allfalliger zusatzlicher Zahlstellen und der Be-
rechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu beenden und
eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahl-
stellen oder Berechnungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstel-
len, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und eine Berechnungs-
stelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européi-
schen Union, sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Euro-
paischen Union mdoglich ist, die nicht gemal der Richtlinie
2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des
Ministerrattreffens der Finanzminister der Europédischen Union
vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtlinie der Europai-
schen Union beziglich der Besteuerung von Kapitaleinklnften
oder gemald eines Gesetzes, das eine solche Umsetzung be-
zweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von Quellensteuern
oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die
Berechnungsstelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle
ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle eine andere Geschéfts-
stelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen,
Mitteilungen hinsichtlich aller Verdnderungen im Hinblick auf die
Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Berechnungsstelle erfol-
gen unverziglich durch die Emittentin im Einklang mit den Anlei-
hebedingungen.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine "Serie")
begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden Serie von Schuld-
verschreibungen ergeben sich aus den mal3geblichen Endgultigen
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Konsolidierung von
Schuldverschreibungen:

Emissionspreis:

Vertriebsmethode:

Borsenotiz:

Anlegerkategorien, de-
nen die Schuld-
verschreibungen ange-
boten werden

Griunde fur das Angebot
und Verwendung des
Emissionserloses:

Bedingungen (die als Muster in diesem Prospekt ab Seite 344
enthalten sind, die "Endgiltigen Bedingungen"), die — im Falle
konsolidierter Anleihebedingungen die anwendbaren Teile der
mafRgeblichen Muster-Anleihebedingungen (die in diesem Pros-
pekt ab Seite 97 enthalten  sind, die  "Muster-
Anleihebedingungen”) enthalten oder - im Falle nicht-
konsolidierter Anleihebedingungen auf die anwendbaren (Teile
dieser) Muster-Anleihebedingungen verweisen (zusammen, die
"Anleihebedingungen™).

Schuldverschreibungen kénnen als Einmal- oder Daueremissionen
begeben werden. Einmalemissionen stellen Schuldverschreibun-
gen dar, die wahrend einer bestimmten Zeichnungsfrist gezeichnet
und begeben werden kénnen. Bei Daueremissionen liegt es im
Ermessen der Emittentin wann die Schuldverschreibungen wéh-
rend der gesamten (oder einem Teil der) Laufzeit zur Zeichnung
zur Verfigung stehen und begeben werden. Im Falle von Dauer-
emissionen ist die Emittentin berechtigt, den Gesamtnennbetrag
oder die Anzahl der Sticke jederzeit aufzustocken oder zu redu-
zieren.

Schuldverschreibungen einer Serie kdnnen mit Schuldverschrei-
bungen einer anderen Serie derart konsolidiert werden, dass sie
zusammen eine einheitliche Serie bilden.

Die Schuldverschreibungen kénnen zu ihrem Nennbetrag oder mit
einem Aufschlag oder Abschlag vom Nennbetrag und/oder mit
einem Ausgabeaufschlag ausgegeben werden.

Der Emissionspreis von Schuldverschreibungen, die als Dauer-
emission begeben werden, wird fir den Beginn ihrer Angebotsfrist
in den Endgultigen Bedingungen angegeben und danach fortlau-
fend von der Emittentin nach Mal3gabe der zum jeweiligen Ausga-
bezeitpunkt vorherrschenden Marktbedingungen angepasst.

Die Schuldverschreibungen werden auf nicht-syndizierter Basis
sowie im Wege eines offentlichen Angebots oder als Privatplatzie-
rung begeben.

Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms
zum Handel im Amtlichen Handel oder im Geregelten Freiverkehr
der Wiener Borse gestellt.

Die Schuldverschreibungen kédnnen sowohl institutionellen Kunden
als auch Privatkunden angeboten werden.

Die Nettoerldse aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen
werden von der Emittentin zur Gewinnerzielung und fur ihre all-
gemeinen Refinanzierungsbeduirfnisse verwendet.

73



4. ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Dieses Kapitel enthalt bestimmte, Gber die Anleihebedingungen hinausgehende Angaben zu den
Schuldverschreibungen, die unter dem Programm begeben werden kdnnen. Es enthalt
(i) Angaben, die nach der Prospektverordnung verpflichtend in den Prospekt aufzunehmen, aber
in den Anleihebedingungen nicht enthalten sind (zB da es sich dabei zum Teil nicht um rechtliche
Verhaltnisse handelt) und (ii) bestimmte nadhere Ausfiihrungen und Erklarungen zu Angaben Uber
die Schuldverschreibungen aus dem Anleihebedingungen, die die Emittentin zum besseren Ver-
standnis der Schuldverschreibungen fiir sinnvoll erachtet.

Warnung: Die aus einer Serie von Schuldverschreibungen der Emittentin und den Inhabern der
Schuldverschreibungen (die "Anleiheglaubiger") erwachsenden Rechte und Pflichten und damit
die Funktionsweise dieser Schuldverschreibungen ergeben sich ausschlielich aus den fir die
jeweilige Emission mafigeblichen Anleihebedingungen, dh den Endgultigen Bedingungen (die fur
jede Serie von Wertpapieren auf der Website der Emittentin unter http://www.volksbank-
vorarlberg.at/boersen_u_maerkte/anleihen/volksbank anleihen verdéffentlicht werden und als Mus-
ter in diesem ab Seite 344 enthalten sind), und den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab Sei-
te 97 des Prospekts). Die Anleihebedingungen sind rechtsverbindlich, die nachstehenden Anga-
ben dienen nur der Information der Anleger. Anleger dirfen ihre Entscheidung tUber den Erwerb
von Schuldverschreibungen nicht alleine auf dieses Kapitel stiitzen, sondern sind dazu angehal-
ten, den gesamten Prospekt, etwaige Nachtrage einschlielich der maRRgeblichen Endgultigen Be-
dingungen (im Hinblick auf die Wertpapiere insbesondere die Kapitel "2. Risikofaktoren" und "6.
Anleihebedingungen”) zu studieren.

4.1 RANG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht-
nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und
mit allen anderen gegenwartigen und kinftigen nicht besicherten und nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen gesetzlich vorrangig
zu bertcksichtigende Verbindlichkeiten.

4.2 METHODE ZUR FESTSETZUNG DES EMISSIONSPREISES DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Methode zur Festsetzung des Emissionspreises einer Serie von Schuldverschrei-
bungen hangt von der Vertriebsmethode ab. Die Schuldverschreibungen werden nicht-
syndiziert begeben. Die Emittentin setzt den Emissionspreis auf Basis der allgemein gel-
tenden Marktbedingungen im eigenen Ermessen vor dem Begebungstag fest und passt
ihn danach im Falle von Daueremissionen laufend an die vorherrschenden Marktbedin-
gungen an.
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4.3

RENDITE DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Rendite der Schuldverschreibungen ist von ihrer Verzinsung abhangig und kann
daher nur fr solche Schuldverschreibungen im Vorhinein angegeben werden, fur die die
anwendbaren Zinssatze, fir die gesamte Laufzeit im Vorhinein feststehen. Dies trifft auf
Schuldverschreibungen der Variante 1, der Variante 2, und solche der Variante 8 zu; fir
diese Schuldverschreibungen wird die Rendite in den maRgeblichen Endgiltigen Bedin-
gungen angegeben werden. Bei Schuldverschreibungen der Variante 3, Variante 4, Va-
riante 5, Variante 6, Variante 7 und Variante 9 ist der Uber die Laufzeit der Schuldver-
schreibungen anwendbare Zinssatz ungewiss; fur diese Schuldverschreibungen kann
daher keine Rendite angegeben werden. Siehe zu den einzelnen Varianten das Kapitel
6.1 Anleihebedingungen ab Seite 97 des Prospekts.

Eine allenfalls in den Endgultigen Bedingungen angegebene Rendite wird am (Erst-)
Begebungstag auf Basis des Emissionspreises berechnet und stellt keine Indikation fir
eine Rendite in der Zukunft dar. Die Rendite wird mithilfe der Internen-Zinsful3-Methode
(IRR, Internal Rate of Return) berechnet.

4.4 VERTRETUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleiheglaubiger werden in einem Gerichtsverfahren oder in einem Insolvenzverfah-
ren, welches in Osterreich gegen die Emittentin eingeleitet werden sollte, durch einen
Kurator, der vom Handelsgericht Wien bestellt wird und diesem verantwortlich ist, gemaf
dem Gesetz vom 24.04.1874, Reichsgesetzblatt Nr. 49 idgF. (das "Kuratorengesetz")
vertreten, wenn die Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen mangels einer
gemeinsamen Vertretung gefahrdet sind, oder wenn die Rechte einer anderen Person
dadurch verzdgert wirden. Das Kuratorengesetz kann im Internet unter der Webseite
http://www.ris.bka.gv.at abgerufen werden.
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5.

DIE EMITTENTIN

5.1 GESCHAFTSGESCHICHTE UND GESCHAFTSENTWICKLUNG

Die Emittentin hat ihre geschichtlichen Wurzeln in den Rankweiler Handwerkszunften. Als
heutige Bank mit 20 Filialen in Vorarlberg entstand das Unternehmen im 19. Jahrhundert
aus einer Tochtergrindung der Gewerbegenossenschaft, einer Weiterentwicklung der
Zinfte.

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil gegriindet.
Die erste Kreditgenossenschaft Vorarlbergs hatte zum Ziel, "die Ersparnisse ihrer Mitglie-
der zinstragend und fir dieselben nutzbar zu machen".

1907 konnte der erste hauptberufliche Mitarbeiter eingestellt werden, 1909 erfolgte der
Einzug in das erste eigene Gebaude im Rankweiler Oberdorf. 1942 erfolgte die Umfirmie-
rung in "Volksbank Rankweil".

Die Abwicklung von Kleingewerbekrediten, mit der die Emittentin von der Vorarlberger
Handelskammer in den 50er Jahren betraut wurde, brachte einen starken Anstieg der Mit-
gliederzahlen in ganz Vorarlberg mit sich. 1955 wurde durch Kaufleute, Gewerbetreibende
und unselbstandige Erwerbstatige die Volksbank Dornbirn und 1971 die Volksbank Blu-
denz gegrindet.

1979 erfolgte die Fusion mit der Volksbank Bludenz und 1984 der Zusammenschluss mit
der Volksbank Dornbirn. Aufgrund ihrer das gesamte Bundesland umfassenden Tatigkeit
wurde die Volksbank Rankweil 1977 auf "Erste Vorarlberger Volksbank" umbenannt und
1984 schlieRlich auf "Vorarlberger Volksbank". Seit 2007 firmiert sie als "Volksbank Vor-
arlberg e.Gen."

Am 18.09.2012 wurde die Bildung des Kreditinstitute-Verbundes gemalR 830a BWG von
der FMA genehmigt. Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des Kredit-
institute-Verbundes und die OVAG fungiert als Zentralorganisation des Kreditinstitute-
Verbundes.

5.2 JURISTISCHER UND KOMMERZIELLER NAME, SITZ UND RECHTSFORM

Die Emittentin ist eine nach osterreichischem Recht gegriindete eingetragene Genossen-
schaft nach dem Gesetz Uber Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften vom 9. April
1873 (RGBI 1873/70) und im Firmenbuch des Landesgerichts als Handelsgericht Feldkirch
zu FN 58848 t unter der Firma "Volksbank Vorarlberg e.Gen." eingetragen. Sie ist unter
den kommerziellen Namen "Volksbank Vorarlberg" tatig.

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil auf unbe-
stimmte Dauer gegrindet.

Der Sitz der Emittentin und die Geschéaftsanschrift lauten 6830 Rankweil, Ringstralle 27.
Die zentrale Telefonnummer lautet +43 (0)50 882 8000.
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5.3 AKTUELLE ENTWICKLUNGEN

5.3.1

Kreditinstitute-Verbund und Umstrukturierungsmalnahmen der OVAG

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding e.Gen. am Grundkapital der
OVAG beteiligt. Am 19.09.2012 genehmigte die Europdische Kommission den umfassen-
den Umstrukturierungsplan der OVAG. Diese Genehmigung umfasst nicht nur die MaR-
nahmen, die bereits 2009 eingeleitet wurden, sondern auch die Ende April 2012 verein-
barten Unterstiitzungsleistungen der Republik Osterreich an die OVAG (Herabsetzung des
Bundes-Partizipationskapitals um 70 % und Zeichnung einer Kapitalerhéhung im Ausmafi
von EUR 250 Mio). Unter anderem sind in dem nunmehr genehmigten Umstrukturierungs-
plan bis 31.12.2017 (Umstrukturierungsphase) folgende MalRnahmen auf Ebene der
OVAG vorgesehen:

. Reduzierung der Bilanzsumme der OVAG bis zum 31.12.2017 schrittweise auf EUR
18,39 Mrd. (von rund EUR 27,67 Mrd. zum Stichtag 31.12.2012); Reduzierung der
Summe der risikogewichteten Aktiva (RWA) bis zum 31.12.2017 schrittweise auf EUR
10,08 Mrd. (von rund EUR 13,44 Mrd. zum Stichtag 31.12.2012).

»  Begrenzung des Kerngeschéftes auf Geschéafte mit Verbundbezug (Fokussierung auf
die Funktion als Zentralorganisation im Volksbanken Kreditinstitute-Verbund und auf
die Bereitstellung sowie Vermittlung von Produkten und Dienstleistungen fur die
Volksbanken und deren Kunden). Aufgabe von Geschéftsbereichen aul3erhalb des
Kerngeschafts wie im Umstrukturierungsplan bezeichnet.

*  VerauBerung der Beteiligung an der Raiffeisen Zentralbank, der Volksbank Leasing
International, der Volksbank Malta, der Investkredit International Bank (Malta) sowie
an der Volksbank Rumanien.

*  Verbot der Ausschittung von Dividenden bis einschlie3lich fir das Geschéftsjahr, das
am 31.12.2017 endet (Dividendenverbot auf Aktien und Partizipationskapital, sowie
Zertifikate darauf).

*  Verbot der Zahlungen auf gewinnabhangige Eigenkapitalinstrumente (wie hybride Fi-
nanzinstrumente und Genussscheine), soweit diese nicht zwingend vertraglich oder
gesetzlich geschuldet sind.

Ferner hat die OVAG alle geeigneten MaRnahmen zu setzen, um die Republik Osterreich
aus ihrer Stellung als Partizipant bis unmittelbar nach dem 31.12.2017 vollstandig zu ent-
lasten.

Mit Eintragung ins Firmenbuch am 28.9.2012 wurden die im April 2012 in der Hauptver-
sammlung der OVAG beschlossenen MalRnahmen, namlich

(i) die Kapitalherabsetzung des Aktien- und Partizipationskapitals der OVAG um 70 %;
sowie die Kapitalerhohung der OVAG im AusmaR von EUR 484 Mio durch die Repu-
blik Osterreich (EUR 250 Mio) und die Volksbanken (EUR 234 Mio) — die Emittentin
beteiligte sich mit EUR 12,4 Mio an der Kapitalerh6hung - sowie

(i) die Verschmelzung der Investkredit Bank AG mit der OVAG als {ibernehmende Ge-
sellschaft,

wirksam.
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5.3.2 Abwertung der Beteiligung an der OVAG

Die 2011 durch die Emittentin in Anspruch genommene Garantie in Héhe von EUR 20,4
Mio. vom Gemeinschaftsfonds des Osterreichischen Volksbankensektors fir die Werthal-
tigkeit der indirekten Beteiligung an der OVAG wurde im Juli 2012 in Besserungsgeld um-
gewandelt. Die indirekte Beteiligung an der OVAG wurde zum 31.12.2011 zur Génze ab-
gewertet.

Der durch die Emittentin gezeichnete Betrag im Zuge der Kapitalerhohung der OVAG im
Jahr 2012 musste zum 31.12.2012 in H6he von EUR 4,97 Mio. wertberichtigt werden.

5.4 RATING

Die Emittentin hat folgendes Rating erhalten: A (zu Fitch siehe unten). Detaillierte Infor-
mationen zum Rating der Emittentin koénnen auf der Website der Emittentin
(http://www.volksbank-

vorarlberg.at/ihre _regionalbank/volksbank vorarlberg/verbundrating) abgerufen werden.
Allgemeine Informationen zur Bedeutung des Ratings und zu den Einschrdnkungen, die
im Zusammenhang damit beachtet werden mussen, kénnen auf der Homepage von Fitch
Ratings Ltd (www.fitchratings.com) abgerufen werden.

Fitch Ratings ("Fitch"?) ist beim Companies House in England registriert und hat die Ge-
schéaftsanschrift in North Colonnade, London E14 5GN, England. Fitch ist gemaR der
Verordnung (EG) Nr 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
16.09.2009 uber Ratingagenturen rechtswirksam registriert.

Ein Rating ist keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Schuldverschreibun-
gen und kann jederzeit von der Rating Agentur ausgesetzt, gedndert oder entzogen wer-
den.

5.5 GESCHAFTSUBERBLICK

Haupttatigkeitsfelder
Die Emittentin ist eine regionale Bank mit folgendem Unternehmensgegenstand gemaf 8§
2 der Satzung:

(1) Der Zweck der Genossenschaft ist im Wesentlichen die Foérderung des Erwerbes und
der Wirtschaft ihrer Mitglieder. Sie verwirklicht ihren Férderungsauftrag im Verbund
der gewerblichen Genossenschaften als zur Zentralorganisation zugeordnetes Kredit-

2 Fitch ist in der Europaischen Union niedergelassen und ist gemaR Verordnung (EG) 1060/2009 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 16.09.2009 Uber Ratingagenturen in der Fassung der Novelle durch die Verordnung (EG)
Nr. 513/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 11.03.2011 (die EU-Kreditratingagentur-
Verordnung) registriert. Die Européische Wertpapieraufsichtsbehdrde (European Securities and Markets Authority, im
Folgenden ESMA) veroffentlicht auf ihrer Internetseite (www.esma.europa.eu) eine Liste von Ratingagenturen, die ge-
maf der EU-Kreditagentur-Verordnung zugelassen sind. Diese Liste wird innerhalb von funf Arbeitstagen nach der An-
nahme der Entscheidung gem&R Art 16. 17 oder 20 der EU-Kreditrating-Verordnung aktualisiert. Die Europaische
Kommission veroffentlicht solche Updates im Amtsblatt der Européischen Union innerhalb von 30 Tagen nach einer
solchen Aktualisierung.
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institut des Kreditinstitute-Verbundes der Volksbanken nach § 30a BWG und hat die-
sem daher auf Dauer ihres Bestandes anzugehéren. Zentralorganisation ist die Oster-
reichische Volksbanken-Aktiengesellschaft mit Sitz in Wien (im Folgenden kurz
"OVAG" genannt). Gesetzlicher Revisionsverband ist der Osterreichische Genossen-
schaftsverband (Schulze-Delitzsch) (im Folgenden kurz "Verband" genannt) mit Sitz
in Wien.

Der Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb von Bankgeschaften sowie bank-
maRigen Vermittlungs- und Dienstleistungsgeschaften aller Art ausgenommen Bank-
geschafte geméaR § 1 Abs. 17 9, 12, 13, 13a, 14, 15, 16 und 21 BWG.

Kredite und Darlehen aller Art, einschlieBlich des Diskontgeschéaftes, durfen im We-
sentlichen nur an Mitglieder der Genossenschaft gewahrt werden. Als Kreditgewéh-
rung ist auch die Ubernahme von Birgschaften und Garantien zu Lasten der Genos-
senschaft anzusehen.

Die Beteiligung der Genossenschaft an juristischen Personen des Unternehmens-,
Genossenschafts- und Vereinsrechtes sowie an unternehmerisch tatigen eingetrage-
nen Personengesellschaften ist zulassig, wenn diese Beteiligung der Erfullung des
satzungsmafigen Zweckes der Genossenschaft und nicht Gberwiegend der Erzielung
von Ertréagnissen der Einlage dient. Beteiligungen bedirfen, sofern hiervon keine
Ausnahme zulassig ist, der Zustimmung der OVAG.

Als zugeordnetes Kreditinstitut gemafl 8§ 30a BWG hat die Genossenschaft samtli-
chen Verpflichtungen aus dem Kreditinstitute-Verbund Rechnung zu tragen und ins-
besondere am Liquiditats- und Haftungsverbund teilzunehmen sowie die Bestimmun-
gen des Verbundvertrages und die auf dessen Grundlage erlassenen Weisungen der
OVAG zu beachten. Verfiigbare Geldbestéande sind nach MaRgabe der Regelungen
im Kreditinstitute-Verbund, insbesondere bei der OVAG anzulegen.

Die Genossenschaft ist weiters nach MalRgabe des Abs 5 berechtigt, Zweig-, Zahl-,
Annahmestellen oder andere dem Gegenstand der Genossenschaft dienende Einric h-
tungen zu schaffen und zu betreiben.

Des weiteren ist die Genossenschaft nach MaRgabe des Abs 5 berechtigt, Partizipa-
tions-, Ergédnzungs- und Nachrangkapital nach MaRgabe der Bestimmungen des
BWG aufzunehmen.

Die Genossenschaft betreibt weiters im Rahmen der devisenrechtlichen Vorschriften
den Handel mit Minzen und Medaillen sowie mit Barren aus Edelmetallen, die Ver-
mietung von Schrankfachern (Safes) unter Mitverschluss durch die Vermieterin, die
Bausparkassenberatung und die Vermittlung von Bausparvertrdgen, die Versiche-
rungsvermittlung, das Leasinggeschaft, die Vermietung, die Verpachtung und Verwal-
tung von eigenen Grundstiicken und Gebauden. Dienstleistungen in der automati-
schen Datenverarbeitung, die Vermdgensberatung und -verwaltung, Geschéftsstellen
von Kraftfahrerorganisationen, den Vertrieb von Spielanteilen behérdlich genehmigter
Glucksspiele, sowie den Vertrieb von Ausspielungen gemafR Glicksspielgesetz und
das Reiseblrogeschéft, jeweils nach MalRgabe der diesbeziiglichen gesetzlichen
Vorschriften. Darliber hinaus betreibt die Genossenschaft alle sonstigen gemaR § 1
Abs. 2 und 3 BWG zulassigen Tatigkeiten.

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéftsfeldern tatig:

Firmenkunden;
Privatkunden und
Private Banking.
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5.6 RISIKOMANAGEMENT

5.6.1

5.6.2

5.6.3

5.6.4

5.6.5

5.6.6

Risikobericht

Die Ubernahme und professionelle Steuerung der mit den Geschéftsaktivitaten verbunde-
nen Risiken ist eine Kernfunktion jeder Bank. Die Emittentin erfillt die zentrale Aufgabe
der Implementierung und Betreuung der Prozesse und Methoden zur ldentifikation, Steue-
rung, Messung und Uberwachung aller bankbetrieblichen Risiken.

Risikostrategie

Die Risikostrategie wird — unter Berlicksichtigung der Ergebnisse des Internal Capital
Adequacy Assessment Process ("ICAAP") — jahrlich durch den Vorstand neu bewertet und
festgelegt und bildet die Grundlage fir den Umgang mit Risiken. Weiterentwicklungen in
Bezug auf die angewandten Methoden zur Messung und Steuerung der Risiken gehen
Uber den stetigen Aktualisierungsprozess in die Risikostrategie ein.

Risikohandbuch

Das Risikohandbuch der Emittentin regelt konzernweit verbindlich das Risikomanagement
im Konzern. Dies umfasst die bestehenden Prozesse und Methoden zur Steuerung, Mes-
sung und Uberwachung der Risiken. Ziel des Risikohandbuchs ist es, allgemeine und
konzernweit konsistente Rahmenbedingungen und Grundséatze fir die Messung und den
Umgang mit Risiken sowie die Ausgestaltung von Prozessen und organisatorischen Struk-
turen verstandlich und nachvollziehbar zu dokumentieren. Das Risikohandbuch bildet die
Grundlage fur die Operationalisierung der Risikostrategie und setzt dabei, ausgehend von
den jeweiligen Geschéftsschwerpunkten, die grundsatzlichen Risikoziele und Limite, an
denen sich Geschéaftsentscheidungen orientieren missen. Das Risikohandbuch ist ein le-
bendes Dokument, das regelmaRig erweitert und an die aktuellen Entwicklungen und Ver-
anderungen der Emittentin adaptiert wird.

Risikobericht

Das Controlling erstellt monatlich einen Risikobericht, in dem die wesentlichen struktureI-
len Merkmale der getétigten Geschéfte enthalten sind. In den Risikobericht werden auch
allfallige vom Risikokomitee erstellte Handlungsvorschlage, z.B. zur Risikoreduzierung
oder zur Verbesserung der Prozesse, aufgenommen. Der Bericht wird den Geschéftslei-
tern sowie den Mitgliedern des Risikokomitees zur Verfiigung gestellt. Uber die Bespre-
chung des Risikoberichts im Gesamtvorstand wird ein Protokoll erstellt.

Der jeweils aktuelle Risikobericht ist auch Grundlage fir die Risikoberichterstattung der
Geschaftsleitung an den Aufsichtsrat.

Risikomanagementstruktur

Die Emittentin hat die erforderlichen organisatorischen Vorkehrungen eingefihrt, um dem
Anspruch eines modernen Risikomanagements zu entsprechen. Es gibt eine klare Tren-
nung zwischen Markt und Risikobeurteilung, -messung und -kontrolle. Diese Aufgaben
werden aus Grinden der Sicherheit und zur Vermeidung von Interessenkonflikten von un-
terschiedlichen Organisationseinheiten wahrgenommen.

Internal Capital Adequacy Assessment Process

Der ICAAP verpflichtet Banken, alle notwendigen MalRnahmen zu setzen, um jederzeit
eine ausreichende Kapitalausstattung fir die aktuellen und auch die kunftig geplanten Ge-
schéftsaktivitdten und die damit verbundenen Risiken zu gewahrleisten. Dabei kénnen
bankintern entwickelte Methoden und Verfahren angewendet werden. Bei der Ausgestal-
tung der fir die Formulierung des ICAAP erforderlichen Strategien, Methoden und Syste-
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me spielt die GroRe und Komplexitat der Geschéftstatigkeit eine wesentliche Rolle (Pro-
portionalitéatsprinzip).

Der ICAAP ist ein revolvierender Steuerungskreislauf beginnend mit der Definition einer
Risikostrategie, der Risikoidentifikation, -quantifizierung und -aggregation, der Bestim-
mung der Risikotragfahigkeit, der Kapitalallokation und Limitierung bis hin zur laufenden
Risikouberwachung. Alle Aktivitaten werden zumindest jahrlich auf ihre Aktualitat und ihre
Angemessenheit hin geprift und bei Bedarf an die aktuellen Rahmenbedingungen ange-
passt.

Diesem Prinzip folgend erhebt die Volksbank Vorarlberg regelmafig, welche Risiken im
laufenden Bankbetrieb vorhanden sind und welche Bedeutung bzw. welches Gefahrenpo-
tenzial diese Risiken fir die Emittentin haben. Die Ergebnisse dieser Erhebung flie3en
auch in die Risikostrategie ein, in der allgemeine und konzernweit konsistente Rahmen-
bedingungen und Grundsatze fur das Risikomanagement sowie die Ausgestaltung ent-
sprechender Prozesse und organisatorischer Strukturen verstandlich und nachvollziehbar
festgelegt und dokumentiert werden.

Basis der quantitativen Umsetzung des ICAAP ist die Risikotragfahigkeitsrechnung. Mit ihr
wird die jederzeit ausreichende Deckung der eingegangenen Risiken durch adaquate Ri-
sikodeckungsmassen nachgewiesen und auch fur die Zukunft sichergestellt. Zu diesem
Zweck werden auf der einen Seite alle Einzelrisiken, die nachfolgend im Detail be schrie-
ben werden, zu einem Gesamtbankrisiko aggregiert. Diesem Gesamtrisiko werden dann
die vorhandenen und vorab definierten Risikodeckungsmassen ge-genubergestellt. Im
Zuge der Risikouberwachung wird regelmaRig die Einhaltung der vergebenen Limits
Uberwacht, die Risikotragfahigkeit berechnet und der Konzernrisikobericht erstellt.

Basel Il

Die Emittentin berechnet seit 1. Janner 2008 die Bemessungsgrundlage entsprechend
dem Kreditrisiko-Standardansatz gemafl § 22a BWG mit der einfachen Methode zur An-
rechnung von Sicherheiten (§ 22g BWG). Seit 1. Janner 2008 wird flr die Berechnung der
Eigenkapitalunterlegung fiir das operationelle Risiko der Basisindikatoransatz (§ 22 BWG)
angewendet.

Die Emittentin bedient sich hinsichtlich der EDV-Anwendungen des verbundinternen Re-
chenzentrums, der Allgemeines Rechenzentrum GmbH ("ARZ").

Die programmtechnische Umsetzung des Kreditrisiko-Standardansatzes und des Melde-
wesens erfolgte in Abstimmung mit Vertretern des Volksbankenverbundes, wurde im ARZ
rechtzeitig umgesetzt und steht der Bank zur Verfigung.

In der Vergangenheit hat die Emittentin die EDV-technischen Vorkehrungen getroffen, um
die Anforderungen der BWG-Novelle 2006 zur neuen Eigenmittel-Berechnung zu erfullen.
Dazu wurde in einem sektorweiten Projekt das unter der Federfiihrung der OVAG entwi-
ckelte Programm RiWa ("RiskWarehouse"), das nunmehr auch von der OeNB zur Berech-
nung des IRB-Ansatzes und des Standardansatzes zugelassen wurde, herangezogen und
angepasst. Die Ergebnisse daraus entsprechen den Anforderungen der BWG-Novelle
2006.

Dartiber hinaus hat sich die Emittentin auf die Anforderungen aus der Saule Il - den Vor-
schriften Uber das erforderliche institutsinterne Risikomanagement zum Zwecke der not-
wendigen Kapital- und Risikobewertungen - vorbereitet. Zu diesem Zweck wurden — eben-
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5.6.9

5.6.10

falls im Rahmen eines sektorweiten Projektes — mit Unterstutzung durch externe Berater
umfangreiche Hilfestellungen erarbeitet, auf die die Emittentin im Rahmen ihrer Umset-
zung zuriuckgreifen konnte.

Im Wesentlichen wurden von der Emittentin entsprechend dem Geschaftsumfang alle Fra-
gen der organisatorischen Umsetzung im Zusammenhang mit den Anforderungen der
Saule Il behandelt, die eingeschlagene Risikostrategie im Kredit- wie auch im Veranla-
gungs- und Zinsbereich im Rahmen eines Risikohandbuches festgeschrieben und ein neu
entwickeltes und den Anforderungen des BWG entsprechendes sektorweit einheitliches
Risikomanagement und Risiko-Limitsystem entwickelt und implementiert.

Basel Il

Die Finanzkrise hat den Handlungsbedarf zur Weiterentwicklung von Basel Il aufgezeigt.
Unter der Leitung des Basler Ausschusses flur Bankenaufsicht und der EU Kommission
mundete dieser Prozess in das Basel Ill Regelwerk, welches nun schrittweise in Kraft tre-
ten wird.

Kernpunkt der Bemihungen war es, die Risikotragféahigkeit einer Bank — ausgedrickt
durch die H6he und Qualitat des Eigenkapitals — mit den eingegangenen Risiken besser in
Einklang zu bringen. Dies wird vor allem durch die Starkung des regulatorischen Eigenk a-
pitals in Form von (hartem) Kernkapital erfolgen, wobei anrechenbare Kapitalinstrumente
einem strengen Kriterienkatalog zu genligen haben. Des Weiteren sollen bestimmte Ge-
schéafte des Handelsbuchs (kurzfristige Geschafte) ihrem Risikogehalt entsprechend der
verscharften Regeln unterworfen werden.

Eine Neuerung ist zudem, dass Risikovorsogen verstarkt antizyklisch aufgebaut werden
sollen, um in Krisenperioden zur Verfligung zu stehen. Generell soll auch mittels der so-
genannten Leverage Ratio (das Verhdltnis von Kernkapital zu modifiziertem Bilanzvolu-
men und aul3erbilanziellen Forderungen) zusatzlich eine sehr einfache MalRzahl zur An-
wendung kommen, um das Wachstum von Banken zu begrenzen und potentielle Mangel
bei internen Risikomessungsmodellen zu kompensieren.

Risikokategorien

Zum Zwecke des internen Risikomanagements wurden unterschiedliche Risikokategorien
adressiert, die als wesentlich erkannt wurden.

Kreditrisiko

Die Beherrschung des Kreditrisikos erfordert auch die Entwicklung von ausgereiften Mo-
dellen und Systemen, die auf das bankindividuelle Portfolio zugeschnitten sind. Dadurch
soll einerseits die Kreditentscheidung strukturiert und verbessert werden, andererseits bil-
den diese Instrumente bzw. deren Ergebnisse auch die Grundlage fiur das Risikomanag e-
ment.

Unter dem allgemeinen Kreditrisiko werden mégliche Wertverluste, die durch den Ausfall
von Geschaftspartnern entstehen kdnnen, verstanden. Die Beherrschung dieses Risikos
basiert auf dem Zusammenspiel von Aufbauorganisation und Einzelengagement-
Betrachtung.
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In allen Einheiten der Emittentin, die Kreditrisiko generieren, ist eine strenge Trennung
von Vertriebs- und Risikomanagementeinheiten gegeben. Samtliche Einzelfallentschei-
dungen werden unter strenger Beachtung des 4-Augen-Prinzips getroffen.

Marktrisiko

Die Emittentin definiert Marktrisiko als den potenziell méglichen Verlust aus Marktveran-
derungen durch schwankende bzw. sich &ndernde Zinssatze, Devisen oder Aktienkurse
und Preise. Die mit Risiko behafteten Positionen entstehen entweder durch Kundenge-
schafte oder durch bewusste Ubernahme von Positionen und werden durch den Unter-
nehmensbereich Investment Banking — Gruppe Treasury gemanagt.

. Aufbauorganisation — funktionale Trennung

. Die Emittentin trennt ,Handel* und ,Uberwachung® in nachstehende Bereiche:
. Markt — Handel: Investmentbanking

. Marktfolge — Uberwachung: Wertpapierabwicklung

Die alleinige wechselseitige Vertretung fiir die Bereiche Handel und Uberwachung ist nicht
zulassig. Die Bereiche Abwicklung und Risiko-Controlling sind ebenfalls vom Bereich
Markt/Handel organisatorisch strikt getrennt. Unabhéngig von der aufbauorganisatori-
schen Zuordnung ist die Uberwachungstatigkeit strikt von den anderen Funktionen (vor al-
lem Handelsfunktionen) zu trennen.

Ablauforganisation — Aktiv-Passiv-Management-Komitee ("APM-Komitee")

Entscheidungen im Rahmen der Zinsbuchsteuerung als auch der Eigenveranlagung wer-
den ausschlie3lich in APM-Sitzungen getroffen. Die getroffenen Entscheidungen sind ent-
sprechend zu protokollieren. Alle Mitglieder des APM-Komitees sind verpflichtet, sich tber
die Funktions- und Wirkungsweise sowie Uber das Risikopotential aller genehmigten Ge-
schéfte fachlich stets auf dem Laufenden zu halten. Bei Abwesenheit eines Vorstandsmit-
gliedes sollten nur gewdhnliche Geschéafte abgeschlossen werden. Es dirfen keine neuar-
tigen Geschéafte bzw. Geschéfte in unbekannten Markten abgeschlossen werden. APM-
Sitzungen finden mindestens quartalsmafig — und zusatzlich im Anlassfall — statt.

Leitlinien zur Risikobegrenzung: Begrenzungen im Zinsbuch — Passive Risikostra-
tegie

Die Emittentin fahrt im Zinsbuch, das alle zinsrelevanten Positionen der Bankbilanz um-
fasst, zur Steuerung der Zinsrisiken eine passive Strategie auf Basis eines gleitenden 10-
Jahres-Durchschnitts. Ziel dieser Strategie ist es, langfristig positive Fristentransformati-
onsertrage zu erzielen. APM dient dabei als Plattform. Die Emittentin sieht in der Fristen-
transformation eine Ertragskomponente der Bank und ist bestrebt, im Rahmen der gelten-
den Limite langfristig durchschnittliche Ertrdge zu erzielen. Die Mdoglichkeit kurzfristiger
negative Abweichungen bis zur festgelegten Grenze wird bei ungewdéhnlichen Zinssituati-
onen (z.B. inverse Zinsstrukturkurve) akzeptiert.

Begrenzungen in der Eigenveranlagung (A-Depot)

Die Eigenveranlagung stellt eine Ertragskomponente der Emittentin dar und dient ebenso
der Haltung von Liquiditatsreserven zur Abdeckung mittel- bis langfristiger Zahlungsver-
pflichtungen. Spezialfonds werden dem A-Depot zugerechnet und in der Zinsrisikosteue-
rung im Rahmen des APM-Komitees beriicksichtigt. Geschafte in Derivaten werden eben-
falls abgeschlossen. Bei diesen Positionen wird besonderer Wert auf die Risikoerfassung
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gelegt. Die Wertpapieranlagen in Anleihen und Schuldverschreibungen erfolgen innerhalb
der Kategorie ,Investment Grad“ (Standard & Poor’s Rating AAA bis BBB- / Moody’s Ra-
ting Aaa bis Baa3). Abweichungen von dieser Norm sind nur mit hinreichender Begrun-
dung und mit adaquatem Risikoausweis moglich.

Beschrankungen der Kontrahentenrisiken

Das Kontrahentenrisiko bezeichnet das Risiko des Ausfalls eines Geschéaftspartners. Da
die Emittentin Veranlagungs- und Derivatgeschéafte auch aufllerhalb des Sektors ab-
schlief3t, muss fur jeden Kontrahenten ein eigenes Kontrahentenlimit mittels Vorstandsbe-
schluss festgelegt werden. Generell wird darauf geachtet, dass nur mit Kontrahenten mit
gutem Rating Geschafte macht; Basis bilden dabei die Einstufungen der Ratingagenturen
"Standard and Poor’s" und/oder "Moody’s".

Unterste Ratingkategorie

Mindestrating: Baa3 (Moody’s) und/oder bzw. BBB- (Standard and Poor’s). Abweichungen
von dieser Norm sind nur mit hinreichender Begriindung und mit adaquatem Risikoaus-
weis maoglich. Bei Divergenzen der Einschatzungen gilt das schlechtere Rating als rele-
vant. Der Geschaftspartner OVAG wird keinem Kontrahentenlimit unterworfen.

Zinsrisikomanagement

Zukunftige Zinssatzbewegungen sind ungewiss, haben jedoch Einfluss auf die finanzielle
Gebarung der Bank. Das Eingehen dieses Risikos ist ein véllig normaler Bestandteil des
Bankgeschéaftes und stellt eine wichtige Einkommensquelle dar. Allerdings kénnen Uber-
triebene Zinsrisikowerte eine signifikante Bedrohung fur die Ertrags- und Kapitalsituation
darstellen. Dementsprechend ist ein wirkungsvolles Zinsrisikomanagement, das das Risi-
ko abgestimmt auf den Geschaftsumfang tUberwacht und begrenzt, wesentlich fir die Er-
haltung der Risikotragfahigkeit der Bank bzw. des Konzerns. Erklartes Ziel des Zinsrisi-
komanagements ist es, alle wesentlichen Zinsrisiken aus Aktiva, Passiva und Aul3erbi-
lanzpositionen des Bankbuches zu erfassen. Dafir ist es notwendig, sowohl den Einkom-
menseffekt als auch den Barwerteffekt von Zinséanderungen mit Simulationsszenarien in
Form von statischen und dynamischen Reports zu analysieren. Die funktionale Trennung
zwischen den Einheiten, welche Zinsrisiken eingehen und jenen, die diese Risiken uber-
wachen, ist gegeben.

Operationelles Risiko

Die Emittentin definiert operationelles Risiko als "die Gefahr von Verlusten, die eintreten
infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen,
Systemen oder infolge des Eintretens von externen Ereignissen”. Obwohl das operationel-
le Risiko im OGV-Risikomanagement durch einen am Geschaftsvolumen orientierten Pau-
schalsatz abgedeckt wird, ist es das erklarte Ziel der Emittentin, das vorhandene operati-
onelle Risiko tatsdchlich zu erkennen, zu quantifizieren und zu ma-nagen. Letzteres be-
deutet, das Risiko bewusst einzugehen, zu reduzieren, zu vermeiden oder auf Dritte (z.B.
Versicherungen) zu Uberwélzen.

Schaffung von Risikobewusstsein

Grundlage einer umfassenden Identifizierung operationeller Risiken ist das Bewusstsein
der Mitarbeiter Uber deren Existenz. Dieses Bewusstsein wird gefoérdert durch ein klares
Bekenntnis des Vorstandes zur Steuerung operationeller Risiken sowie die Installation ei-
nes operationalen Risk-Managers.

Mittels verschiedener Instrumente soll das Auftreten von Fehlentwicklungen erkannt wer-
den.
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Ereignisdatenbank

In der Ereignisdatenbank werden operationelle Ereignisse (Verluste, aber auch unvorher-
gesehene Gewinne) sowie auch gerade noch verhinderte Ereignisse erfasst. Die Eintrage
erfolgen jeweils durch jene Organisationseinheit, die das Ereignis entdeckt (auch wenn
selbst verursacht). Die Wartung der Ereignisdatenbank obliegt dem Operational Risk-
Manager.

In erster Linie dient dieses Instrument der Quantifizierung von Schaden. Weitere Zielric h-
tung der Ereignisdatenbank ist einerseits auch die Lokalisierung organisatorischer
Schwachstellen sowie andererseits eine verstarkte Bewusstseinsschaffung zur kinftigen
Fehlervermeidung.

Systemanalyse

Im Gegensatz zur Ereignisdatenbank (ex post-Betrachtung) dient die Systemanalyse der
Aufdeckung versteckter Risiken, bevor sie auftreten.

Mittels regelméfiger moderierter Self Assessment-Befragung (Risikoinventur) werden die
Abteilungs- und Filialleiter vom Operational Risk-Manager mindestens alle drei Jahre hin-
sichtlich ihrer Risiko-, Kontroll-, Prozess- und Zielausrichtung befragt. Werden Méangel
aufgezeigt, sind umgehend MalRhahmen zu deren Beseitigung zu setzen.

Zudem sind sdmtliche Abteilungen innerhalb eines Zeitraumes von funf Jahren einer Sys-
temanalyse durch die Interne Revision unterworfen.

Liquiditatsrisiko

Die Liquiditatssteuerung und somit die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsbereit-
schaft der Volksbank Vorarlberg wird zentral von der Investmentbanking-Gruppe ,Treasu-
ry“ wahrgenommen. Da jede Entscheidung Uber die Aufnahme oder Veranlagung von Li-
quiditat auch eine Entscheidung Uber die Zinsbindung (fest oder variabel) dieser Disposi-
tion bedingt, wird neben dem Zinsrisikomanagement auch das Liquiditdtsmanagement von
»1reasury” durchgefuhrt.

Kurzfristiges Liquiditdtsmanagement

Neben einer tagliche Uberwachung der Refinanzierungs- und Zahlungsverkehrskonten
wird in einer monatlichen Liquiditatsplanung wird unter Einbeziehung des Mindestreser-
veerfordernisses, bekannter zukunftiger cash flows und prognostizierter Zahlungsstréme
eine Liquiditatsvorschau fur die ndchsten 12 Monate errechnet.

Uber die Festlegung der taglichen Liquiditatssituation hinaus wird auf Basis von Liquidi-
tatsablaufbilanzen auch jenen Bankprodukten eine ,Verweildauer zugeordnet, die keinen
festgelegten Falligkeitstermin aufweisen. ein modernes real-time Cash-Management-
System ermdoglicht einen Uberblick liber die aktuellen Cash-Positionen in allen Wahrun-
gen. Die Funktionalitat dieses Systems stellt sicher, dass aggregierte Salden pro Wahrung
Uber die von der Volksbank unterhaltenen Nostrobankverbindungen er-rechnet und dispo-
niert werden kdnnen. Die Daten aus dem Cash-Management werden mit den Werten aus
der Planung abgeglichen.

Die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen des § 25 BWG sind ein wesentlicher Be-
standteil im Liquiditdtsmanagement und haben Einfluss auf die MalRhahmen zur Steue-
rung der kurzfristigen und langfristigen Liquiditdtsversorgung des Konzerns. Erfordernisse
aus den Berechnungen finden Beriicksichtigung im Asset Liability Management (ALM).
Die Einhaltung der Mindestreserve-Vorschriften (Erfullung) runden das Bild des Volksbank
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5.6.14

Vorarlberg Liquidititsmanagements ab und verdeutlichen die Bindelung aller Aktivitaten
zur Sicherung und Steuerung des kurzfristigen Liquiditatserfordernisses in einem Bereich.

Langfristige Liquiditatsplanung

Die langfristige Liquiditatsplanung der Volksbank beruht auf vier S&ulen, wobei der
Schwerpunkt auf die Refinanzierung Giber Kundeneinlagen gelegt wird.

Saule 1: Die Liquiditatsbeschaffung erfolgt vorrangig tber die Primarmittelschdpfung in-
nerhalb der Volksbank Vorarlberg (z.B. Spareinlagen, Eigenemissionen oder Abwandlun-
gen dieser Produkte).

Saule 2: Die zweite Saule bilden die Einlagen der Volksbank Vorarlberg-Tochter. Die
Tochterunternehmen haben Uberschissige liquide Mittel stets beim Mutterhaus anzule-
gen, soweit dem keine gesetzlichen Hindernisse entgegen stehen.

S4ule 3: Als Spitzeninstitut stellt die OVAG jederzeit ausreichend Liquiditat zur Verfugung,
welche bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.

Saule 4: Die vierte Saule der Liquiditadtsbeschaffung bilden Geldmarkt-Fremdlinien ande-
rer Finanzinstitute.

Frihwarnlimits und Notfallplanung: Es sind Limits fur kurz- und mittelfristige Liquiditatsrisi-
ken definiert. Bei deren Uberschreitung werden entsprechende MaRnahmen gemaR einem
festgelegten Prozess gesetzt. Im Falle eines ebenfalls genau definierten Liquiditatsnotfalls
ist das Risikokomitee umgehend einzuberufen um erforderliche weitere Mallhahmen fest-
zulegen.

Mit dem Inkrafttreten des neuen Volksbanken-Verbundes gem. § 30a BWG, der als Haf-
tungs-, Kapital- und Liquiditatsverbund konzipiert ist, reduziert sich insbesondere das Li-
quiditatsrisiko der Volksbank Vorarlberg. Neu ist hingegen das Risiko, in einem allfalligen
Haftungsfall anteilig fur die Aufbringung der dann erforderlichen Mittel zu Gunsten der als
Treuhénderin fungierenden Haftungsgesellschaft in Anspruch genommen zu werden. Die
Haftung ist jedoch so weit eingeschrankt, dass die Einhaltung der Mindesteigenmitteler-
fordernisse der haftenden Banken gewdhrleistet ist. Die Haftungsgesellschaft erbringt fur
alle Mitglieder des neuen Volksbanken-Verbundes, so auch fir die Volksbank Vorarlberg,
erforderlichenfalls Leistungen zur Abwendung der Anordnung der Geschéftsaufsicht (gem.
§ 83ff BWG), der Verhadngung eines Moratoriums (gem. § 78 BWG), des Eintritts der Zah-
lungsunfahigkeit (gem. § 66 10) sowie des Eintritts der Uberschuldung (gem. § 67 10).

Im Verbundvertrag verpflichtet sich die OVAG, die Liquiditat im Verbund so zu steuern,
dass alle maRgeblichen Aufsichtsrechtlichen Vorschriften jederzeit eingehalten werden.
Umgekehrt verpflichten sich die Volksbanken, ihre Wertpapier-Eigenveranlagungen (A-
Depots) ausnahmslos auf Depots der OVAG zu halten, damit im Liquiditatsnotfall oder zur
Durchsetzung genereller oder individueller Weisungen auf diese zugegriffen werden kann.

Beteiligungsrisiko

Die Beteiligungen der Emittentin dienen strategisch dem eigenen Geschéaftsbetrieb der
Emittentin. Es ist kein priméares Ziel, aulBerhalb des Kerngeschéaftes Beteiligungsertrage
zu erzielen.

Uber die verbundenen Unternehmen hinaus engagiert sich die Emittentin in Funktionsbe-
teiligungen zur Realisierung von Blindelungseffekten und Gréf3envorteilen im Sektor (z.B.
OVAG, ARZ) sowie zur Besetzung neuer Themenfelder (z.B. innovative Produktentwick-

lung).
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Leitlinien zur Risikobegrenzung

Das Beteiligungsrisiko der Emittentin ist in zwei wesentliche Bereiche zu unterteilen, die
unterschiedliche Risikomanagementansétze erfordern.

Konzernrisikomanagement

Die im eigenen Einflussbereich stehenden Tochtergesellschaften (verbundene Unterneh-
men) gelten als ,geschaftsorientierte* Beteiligungen und sind in die Gesamtbanksteuerung
mit einzubeziehen.

Bei derartigen Beteiligungen an Unternehmen zur Geschéftsfelderweiterung ist ein mal3-
geblicher Einfluss zu vermuten und somit eine Bewertung ,at equity“ (Konsolidierung)
durchzufuihren. Bezuglich der aus Beteiligungen resultierenden Risiken hat sich die Ge-
schaéftsleitung einen Uberblick tiber deren Wesentlichkeit im Kontext des Gesamtrisikopr o-
fils zu verschaffen und die Risiken mit angemessenen Managementmethoden auszustat-
ten. Bei Gruppen hat das Ubergeordnete Unternehmen ein Verfahren einzurichten, das ei-
ne angemessene Steuerung und Uberwachung der wesentlichen Risiken auf Gruppen-
ebene im Rahmen der gesellschaftsrechtlichen Moglichkeiten sicherstellt.

Beteiligungsmanagement

Fir die sonstigen Beteiligungen ist nur eine beschréankte, indirekte Einflussnahme maog-
lich. Wenn mdglich ist eine Organfunktion eines Geschéftsleitungsmitglieds im jeweiligen
Beteiligungsunternehmen anzustreben. Das aus Beteiligungen resultierende Risiko muss
durch geeignete MalRhahmen beobachtet und erforderlichenfalls durch rechtzeitige Mal3-
nahmen begrenzt bzw. minimiert werden. Bei Gefahr in Verzug sind in Abstimmung mit
dem Aufsichtsrat umgehend MalRhahmen zu treffen.

Der Vorstand stellt sicher, dass die Bewertung der Beteiligungen und deren Risiko zentral
gewartet wird.

Die Uber die Konzernbeteiligungen hinausgehenden sonstigen Beteiligungen kénnen in
verschiedene Kategorien unterteilt werden, die sich von deren unterschiedlichen Zielset-
zung herleiten.

»kreditersetzende“ Beteiligungen > Abbildung im Kreditrisiko

Beim Eingang einer kreditersetzenden Beteiligung sollte fir den Zweck der Risikomes-
sung, die Beteiligung in ein Kreditportfoliomodell integriert werden. Sowohl fiir die Berlick-
sichtigung im Kreditportfoliomodell als auch fir die Ermittlung von Standardrisikokosten ist
die entsprechende Beteiligung in einem angemessenen Ratingverfahren zu beurteilen.
Dies bedeutet, dass im Rahmen der Ergebnismessung eine Art Deckungs- und Risikobei-
trag kalkuliert werden sollte.

»veranlagungsorientierte® Beteiligung - Abbildung im Marktpreisrisiko

Beim Eingang einer Beteiligung an einer Gesellschaft zum Zwecke der Renditeerhtéhung
im Sinne einer Veranlagung sollten sich die Risiko- und Ergebnismessungen an den Me-
thoden der Marktpreisrisikosteuerung orientieren. Beteiligungen, die aus reinen Veranla-
gungsgesichtspunkten gehalten werden, sind im Rahmen der Marktrisiko-Richtlinie aus-
reichend beriicksichtigt.

»bankbetriebsorientierte” Beteiligung 2 operationelles Risiko

Bei der Beteiligung an einer ausgelagerten Serviceeinheit des Bankbetriebes ist im Rah-
men der Planung zu klaren, ob hier nur Kosten zu planen sind, oder ob zusatzlich auch
Ertrage zu erwarten sind oder gar eine Nachschusspflicht (Risikoibernahme) mdglich sein
kann. In der Regel werden fir solche Beteiligungen "Service Level Agreements" geschlos-
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sen, in welchen genau definiert wird, fir welche Leistung welche Preise bezahlt werden
muissen. Im Rahmen der Ergebnismessung kénnen somit Kostenbudgets definiert und de-
ren Einhaltung Uberprift werden. Im Rahmen der Risikomessung steht bei Beteiligungen,
welche eine Auslagerung darstellen, das operationelle Risiko im Mittelpunkt. Somit sind
die Auslagerungen ganz normal in den Prozess der Messung und Steuerung der operatio-
nellen Risiken integriert. Der Vorstand hat sich gem. § 39 BWG uber die Risiken ausgela-
gerter Unternehmensteile genau zu informieren. Der OGV iibernimmt die jahrliche Aufga-
be, den Prufbericht des ARZ zu sichten und dem Volksbanken-Risikoausschuss zu berich-
ten. Das Ergebnis der Sichtung wird im Rahmen des Volksbanken-Risikoausschuss Pro-
tokolls festgehalten und allen Volksbanken kommuniziert.

5.7 HAUPTMARKTE

Die wichtigsten geographischen Méarkte der Emittentin sind Vorarlberg sowie Liechten-
stein, die Schweiz und Deutschland, wobei das Kreditgeschéft der Emittentin im Wesentli-
chen auf das Kerngebiet Vorarlberg beschrankt ist.

Wettbewerbsposition
Zur Wettbewerbssituation werden von der Emittentin keine Angaben aufgenommen.

5.8 ORGANISATORISCHE STRUKTUR

5.8.1

Die FMA hat mit Bescheid vom 18.9.2012 die Genehmigung fir die Bildung eines Kredit-
institute-Verbundes gem. § 30a BWG erteilt. Im April 2012 wurde zwischen der Emittentin
(als zugeordnetes Kreditinstitut), den weiteren zugeordneten Kreditinstituten, der OVAG
(als Zentralorganisation) und der Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft registrierte
Genossenschaft mit beschrankter Haftung (als Haftungsgesellschaft) ein Verbundvertrag
abgeschlossen und ist seit dem Tag der Genehmigung des Kreditinstitute-Verbundes am
18.09.2012 gdiltig.

Der dauerhafte und homogene Zusammenschluss fiihrt zu einer aufsichtsrechtlichen Kon-
solidierung der Primérinstitute und der Zentralorganisation auf Basis von Haftungsuber-
nahmen durch die Primarinstitute und die Zentralorganisation (Haftungsverbund), verbun-
den mit Weisungsrechten der Zentralorganisation zur Sicherstellung der Funktionsfahig-
keit des Verbundes.

Als Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes spielt die OVAG eine zentrale Rolle
im Volksbanken Verbund. Sie ist fur die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorschriften
des Verbundes verantwortlich und hat insbesondere die Zahlungsfahigkeit und Liquiditat
des Verbundes zu tuberwachen. (Liquiditdtsverbund). Die Zentralorganisation kann zur Er-
fallung ihrer Steuerungsfunktion generelle Weisungen gegeniiber den zugeordneten Kre-
ditinstituten erteilen. Der Volksbanken Verbund dient daher sowohl dem geregelten Trans-
fer von Liquiditat zwischen den Mitgliedern, als auch der wechselseitigen Verhaftung, und
damit der indirekten Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder (siehe Kapitel 5.15 "We-
sentliche Vertrage").

Liquiditatsverbund

Die Zentralorganisation ist verpflichtet, die Liquiditat im Verbund so zu steuern, dass alle
mafRgeblichen aufsichtsrechtlichen Vorschriften jederzeit eingehalten werden. Die zuge-
ordneten Kreditinstitute sind verpflichtet, ihre Liquiditat nach MalRRgabe der generellen
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5.8.2

5.8.3

Weisungen zu veranlagen. Bei Eintritt eines Liquiditats-Verbundnotfalls kann auf alle Akti-
va der zugeordneten Kreditinstitute zugegriffen werden, um den Notfall zu beheben.

Haftungsverbund

Die Haftungsgesellschaft kann Leistungen zum Beispiel in Form von kurz- und mittelfristi-
gen Liquiditatshilfen, Garantien, und sonstigen Haftungen, nachrangig gestellten Darle-
hen, Einlosungen fremder Forderungen und Zufuhr von Eigenkapital erbringen. Zugunsten
der Haftungsgesellschaft ist fur diese Verpflichtungen eine Ruckdeckung durch die Ban-
ken des Verbundes vorgesehen. Die Verpflichtung der Zentralorganisation zur Leistungen
von Beitrdgen an die Haftungsgesellschaft ist unbegrenzt. Die Beitrage der Mitglieder zu
Leistungen der Haftungsgesellschaft sind von der Zentralorganisation und den zugeordne-
ten Kreditinstituten unter Bedachtnahme auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der zu-
geordneten Kreditinstitute und der Zentralorganisation angemessen anteilig aufzubringen.

Volksbanken-Verbund

Die Emittentin wurde als selbstédndige Regionalbank gegrindet und befindet sich im Ei-
gentum ihrer Genossenschafter. Die Emittentin ist Mitglied des Volksbanken-Verbundes.

Der Volksbanken Verbund (der "Volksbanken Verbund") besteht aus der Volksbank Pri-
marstufe (insgesamt 62 Priméarbanken), der OVAG und der SCHULZE-DELITZSCH-
HAFTUNGSGENOSSENSCHAFT registrierte Genossenschaft mit beschrankter Haftung
(siehe nachfolgende Grafik unter "Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken Ver-
bundes"). Die Primarstufe des Volksbanken Verbundes (Primarbanken) besteht aus 51
regionalen Volksbanken, 6 Spezialbanken und 4 Hauskreditgenossenschaften sowie einer
Bausparkasse (ABV). Jede Volksbank verfugt Giber eine Bankkonzession der FMA.

Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung zahlen 64 Mitgliedseinrichtungen zum Volksbanken
Sektor (der "Sektor") (Quelle: OeNB Kreditinstitutsverzeichnis): Zuséatzlich zur Priméarstufe
besteht der Volksbanken Sektor — ausgenommen die ABV - aus der OVAG, der VB Facto-
ring Bank AG und der Volksbank-Quadrat Bank AG.

Die Eigentumer (Mitglieder) der regionalen Volksbanken sind etwa 549.386 Uberwiegend
natlrliche Personen. Jede regionale Volksbank ist nicht nur rechtlich unabhéngig sondern
auch in ihrer Fihrung autonom. Diesbeziiglich unterliegt die Bankleitung der Aufsicht der
FMA und einer internen Kontrolle. Zudem erfolgt kiinftig eine Prifung durch die Verbun-
dinnenrevision fur jene Bereiche in denen die OVAG als Zentralorganisation auf konsoli-
dierter Ebene gegeniiber der FMA verantwortlich ist. Neben der internen Kontrolle werden
die Aufbau- und Ablauforganisation laufend durch die Interne Revision geprift. Eine ex-
terne Revision (OGV als Prifungsverband) nimmt eine Bilanz- und Gebarungsprifung in
Form einer vorgezogenen und einer Hauptprifung jahrlich vor.

Der Vorteil der regionalen Volksbanken liegt in ihrer Kundennahe und regionalen Verwur-
zelung. Der Volksbanken Verbund ist ein vertikal organisiertes System, in dem unabhan-
gige Einheiten zusammenarbeiten. Auf der Basis gemeinsamer Ziele nehmen sie be-
stimmte individuelle Funktionen aus ihrem autonomen Entscheidungsbereich aus und
Ubertragen diese an andere Mitglieder des Volksbanken Verbundes (Prinzip der Subsidia-
ritat). Dieses Prinzip regelt die Beziehung zwischen dezentralen Einheiten (regionale
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5.8.4

Volksbanken) und zentralen Einheiten: Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schul-
ze-Delitzsch) (der "OGV") und der OVAG. Die Funktion der zentralen Einheiten ist als zu-
satzliche Unterstiitzung fur die (dezentralen) Mitglieder gedacht.

Der OGV wurde 1872 gegriindet. Jedes Kreditinstitut innerhalb des Volksbanken Verbun-
des ist Mitglied des OGV, wobei auch Genossenschaften auRRerhalb des Finanzbereichs
(aus Industrie und Gewerbe) zu den Mitgliedern zahlen. Der ,Kreditbereich“ des OGV, der
aus den Finanzinstituten des Volksbank Verbundes (einschlie3lich der Emittentin) besteht,
nimmt eine Schllisselposition bei der Koordinierung des Volksbank Verbundes ein und
zeichnet alleinverantwortlich fiur die Verwaltung des Unterstitzungsfonds des Volksban-
ken Verbundes.

Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken Verbundes

Volksbanken-Verbund
@ gem§ 30a BWG

+y §1 Regionale Volksbanken (darunter die Volksbank Vorarlberg e. Gen.)

|
|
I
: 6 Spezialbanken (Osterreichische Apothekerbank eG. Bank fir Arzte und Freie Berufe AG.
| Gartnerbank rea. Gen.m.b.H.. IMMO-BANK AG. Sparda Linz rea. Gen.m.b.H.. Sparda
1 Villach/innsbruck rea.Gen.m.b.H.)
|
|
|
|
|
|
|

4 Hauskreditgenossenschaften
1 Bausparkasse (Allgemeine Bausparkasse reg Genm.pb.H)

62 Institute in Primarstufe (5.102 Mitarbeiter, 527 Geschaftsstellen)

e I TR

Osterreichischen
Genossenschaftsverband

Die Primarinstitute und die OVAG sind
ordentliche Mitglieder des Osterreichischen

) Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft (OVAG)
Zentralorganisation und Dienstleister fur die zugeordneten Kreditinstitute (Primarstufe)

Revision und Friherkennung durch den

Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft reg.Gen.mbH.

*) Die 51 regionalen Volksbanken sind tber die Volksbanken Holding eingetragene Genossenschaft mit 50,1 % an der
OVAG beteiligt, wobei die Emittentin mit 2,64 % am Grundkapital der OVAG beteiligt ist. Die rechtlich selbststandigen
Volksbanken und die OVAG haben sich zu einem Kreditinstitute-Verbund gemaR § 30a BWG zusammengeschlossen

und bilden seit 18.09.2012 einen gemeinsamen Liquiditats- und Haftungsverbund.

(Quelle: Eigene Angaben der Emittentin)

5.9 TRENDINFORMATIONEN

5.9.1

5.9.2

Wesentliche negative Veranderungen in den Aussichten der Emittentin

Soweit in diesem Prospekt in den Punkten "2.1 Risiken in Bezug auf die Emittentin und
ihre Geschéftstatigkeit” und "5.3 Aktuelle Entwicklungen” nicht anders angegeben, hat es
keine wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit dem
letzten gepriften Jahresabschluss 2012 gegeben.

Wesentliche Einflisse im laufenden Geschaftsjahr der Emittentin

Zum Kreditinstitute-Verbund und den damit verbundenen UmstrukturierungsmafBnahmen
der OVAG siehe dazu Kapitel "5.3“ Aktuelle Entwicklungen".
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5.10 ERWARTETER ODER GESCHATZTER GEWINN

Angaben zum erwarteten oder geschatzten Gewinn werden in dem Prospekt nicht ge-
macht.

5.11 VERWALTUNGS-, LEITUNGS- UND AUFSICHTSORGANE

5.11.1 Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

Name Funktionen auRerhalb der Emitten-
tin
Gerhard Hamel Prasident des Verwal- Volksbank Aktiengesellschaft,
Vorsitzender des tungsrates Schaan
Vorstandes
Président des Verwal- Volksbank AG, St. Margrethen
tungsrates
Geschéftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Marketing-

und Beteiligungs GmbH
Aufsichtsrat VACH Holding GmbH
Volksbank-Quadrat Bank AG

Volksbanken-
Beteiligungsgesellschaft m.b.H.

Helmut Winkler Mitglied des Verwal- Volksbank Aktiengesellschaft,
tungsrates Schaan
Mitglied des
Vorstandes Mitglied des Verwal- Volksbank AG, St. Margrethen
tungsrates
Aufsichtsratsmitglied Hypo Equity Beteiligungs AG
Aufsichtsratsmitglied Hypo Equity Unternehmensbetei-
ligungen AG
Geschaftsfuhrer AREA Liegenschaftsverwertung
GmbH
Geschaftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Anlagen-

Leasing GmbH

Geschaftsfihrer Volksbank Vorarlberg Marketing-
und Beteiligungs GmbH, Rank-
weil

Geschaftsfihrer Volksbank Vorarlberg Privat-

Leasing GmbH

Stephan Kaar Geschaftsfihrer Volksbank Vorarlberg Anlagen-
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Mitglied des
Vorstandes

Aufsichtsrat
August Entner

Vorsitzender des
Aufsichts-rates

Michael

Brandauer

Martin Bauer

Dietmar Langle

Hubert Hrach

Staatskommisséar

Geschaftsfihrer

Geschaftsfihrer

Gesellschafter

unbeschrankt haften-
ter

Gesellschafter
Gesellschafter /

Geschaéftsfuhrer

Geschaéftsfuhrer

Geschaéftsfihrender
Gesellschafter

Gesellschafter

Geschaéftsfuhrer

Betriebsleiter

HR Mag. Walter Oberacher

(Bestellung mit 01.06.2009)

Leasing GmbH
Volksbank Vorarlberg Privat-
Leasing GmbH

Volksbank Vorarlberg Versiche-
rungs-Makler GmbH

,bbp“ Verwaltungs GmbH, Feld-
kirch

RMB Immobilien OG, Feldkirch

Tschofen Consulting GmbH Steu-
erberatungs- und Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Feldkirch
BDO Vorarlberg GmbH Steuerbe-
ratungs- und Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Feldkirch

Langle GmbH

Montfort Investment GmbH

Langle Pulverbeschichtung
GmbH

Werit Handels GmbH

Ministerialrat Mag. Wolfgang Nitsche
(Bestellung mit 01.06.1992)

Die Geschéaftsanschrift aller Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates der Emittentin
lautet RingstraRe 27, 6830 Rankweil, Osterreich.
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5.11.2 Interessenskonflikte

Hinsichtlich der oben aufgelisteten Personen hat die Emittentin keine Kenntnis von Inter-
essenskonflikten zwischen deren Verpflichtungen gegenuber der Emittentin und ihren pri-
vaten oder sonstigen Interessen (zum Risiko potentieller Interessenskonflikte siehe den

entsprechenden Risikofaktor im Abschnitt "Risikofaktoren™).

5.12 EIGENTUMERSTRUKTUR DER EMITTENTIN

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter.

Geschaftsanteile zum 31.12.2012

Anzahl der Mitglieder 8.498
Gezeichnete Geschaftsanteile 4 15 EUR 17.055
Insgesamt EUR 255.825

(Quelle: Eigene Angaben der Emittentin)

5.13 FINANZINFORMATIONEN ZUR EMITTENTIN

5.13.1 Historische Finanzinformationen

Die jungsten gepruften Finanzinformationen stammen aus dem Jahresabschluss 2012 der
Emittentin. Die Jahresabschliisse 2011 und 2012 der Emittentin sind per Verweis in die-

sen Prospekt aufgenommen.

Die nachfolgenden Positionen der Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung (die "GuV")
stellen Auszige aus den Jahresabschliissen 2011 und 2012 sowie dem Zwischenbericht

2013 dar:

GuV in EUR Tausend 31.03.2013 31.03.2012 31.03.2011
ungepruft ungepruft ungepruft
Zinsuberschuss 7.762 7.806 8.399
Provisionsuiiberschuss 6.590 5.506 5.973
Handelsergebnis 799 589 420
Verwaltungsaufwand -10.876 -11.547 -10.912
Ergebnis der gewohnlichen Ge- 2.271 437 1.491
schéftstatigkeit
Konzernperiodenergebnis 2.309 220 916
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Bilanz in EUR Tausend 31.03.2013 31.12.2012 31.12.2011

ungepruft geprift geprift
Forderungen an Kreditinstitute (brutto) 242.144 316.937 258.594
Forderungen an Kunden (brutto) 1.837.326 1.843.020 1.891.537
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditin- 370.910 507.912 613.356
stituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 1.402.486 1.369.018 1.272.437
Eigenkapital 130.453 127.776 122.066
Bilanzsumme 2.263.033 2.367.742 2.440.217

(Quelle: Jahresabschluss der Emittentin 2012 und 2011, sowie der Zwischenbericht 2013 und 2012)

5.13.2 Bestatigungsvermerke

Die Bestatigungsvermerke (Berichte der Abschlussprufer) der gepriften Jahresabschlisse
2012 und 2011 sind durch Verweis in den Prospekt aufgenommen. Der Abschlussprifer
weist — ohne den Bestatigungsvermerk des gepruften konsolidierten Jahresabschlusses
2012 einzuschranken, darauf hin, dass zwischen der Genossenschaft und der OVAG
mafgebliche Geschéaftsbeziehungen bestehen. Hinsichtlich der Einschatzung der wirt-
schaftlichen Entwicklung der OVAG wird auf die Ausfiihrungen des Vorstandes im Anhang
(Notes) des gepruften konsolidierten Jahresabschlusses 2012 unter Abschnitt ,Finanzin-
vestitionen“ (siehe auch dazu Punkt 5.3.2 ,Abwertung der Beteiligung an der OVAG* des
Prospekts) sowie im Konzernlagebericht unter Abschnitt ,Risikobericht* (siehe auch dazu
den Risikofaktor ,Beteiligungsrisiko® im Kapitel 2.1 Risiken in Bezug auf die Emittentin und
ihre Geschaftstatigkeit), die per Verweis in diesem Prospekt aufgenommen sind, verwie-
sen.

Der Abschlussprifer, der Osterreichische Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch),
mit der Anschrift in 1013 Wien, Lowelstralle 14, hat die Jahresabschlisse der Emittentin
zum 31.12.2012 und zum 31.12.2011 geprift und uneingeschréankte Bestatigungsvermer-
ke erteilt. Der OGV ist ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer Revisionsverbande,
mit dem Sitz in Wien und der Geschéaftsanschrift LowelstralRe 14, 1013 Wien.

5.14 RECHTS- UND SCHIEDSVERFAHREN

Die Emittentin erklart, dass keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsge-
richtsverfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin
noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten) bestehen, die im Zeitraum der min-
destens letzten zwdolf Monate bestanden/abgeschlossen wurden, und die sich erheblich
auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der Emittentin und/oder des Volksbank Vorarlberg
Konzerns auswirken bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben.
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5.15 WESENTLICHE VERTRAGE

Die Emittentin hat folgende wesentliche Vertrage abgeschlossen:
Verbundvertrag

Fur die Bildung eines Kreditinstitute-Verbundes gemaf} § 30a BWG mit den Kernelemen-
ten Liquiditatsverbund, Haftungsverbund und Weisungen wurde im April 2012 ein Ver-
bundvertrag zwischen der OVAG (als Zentralorganisation), den zugeordneten Kreditinsti-
tuten und der Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft registrierte Genossenschaft mit
beschrankter Haftung (als Haftungsgesellschaft) abgeschlossen. Der Verbundvertrag wur-
de mit Genehmigung des Kreditinstitute-Verbundes am 18.09.2012 wirksam. An der Spit-
ze des Kreditinstitute-Verbundes steht die OVAG als Zentralorganisation. Zu den der
Zentralorganisation zugeordneten Kreditinstituten zahlen jene Volksbanken, die den Ver-
bundvertrag unterzeichnet und dadurch diesem beigetreten sind. Die zugeordneten Kredit-
institute nehmen am Liquiditats- und Haftungsverbund teil. An der Spitze des Haftungs-
verbunds steht die Schulze-Delitzsch Haftungsgenossenschaft (als Haftungsgesellschaft).
Die OVAG (als Zentralorganisation) und die zugeordneten Kreditinstitute schlieRen sich
durch den Verbundvertrag Uber die Haftungsgesellschaft zu einem Haftungsverbund zu-
sammen.

Der Verbundvertrag fuhrt zu einer aufsichtsrechtlichen Konsolidierung der Zentralorgani-
sation und der zugeordneten Kreditinstitute auf Basis von Haftungsibernahmen, verbun-
den mit generellen Weisungsrechten. Die Zentralorganisation kann zur Erflllung ihrer
Steuerungsfunktion generelle Weisungen gegeniiber den zugeordneten Kreditinstituten er-
teilen. Die generellen Weisungen legen allgemeine Vorgaben (in den Bereichen der Ein-
haltung der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen, insbesondere Solvabilitat und Liquiditat
des Verbundes; administrative, technische und finanzielle Beaufsichtigung oder Risikob e-
wertung) fur den gesamten Verbund fest. Individuelle Weisungen kénnen von der Zentral-
organisation im Falle eines VerstoRes gegen generelle Weisungen zur Wiederherstellung
des vertraglichen und gesetzlichen Zustandes im Kreditinstitute-Verbundes erlassen wer-
den. Der Verbundvertrag dient sowohl dem geregelten Transfer von Liquiditat zwischen
den Mitgliedern (Liquiditatsverbund) als auch der Erbringung sonstiger Leistungen zwi-
schen den Mitgliedern (Haftungsverbund) und damit der indirekten Absicherung der Glau-
biger aller Mitglieder.

Restrukturierungsvereinbarung

Die OVAG, ihre wesentlichen Aktionare (die Volksbanken Holding eingetragene Genos-
senschaft (e.Gen.), die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt
am Main ("DZ Bank AG"), die Ergo Versicherungsgruppe AG ("ERGO") und die Raiffeisen
Zentralbank Osterreich AG ("RZB")), und die Republik Osterreich (der ,Bund“) haben am
26.04.2012 eine Restrukturierungsvereinbarung zur nachhaltigen Stabilisierung der OVAG
abgeschlossen. Im Rahmen dieser Restrukturierungsvereinbarung haben sich die Volks-
banken, darunter die Emittentin, verpflichtet, neue Aktien der OVAG im Betrag von ca.
EUR 234 Mio zu zeichnen. Die Volksbanken verzichteten auf den Dividendenvorzug und
haben an dem Kapitalschnitt teilgenommen. Der Bund hat neue Aktien der OVAG im Be-
trag von ca. EUR 250 Mio gezeichnet. Darliber hinaus hat er, soweit erforderlich, eine
Haftung als Ausfallsbirge fir bestimmte Vermdgensgegenstande der Emittentin bis zu ei-
nem Gesamtnominale von EUR 100 Mio ubernommen. Die Volksbanken stellen die Leis-
tung des Haftungsentgelts fir die Ausfallsbirgschaft des Bundes sicher, ebenso ab 2018
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unter gewissen Voraussetzungen die Abschichtung des vom Bund gezeichneten restli-
chen Partizipationskapitals an der OVAG (EUR 300 Mio). Solange der Bund Aktionér oder
Partizipant oder Garant fiir Verbindlichkeiten der OVAG ist, gilt ein Ausschiittungsverbot
aus dem Verbund (mit bestimmten Ausnahmen) Vom Ausschittungsverbot sind Ergén-
zungskapitalemissionen der Emittentin nicht betroffen.

Rahmenvertrag betreffend Einstellung von Forderungen in den Deckungsstock

Die Emittentin hat am 10.04.2012 mit der OVAG einen Treuhandvertrag hinsichtlich der
Einstellung von Hypothekarforderungen der Emittentin in den Deckungsstock der OVAG
auf unbestimmte Zeit gemaR § 1 Abs 5 Z 2 des Gesetzes betreffend fundierte Bank-
schuldverschreibungen (FBSchVG) abgeschlossen. Der Vertrag kann von jeder Vertrags-
partei unter Einhaltung einer Frist von zehn Tagen zum Monatsletzten gekiindigt werden.
Fur die auf Grundlage des Treuhandvertrages bis zum Kindigungszeitpunkt bereits in De-
ckung genommenen Forderungen, gelten die Bestimmungen des Treuhandvertrages je-
doch weiterhin, solange bis die dazugehdorigen fundierten Bankschuldverschreibungen der
OVAG getilgt werden.

Sollte die Treuhandschaft der Emittentin fir die OVAG, etwa durch Kiindigung des Treu-
handvertrages seitens der Emittentin, beendet werden, bleiben die Zustimmung der Emit-
tentin zur Aufnahme der Forderungen in den Deckungsstock der OVAG und die Bestim-
mungen des Treuhandvertrages davon unberuhrt. Die Emittentin ist daher nicht berechtigt,
die Ubertragung der betreffenden Forderung zu verlangen, solange die Forderung in den
Deckungsstock der OVAG eingestellt ist.

Abgesehen von dem oben Dargelegtem hat die Emittentin keine wesentlichen Vertrage
aullerhalb der gewohnlichen Geschaftstatigkeit abgeschlossen, die die Fahigkeit der Emit-
tentin ihre Verpflichtungen gegeniber den Inhabern der ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen zu erfullen, beeintrachtigen kénnen.

5.16 EINSEHBARE DOKUMENTE

Nachfolgende Dokumente sind fur zwolf Monate ab dem Tag der Billigung dieses Pros-
pekts am Sitz der Emittentin, wahrend der tUblichen Geschéftszeiten, kostenlos verfugbar:

. Die Satzung der Emittentin;

. Die Jahresabschliisse 2012 und 2011 sowie die Zwischenberichte 2013 und 2012
der Emittentin; und

. dieser Prospekt und etwaige Nachtrdge zum Prospekt.
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6.

ANLEIHEBEDINGUNGEN

6.1 ANLEIHEBEDINGUNGEN

Die nachfolgenden Muster-Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen (die "Muster-
Anleihebedingungen") sind in 9 Ausgestaltungsvarianten aufgefuhrt:

. Variante 1 umfasst Muster-Anleihebedingungen fiir Schuldverschreibungen mit in-
flationsgebundenem Zinssatz;

. Variante 2 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Kuponorientierte Kapitalschutz-
Zertifikate (Fixzinssatzoption);

. Variante 3 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Wachstumsorientierte Kapital-
schutz-Zertifikate (Bonuszahlung);

. Variante 4 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Wachstumsorientierte Kapital-
schutz-Zertifikate mit Partizipation am Basiswert (mit oder ohne Hochstrickzah-
lungsbetrag und mit oder ohne Best-In Periode);

. Variante 5 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Wachstumsorientierte Kapital-
schutz-Zertifikate mit Partizipation an der durchschnittlichen Wertentwicklung (mit
oder ohne Héchstrickzahlungsbetrag);

. Variante 6 umfasst Muster-Anleihebedingungen flr Zertifikate mit und ohne Kapi-
talschutz mit Partizipation am Hdchststand;

. Variante 7 umfasst Muster-Anleihebedingungen fur Teilschutz-Zertifikate Outper-
formance; und

. Variante 8 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Teilschutz-Zertifikate Bonus und
Teilschutz-Zertifikate Reverse Bonus (mit oder ohne fixer Verzinsung mit oder ohne
Hochstrickzahlungsbetrag

. Variante 9 umfasst Muster-Anleihebedingungen fur Teilschutz-Zertifikate Ex-
press)

Die Muster-Anleihebedingungen fir jede Variante enthalten bestimmte weitere Optionen,
die durch Instruktionen und Erklarungen in eckigen Klammern innerhalb der Muster-
Anleihebedingungen gekennzeichnet sind.

In den Endgultigen Bedingungen wird die Emittentin festlegen, welche der Varianten 1 bis
9 der Muster-Anleihebedingungen (einschlieRlich der jeweils enthaltenen bestimmten wei-
teren Optionen) fur die einzelne Serie von Schuldverschreibungen zur Anwendung kommt,
indem die betreffenden Angaben wiederholt oder die entsprechende Option ausgewahlt
wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des Prospektes keine Kenntnis von be-
stimmten Angaben hatte, die auf eine Serie von Schuldverschreibungen anwendbar sind,
enthalt dieser Prospekt Leerstellen in eckigen Klammern, die durch die Endgultigen Be-
dingungen vervollstandigt werden.

Die nachfolgenden Muster-Anleihebedingungen sind gemeinsam mit dem Teil 1 der "End-
glltigen Bedingungen”, die die Muster-Anleihebedingungen jeder Serie von Schuldver-
schreibungen erganzen und konkretisieren, zu lesen. Die Muster-Anleihebedingungen und
die Endgiltigen Bedingungen bilden zusammen die "Anleihebedingungen" der jeweiligen
Serie von Schuldverschreibungen. Die Leerstellen in den auf die Schuldverschreibungen
anwendbaren Bestimmungen dieser Muster-Anleihebedingungen gelten als durch die in
den Endgiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgefillt, als ob die Leerstellen in
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den betreffenden Bestimmungen durch diese Angabe ausgefillt wéaren, alternative oder
wahlbare Bestimmungen dieser Muster-Anleihebedingungen, die in den Endgultigen Be-
dingungen nicht ausgefillt oder gestrichen sind, gelten als aus diesen Muster-
Anleihebedingungen gestrichen; sdmtliche auf die Schuldverschreibungen nicht anwend-
bare Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (einschlieBlich der Anweisungen, Anmer-
kungen und der Texte in eckigen Klammern) gelten als aus diesen Anleihebedingungen
gestrichen.

Kopien der Anleihebedingungen sind auf der Website der Emittentin unter
http://www.volksbank-vorarlberg.at/boersen _u_maerkte/anleihen/volksbank anleihen oder
kostenlos am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen Geschéftszeiten verfigbar.
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6.1.1

(1)

()
®3)

(4)

(5)

Variante 1 — Inflationsgebundener Zinssatz (Fixzinssatzoption)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stiickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemar den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag") Schuldverschreibungen
(die "Schuldverschreibungen”) in [festgelegte Wahrung einfligen] (die "festgelegte Wah-
rung") im Gesamtnennbetrag von [bis zu] [Gesamthennbetrag einfligen] (in Worten: [Ge-
samtnennbetrag in Worten einfligen]) und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfi-
gen] (der "Nennbetrag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde” oder die "Globalurkunde™) gemaf § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von
zwei vertretungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollmé&chtigten und ist nach
Wahl der Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert Il, 1210 Brissel, Belgien ("Euroc-
lear™)] [anderes Clearingsystem angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger” bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

§2
(Rang)

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben untereinander den gleichen Rang und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukinftigen direkten, unbedingten, un-
besicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

99



g3
(Zinsen)

[Falls die Schuldverschreibungen anfanglich mit einem Fixzinssatz ausgestattet sind, einfi-

gen:

1)

([21)

([31)

(14D

Fixer Zinssatz und fixe Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der "Fixverzinsungsbeginn") (ein-
schlieBlich) bis zum [Ende der Fixzinsperiode einfligen] (einschlieBlich) jahrlich mit einem fi-
xen Zinssatz von [fixen Zinssatz einfiigen] % per annum (der "fixe Zinssatz") verzinst. Die
Zinsen sind nachtraglich am [fixen Zinszahlungstag einfiigen] [eines jeden Jahres] zahlbar
(jeweils ein "fixer Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten fixen Zinszah-
lungstag einfugen].]

Basiswertabhangige Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn / letzter fixer Zinszahlungstag einfligen] (der "Ba-
siswertverzinsungsbeginn" und [zusammen mit dem Fixverzinsungsbeginn, jeweils] ein "Ver-
zinsungsbeginn®) (einschliel3lich) bis zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (ein-
schlief3lich) mit dem basiswertabhangigen Zinssatz (wie nachstehend definiert) verzinst. Die ba-
siswertabhangigen Zinsen werden von der Berechnungsstelle (wie in 8 11 definiert) berechnet
und sind nachtraglich am [basiswertabhangige Zinszahlungstag(e) einfiigen] eines jeden
Jahres (jeweils ein "basiswertabhangiger Zinszahlungstag” und [zusammen mit den fixen
Zinszahlungstagen, jeweils] ein "Zinszahlungstag") zahlbar. Die erste basiswertabhéangige
Zinszahlung erfolgt am [ersten basiswertabhangigen Zinszahlungstag einfligen].

Zinsperioden. Der Zeitraum ab dem ersten Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis zu dem Ka-
lendertag (einschlief3lich), der dem ersten Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeder folgende
Zeitraum ab einem Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zu dem Kalendertag (einschlieflich),
der dem unmittelbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht, wird als Zinsperiode (die "Zinsperi-
ode") bezeichnet.

Basiswertabhangiger Zinssatz. Der basiswertabhdngige Zinssatz ist von der Entwicklung
des Unrevidierten harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) des Euroraums ohne Ta-
bakwaren abhéangig (der "Basiswert"), der auf der Bildschirmseite Bloomberg CPTFEMU
veroffentlicht wird. Der "basiswertabhangige Zinssatz" (Z) (und [zusammen mit dem fixen
Zinssatz, jeweils] ein "Zinssatz") fur den mafRgeblichen basiswertabhangigen Zinszahlungs-
tag (t) entspricht der prozentualen Entwicklung des Mal3geblichen Indexstandes zum Zeit-
punkt 3 Monate vor [Beginn/Ende] der aktuellen Zinsperiode (t-3M) gegentiber dem Mal-
geblichen Indexstand zum Zeitpunkt 15 Monate vor [Beginn/Ende] der aktuellen Zinsperio-
de (t-15M);

Als Formel ausgedruckt:

Index(Monat, ;) — Index(Monat ,_,5\,,) P
Index(Monat, ;5,)

wobei der basiswertabhéangige Zinssatz kaufmannisch auf zwei Nachkommastellen gerun-
det wird und nicht negativ sein kann und:

"Z" meint den basiswertabhangigen Zinssatz per annum;

"Index(Monat.zw)" meint den MaRgeblichen Indexstand 3 Monate vor dem [Beginn/Ende]
der jeweiligen Zinsperiode;

100



“Index(Monat.1sm)" meint den Malgeblichen Indexstand 15 Monate vor dem [Be-
ginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode;

"Index" meint - vorbehaltlich einer Anpassung gemaf den Anleihebedingungen - den Unre-
vidierten harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im Euroraum ohne Tabakwaren®
(HICP — all items excluding tobacco — Index (2005 = 100) Euro area;

"P" meint die Partizipationsrate von [Partizipationsrate einfligen] %;

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert; provisorisch) bezogen auf einen belie-
bigen Monat, wie er vom Index-Sponsor in der Regel in der Mitte des Folgemonats ermittelt
wird und wie er auf der Relevanten Bildschirmseite veréffentlicht wird;

"Mal3geblicher Indexstand" ist jeder auf einen Bezugszeitpunkt bezogene Stand des Index
(unrevidiert; provisorisch), wie er vom Index-Sponsor in der Regel in der Mitte des auf den
Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt wird und wie er auf der Relevanten Bildschirm-
seite veroffentlicht wird. Nachfolgende Korrekturen werden nicht berticksichtigt. Vorlaufige
Veroffentlichungen einer Schatzung des Mal3geblichen Indexstandes bleiben aul3er Be-
tracht;

"Index-Sponsor"” (und "Referenzstelle”) ist die Europdische Kommission - Eurostat - vor-
behaltlich einer Anpassung gemal diesen Anleihebedingungen.

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Mindestzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

Mindestzinssatz. Wenn der gemafR den obigen Bestimmungen flr eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfiigen] % per annum (der "Mindestzinssatz"),
so entspricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Mindestzinssatz.]

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem HOchstzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

Hochstzinssatz. Wenn der gemal den obigen Bestimmungen flr eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz hoher ist als [Hochstzinssatz einfiigen] % per annum (der "Hbéchstzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Héchstzinssatz.]

([5]) Zinsfeststellungstag. Der Zinsfeststellungstag (der "Zinsfeststellungstag") bezeichnet den
[Anzahl einfigen] TARGET-Geschéftstag vor [Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode. Ein
"TARGET-Geschéftstag"” bezeichnet einen Tag, an dem das Trans-European Automated Real-
Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET?2) betriebsbereit ist.

([6]) Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in § 11 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den
auf jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fur die entsprechende
Zinsperiode (wie vorstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der
malfigebliche Zinssatz und der Zinstagequotient auf den Nennbetrag angewendet werden, wo-
bei der resultierende Betrag, falls die festgelegte Wéahrung Euro ist, auf den nachsten 0,01 Euro

% Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemaR der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste zu-
nachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal und
Finnland. Griechenland gehort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar 2008, die
Slowakei seit Januar 2009 und Estland seit dem Januar 2011 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden anhand
einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index wird monatlich ermittelt und in der Regel in der Mitte des
Folgemonats veroffentlicht.
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(71

((8)

auf- oder abgerundet wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die festgelegte
Waéhrung nicht Euro ist auf die kleinste Einheit der festgelegten Wé&hrung auf- oder abgerundet
wird, wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch méglich nach jedem Feststellungstag der Zinssatz, und der
Zinsbetrag fir die maRgebliche Zinsperiode sowie der malRgebliche Zinszahlungstag durch Mit-
teilung gemaR § 13 baldmdglichst mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung oder Verkdr-
zung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankindi-
gung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmalfinahmen getroffen) wer-
den. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Berechnung der Zinsen fir Teile von Zeitrdumen. Sofern Zinsen fir einen Zeitraum von
weniger als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des
Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient” bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fir einen beliebigen Zeitraum einer basiswertabhangigen Zinsperiode [Ac-
tual/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360] [und flr einen beliebigen Zeitraum einer fixen Zinsperi-
ode [Actual/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360]] ([jeweils] ein "Zinsberechnungszeitraum™):

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einflgen:

"Actual/Actual (ICMA)" meint falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die
Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséchlichen Anzahl von Tagen in der jewei-
ligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe aus (A) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die Zinsperiode fallt, in der
er beginnt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden, und (B)
der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die nachste Zinspe-
riode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperiode, die normalerweise in einem Jahr enden.]

[Im Falle von 30/360 einfigen:

"30/360" meint die Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360, wobei
die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwoIf Monaten zu 30 Tagen
zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31.
Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der
Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu behandeln ist).]

[Im Falle von ACT/360 einflgen:

([°1)

"ACT/360" meint die tatsdchliche Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert
durch 360.]

Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages (das
"Verzinsungsende"), der dem Tag vorangeht, an dem sie zur Riickzahlung fallig werden. Sollte
die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einlésen, endet die Verzinsung an
dem Tag, der dem Tag der tatsachlichen Riickzahlung vorausgeht.
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([10]) Stlckzinsen. [Bei einer fixen Zinsperiode sind bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen
Stuickzinsen [zahlbar / nicht zahlbar.]] Bei einer basiswertabhangigen Zinsperiode sind bei un-
terjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen Stiickzinsen [zahlbar / mindestens zum Mindestzinssatz
zahlbar / zum jeweiligen Zinssatz zahlbar / nicht zahlbar].

§4
(Ruckzahlung)

Rickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurtickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Rlckzahlungsbetrag von [Rickzahlungsbetrag einfigen] (der "Rickzah-
lungsbetrag") zuriickgezahlt.

§5
(Vorzeitige Kindigung / Rickzahlung)

[Sofern die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen,
einfugen:

(1) Vorzeitige Kundigung nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei, die Schuldver-
schreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wabhlrlickzahlungstagen (Call) (jeweils ein
"Wahlrickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend angefuhrten
Wabhirlickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlrlickzahlungsbetrag (Call)") zuziglich
aufgelaufener Zinsen zurtickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wahlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kiundigung ist den Anleihegldaubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfigen] Ge-
schéaftstage (wie in § 8 definiert) vor dem malRgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) geman
§ 13 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spéatestens 30 Tage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewabhilt.]

[Sofern nur die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kundi-
gen, die Anleiheglaubiger aber kein Kiindigungsrecht haben, einfiigen:

Wichtiger Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Schuld-
verschreibungsbedingungen nur der Emittentin ein vorzeitiges Kiindigungsrecht einrdumen,
gewdhnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldverschreibungen erhalten als sie bekdmen,
wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglaubiger, diese vor ihrer Falligkeit zu
kindigen (ordentliches Kindigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung dafiur, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. W a-
re die ordentliche Kiindigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht
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ausgeschlossen, wéare die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu
begeben, oder die Emittentin wiirde die Kosten einer eventuell méglichen Kindigung der
Absicherung in den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (mis-
sen), womit die Rendite, die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhal-
ten, sinken wirde. Im konkreten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absiche-
rungskosten der gegensténdlichen Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne
Klndigungsrechtsausschluss auf Basis von Quotierungen von im Bereich der Absiche-
rungsgeschafte (Hedging) tatigen Kreditinstituten auf etwa [®] bis [®] Basispunkte (der
"Differenzbetrag") und vergleichbare hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert
berechnet bzw. deren theoretische Absicherungskosten von in diesem Geschéftsbereich téa-
tigen Kreditinstituten ermittelt wurden, wiirden daher in diesem entsprechenden Ausmalf fir
die Emittentin teurer sein und eine entsprechende Reduzierung der Rendite zur Folge ha-
ben.

Die Information potentieller Anleger lber diesen Differenzbetrag soll es ihnen erleichtern,
die gegenstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder An-
lageprodukten, bei denen die vorzeitige Kindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausge-
schlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung dartber zu treffen, ob die von der
Emittentin versprochene héhere Rendite den Verzicht auf eine vorzeitige Kiindigung durch
die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig Uberlegen, wie schwer
der Nachteil eines ausschlief3lich der Emittentin zustehenden vorzeitigen Kindigungsrechts
fur ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise héhere Rendite fir ihn auf-
gewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies nicht der Fall ist, soll-
te er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Sofern die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen,
einfugen:

1)

Keine Vorzeitige Kiindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine vorzei-
tige Klindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Sofern die Anleiheglaubiger ein Wahlrecht zur vorzeitigen Kindigung der Schuldverschrei-
bungen haben, einfligen:

)

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleihe-
glaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put)
einfigen] und héchstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschaftstage (wie in § 8
definiert) im Voraus mitteilt, die mafl3geblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wabhlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag
(Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahliriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert (der
"Wahlruckzahlungsbetrag (Put)") zuzuglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlrickzahlungstage (Put) Wahlrickzahlungsbetréage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszuliben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemaf ausgefillte
Ausuibungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]
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[Sofern die Anleiheglaubiger kein Wahlrecht haben, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen einfligen:

(@)

(1)

)

Keine Vorzeitige Kiindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine vorzeitige Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.]

§6
(Marktstérungen und Handelstagsausfall)

Auswirkungen einer Marktstérung und eines Handelstagsausfalls. Eine Marktstérung oder ein
Handelstagsausfall kann die Bewertung eines Basiswertes bzw. von Absicherungsmafl3hahmen
der Emittentin in unvorhergesehener und nicht beabsichtigter Weise beeinflussen. Im Falle ei-
ner Marktstdrung oder eines Handelstagsausfalls ist daher eine Anpassung der Bewertung des
Basiswertes wie folgt erforderlich:

(@)

(b)

Ist ein Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle fiur die Zwecke dieser Anleihebedin-
gungen den Preis oder Stand eines Basiswerts bestimmen muss, kein Handelstag (wie
nachstehend definiert), erfolgt die Bestimmung des entsprechenden Preises oder Stands
vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen am néachstfolgenden Handelstag. Ein ent-
sprechender fir die Bestimmung vorgesehener Tag wird als "PlanmaRiger Bewertungs-
tag" bezeichnet.

"Handelstag" ist ein Geschéaftstag, an dem Geschaftsbanken und Devisenmarkte in dem
Land/den Landern, wo sich die jeweilige Referenzstelle fur diesen Basiswert befindet,
geoffnet sind.

Liegt nach Auffassung der Berechnungsstelle an einem Planmalfigen Bewertungstag ei-
ne Marktstorung in Bezug auf einen Basiswert vor, wird nur die Bestimmung fur diesen
betroffenen Basiswert von diesem Planmafigen Bewertungstag auf den néchstfolgenden
Handelstag verschoben, an dem keine Marktstérung in Bezug auf diesen Basiswert vor-
liegt.

Dabei gilt: Wenn der nachstfolgende Handelstag nicht bis zum achten Handelstag nach
dem Planmafigen Bewertungstag eingetreten ist, bestimmt die Berechnungsstelle nach
vernunftigem Ermessen den Preis oder Stand jedes unbestimmten Basiswerts zum ach-
ten Handelstag nach dem Planmé&Rigen Bewertungstag; im Falle eines Basiswerts, fir
den zu diesem Zeitpunkt eine Marktstérung vorliegt, handelt es sich dabei um jenen Preis
oder Stand, der nach Feststellung der Berechnungsstelle unter Berucksichtigung der zum
jeweiligen Zeitpunkt herrschenden Marktbedingungen bzw. des zuletzt gemeldeten, ver-
offentlichten oder notierten Stands oder Preises des Basiswertwerts sowie gegebenen-
falls unter Anwendung der vor Eintritt der Marktstérung zuletzt geltenden Formel und Me-
thode fur die Berechnung des Preises oder Stands des Basiswerts, ohne Eintritt einer
Marktstdérung vorgelegen hatte. Die Berechnungsstelle gibt eine entsprechende Bestim-
mung so bald als mdglich gemar § 13 bekannt.

Zur Klarstellung: Wird eine durch die Berechnungsstelle vorzunehmende Bestimmung in
Bezug auf einen Tag oder einen Basiswert gemaR diesem § 6 (1) aufgeschoben, so gilt
auch dieser Tag auf dieselbe Weise wie die jeweilige(n) Bestimmung(en) und unter Be-
zugnahme auf den/die jeweiligen betroffenen Basiswert(e) bis zu dem Tag als aufge-
schoben, an dem die entsprechenden aufgeschobenen Bestimmungen fir den/die jewei-
ligen betroffenen Basiswert(e) vorgenommen wurden.

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstérung begriinden. "Marktstérung" ist eine(s)
der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s) nach Feststellung der Berechnungs-
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®3)

stelle wesentlich fur die Bewertung eines Basiswerts oder von AbsicherungsmafRnahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist, wobei eine Marktstérung in Bezug auf
einen MalRgeblichen Referenzwert als eine Marktstérung in Bezug auf den malfigeblichen Ba-
siswert gilt:

(& Wenn, sofern die Referenzstelle fur einen Basiswert oder einen Mal3geblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, aus Grunden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder
Wertbestandteils) des betreffenden Basiswerts oder MaRRgeblichen Referenzwerts unter
Bezugnahme auf die jeweilige Referenzstelle gemaf den Vorschriften oder dem lblichen
oder akzeptierten Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht moglich ist
(unabhangig davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert
nicht verdffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).

(b) Ein allgemeines Moratorium fur Bankgeschéfte in dem MaRgeblichen Land wird verh&ngt.

Definitionen in Bezug auf 8 6 und gegebenenfalls andere Bestimmungen der Anleihebedingun-
gen:

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter Kontrolle
der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit der Emittentin unter
gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium fr die Auslegung der Begriffe "Kontrolle" und "kontrol-
lieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem Rechtstrager oder der Emittentin.

"AbsicherungsmafRnahmen” sind Malinahmen der Emittentin mit dem Ziel, dass ihr die jeweils
im Rahmen der Schuldverschreibungen zu zahlenden Barbetrage bei Falligkeit zur Verfiigung
stehen. Dazu investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in einen oder mehrere
Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann Uber ein Verbundenes Unternehmen bzw. einen Vertre-
ter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage in den Basiswert tatigen, erfolgen. Alter-
nativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die Emittentin bzw. ein Verbundenes Unternehmen,
einen Vertreter oder sonstige Dritte auch Uber eine Anlage in Derivategeschéafte bezogen auf
einen Basiswert moglich. Die Emittentin wahlt Absicherungsmafinahmen, die sie unter Berlck-
sichtigung des steuerlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds
als effizient ansieht. Die Emittentin kann zudem Anpassungen an den AbsicherungsmaRnah-
men vornehmen, wobei zusétzliche Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Ande-
rungen, die Auswirkungen auf ihre AbsicherungsmalRhahmen haben, nicht immer vermeidbar
sind.

"Verbundene Bdrse" ist in Bezug auf einen Basiswert oder Mal3geblichen Referenzwert jede
Bdrse und jedes Handels- oder Notierungssystem, deren bzw. dessen Handel eine Auswirkung
auf den Gesamtmarkt fur Options- oder Futures-Kontrakte auf den Basiswert oder Malgebli-
chen Referenzwert hat, sowie jeder entsprechende, fir die Berechnungsstelle akzeptable Nach-
folger, wie von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Maligeblicher Referenzwert" ist in Bezug auf einen Basiswert, der einen Index darstellt, ein
Index oder anderer Bestandteil, der fir die Berechnung oder Bestimmung dieses Index heran-
gezogen wird, oder ein Vermdgenswert bzw. eine ReferenzgréRe, der bzw. die zum mal3gebli-
chen Zeitpunkt Bestandteil dieses Basiswerts ist.

"Mal3gebliches Land" ist, wie von der Berechnungsstelle bestimmt:

Q) ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben), in dem eine Refe-
renzwahrung oder die festgelegte Wahrung gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle
Wahrung ist, und
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1)

(i)  ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehérde desselben), zu dem ein Basis-
wert oder MaRgeblicher Referenzwert bzw., im Falle eines Wertpapiers, der jeweilige
Emittent in einer wesentlichen Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ih-
rer Bestimmung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf das Land, in dem dieser Emit-
tent seinen Sitz hat bzw., in Bezug auf einen Index, auf das Land/die L&nder, in
dem/denen der Index oder der/die Mal3gebliche(n) Referenzwert(e) berechnet oder verof-
fentlicht wird/werden, und/oder auf andere ihrer Ansicht nach geeignete Faktoren bezie-
hen kann.

"Referenzwahrung” ist [Referenzwéhrung(en) fiir den/jeden Basiswert wie den Endgulti-
gen Bedingungen angegeben oder (wenn es sich um einen Basketbestandteil handelt)
die Basketbestandteil-wahrung einfigen; fur einen Index (zusatzlich) einfligen: in Bezug
auf einen Mal3geblichen Referenzwert die Wahrung, auf die dieser Vermégenswert lautet, in der
dieser notiert wird oder zu der dieser die engste Verbindung aufweist, wie von der Berech-
nungsstelle bestimmt.]

8§87
(Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse)

Anpassungsereignisse. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine Ereignisse"
oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf einen Ba-
siswert, ein "Anpassungsereignis"” dar:

(& Allgemeine Ereignisse:

) Ein Ereignis tritt ein, das den theoretischen wirtschaftlichen Wert des jeweiligen
Basiswerts wesentlich beeinflusst bzw. wesentlich beeinflussen kann oder wirt-
schaftliche Auswirkungen bzw. einen Verwasserungs- oder Konzentrationseffekt
auf den theoretischen wirtschaftlichen Wert dieses Basiswerts haben kann.

(i)  Ein Ereignis tritt ein, das die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Wert des
jeweiligen Basiswerts und den Schuldverschreibungen, die unmittelbar vor Eintritt
dieses Ereignisses besteht, in erheblichem Mal3e beeintrachtigt.

(iii)  Es erfolgt eine wesentliche Verénderung eines Basiswerts bzw. des/der einem Ba-
siswerts zugrunde liegenden Bestandteils/Bestandteilen oder Referenzgrol3e(n).

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der in Abs. (5) unten als Anpassungsereignis aufgefiihrten Ereignisse oder
Umsténde.

Ein solches Anpassungsereignis kann jeweils sowohl vor als auch nach seinem Eintritt die Kos-
ten fur die Verwaltung der Schuldverschreibungen bzw. die Aufrechterhaltung der Absiche-
rungsmalnahmen fir die Schuldverschreibungen oder die Wahrung des gleichen wirtschaftli-
chen Werts der Schuldverschreibungen in einer Weise wesentlich beeinflussen, die im Preis der
Schuldverschreibungen nicht berticksichtigt ist.

Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungsereignisses Anpassungen der
Anleihebedingungen gemanR nachstehendem Abs. (2) vorzunehmen, bzw., falls nach Feststel-
lung der Emittentin eine geeignete Anpassung gemalf nachstehendem Abs. (2) nicht moglich
ist, das Anpassungsereignis als ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemaf nachstehendem
Abs. (3) zu behandeln. Siehe hierzu nachstehender Abs. (3) (a) (iii). Dies stellt einen Teil des
von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu tragenden wirt-
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(@)

3)

schaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fiir den Preis der Schuldverschreibungen
dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfillung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungsereignis im Sinne von mehreren der Abs (1) (a) (i)-(iii) sein, und jedes der
im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungsereignisse in Bezug auf einen Basiswert
stellt ein Anpassungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungsereignisses. Falls mit Wirkung fir die Zeit vor oder zum Lauf-
zeitende ein Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) eintritt, wird die Berechnungsstelle
dies unverziuglich gemald 8§ 13 bekanntmachen. Nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen, die sie nach
billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um den Auswirkungen dieses
Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen
wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen wie vor Eintritt des Anpassungsereignisses
auch nach dessen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem
Basiswert und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmaf3nahmen
aufrecht erhalten zu kdnnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft
treten. Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index han-
delt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf Basis eines
veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die Berechnungsstelle
fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpassungsereignisses zuletzt
geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses Index bestimmt, wobei nur diejeni-
gen MaRgeblichen Referenzwerte berticksichtigt werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Be-
standteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Berlcksichtigung zusétzlicher
direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusammenhang mit
dem jeweiligen Anpassungsereignis entstandenen sind, u. a. Steuern, Abgaben, Einbehaltun-
gen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende Belastungen (u. a. in Folge von Ande-
rungen der steuerlichen Behandlung), und Weitergabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger.
Anderungen der steuerlichen Behandlung kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die
von Absicherungsmafinahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriih-
ren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten Anpas-
sung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse (wie in 8 6 (3) definiert) aus An-
lass des betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt. Eine solche Anpassung kann nach
Ermessen der Berechnungsstelle infolge des Anpassungsereignisses von der Emittentin zu tra-
genden Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziigen oder anderen Belastungen (unter ande-
rem in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung) Rechnung tragen.

Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Berechnungsstelle den Anleiheglaubigern geman
8§ 13 unter kurzer Beschreibung des jeweiligen Anpassungsereignisses so bald wie praktikabel
mit, welche Anpassungen der Anleihebedingungen vorgenommen wurden.

Anpassungs-/Beendigungsereignis. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine
Ereignisse" oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgeflihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf
(i) die Schuldverschreibungen, (ii) AbsicherungsmalRnahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen oder (iii) einen Basiswert, ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis" dar:

(&) Allgemeine Ereignisse:
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

Ein Ereignis tritt ein, das wesentliche Auswirkungen auf die von der Berechnungs-
stelle verwendete Methode zur Bestimmung des Stands oder Preises eines Basis-
wertes bzw. die Fahigkeit der Berechnungsstelle zur Bestimmung des Stands oder
Preises eines Basiswerts hat.

Es erfolgt eine wesentliche Veréanderung oder Beeinflussung eines Basiswerts, sei
es infolge einer Einstellung der Boérsennotierung, einer Verschmelzung, eines
Ubernahmeangebots oder einer Beendigung, Tilgung, Insolvenz oder Verstaatli-
chung, infolge einer wesentlichen Veranderung der Formel oder Methode zur Be-
rechnung dieses Basiswerts, infolge einer wesentlichen Verédnderung der Anlage-
richtlinien, -politik oder -strategie, der Geschéftsfihrung oder der Griindungsdoku-
mente oder infolge eines anderen Ereignisses, das nach billigem Ermessen der
Berechnungsstelle eine wesentliche Verédnderung oder Beeinflussung eines Ba-
siswerts darstellt.

Ein Anpassungs-/Beendigungsereignis ist eingetreten, in Bezug auf welches die
Berechnungsstelle nach eigener Feststellung nicht in der Lage ist, eine geeignete
Anpassung gemaf vorstehendem § 7 (2) vorzunehmen.

Die Emittentin stellt fest, dass:

(A) die Erfullung ihrer Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen, sei es
vollstandig oder in Teilen, illegal geworden ist bzw. werden wird oder nach
billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist bzw. sein wird oder dass durch
diese Erfullung wesentlich héhere direkte oder indirekte Kosten, Steuern,
Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation am Begebungstag)
entstehen; oder

(B) es fur sie illegal oder nach billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist
bzw. sein wird, Absicherungsmaf3nahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zu erwerben, abzuschlieRen bzw. erneut abzuschlieBen, zu erset-
zen, aufrechtzuerhalten, aufzulésen oder zu veraufRern, sei es vollstéandig
oder in Teilen, oder dass ihr durch den Erwerb, Abschluss oder erneuten
Abschluss bzw. die Ersetzung, Aufrechterhaltung, Auflésung oder Veraul3e-
rung von AbsicherungsmaflRnahmen wesentlich héhere direkte oder indirekte
Kosten, Steuern, Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation
am Begebungstag) entstehen, u. a. aufgrund einer erhéhten Steuerpflicht,
geringerer Steuervorteile oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin;

(C) sie das Recht zur Benutzung des Basiswertes verloren hat oder verlieren
wird.

Im Hinblick auf § 7 (3) (a) (iv) der Anleihebedingungen kann die Emittentin ent-
sprechende Feststellungen u. a. im Falle einer Anderung von anwendbaren Geset-
zen oder Verordnungen (u. a. Steuergesetzen) in einer entsprechenden Rechts-
ordnung oder Anderung der Auslegung entsprechender Gesetze oder Verordnun-
gen (einschliel3lich MalRnahmen von Steuerbehdrden) durch ein Gericht oder eine
Aufsichtsbehorde, eines Riickgangs der Zahl geeigneter Dritter, mit denen in Be-
zug auf einen Basiswert Vertrdge geschlossen bzw. zu angemessenen Bedingun-
gen geschlossen werden kénnen, oder eines wesentlichen Mangels an Marktliqui-
ditat fur Aktien, Optionen, Instrumente oder sonstige Vermdgenswerte, die typi-
scherweise zum Ausgleich von Risiken in Bezug auf einen Basiswert eingesetzt
werden, treffen.
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(4)

(v) Die Emittentin stellt fest, dass sie auch mit wirtschaftlich zumutbaren Anstrengun-
gen nicht in der Lage ist, die Erldse von AbsicherungsmaRnahmen zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren.

(vi) Die Emittentin stellt fest, dass am achten Handelstag eine Marktstdérung vorliegt
und dass die in § 6 angegebenen Bewertungsmethoden in diesem Fall nicht fir die
entsprechende Berechnung geeignet sind, und beschlief3t, diese Marktstérung als
ein Anpassungs-/Beendigungsereignis zu behandeln.

(vii) Ein Ereignis Hoherer Gewalt tritt ein. Fur diese Zwecke ist unter einem "Ereignis
héherer Gewalt" ein Ereignis oder eine Situation zu verstehen, das/die die Emit-
tentin in der Ausubung ihrer Verpflichtungen hindert oder wesentlich beeintrachtigt;
hierzu zahlen u. a. Systemstérungen, Brande, Gebaudeevakuierungen, Naturka-
tastrophen, durch den Menschen bedingte Katastrophen, héhere Gewalt, bewaff-
nete Auseinandersetzungen, terroristische Anschlage, Ausschreitungen, Arbeits-
kampfe oder @hnliche Ereignisse und Umsténde.

(viii) Es liegt eine wesentliche Beeintrachtigung der Liquiditat oder Marktbedingungen in
Bezug auf einen Basiswert (einschlie3lich des Handels eines Basiswerts), die nicht
Zu einer Marktstorung fuhrt, vor.

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der im nachstehenden Abs. (5) als Anpassungs-/Beendigungsereignis aufge-
fuhrten Ereignisse oder Umstande.

Der Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann dazu fihren, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist, weiterhin ihre Verpflichtungen im Rahmen der Schuldverschreibungen zu
erfillen bzw. ihre Absicherungsmalnahmen aufrechtzuerhalten, oder dass sich fir die Emitten-
tin durch eine entsprechende Erfillung bzw. Aufrechterhaltung héhere Kosten, Steuern oder
Aufwendungen ergeben und dies im Preis der Schuldverschreibungen nicht bertcksichtigt ist.
Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses
gemal nachstehendem Abs. (4) Anpassungen der Anleihebedingungen vorzunehmen, einen
Basiswert zu ersetzen oder die Schuldverschreibungen zu kundigen und zu beenden. Dies stellt
einen Teil des von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu
tragenden wirtschaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Schuldver-
schreibungen dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfillung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungs-/Beendigungsereignis im Sinne von mehreren der Punkte (i)-(viii) sein, und
jedes der im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Be-
zug auf einen Basiswert stellt ein Anpassungs-/Beendigungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses. Nach Eintritt eines Anpassungs-
/Beendigungsereignisses kann die Berechnungsstelle jede der nachstehend aufgefuhrten Maf3-
nahmen ergreifen. Insbesondere ist zu beachten, dass gemal nachstehendem Abs. (c) eine
Beendigung und Kundigung der Schuldverschreibungen zulassig ist.

(& AuBer in Bezug auf ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemafl vorstehendem
8 7 (3) (a) (iii) kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vor-
nehmen, die sie nach billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um
den Auswirkungen dieses Anpassungs-/Beendigungsereignisses Rechnung zu tragen
und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen wirtschaftlichen Wert der Schuldver-
schreibungen wie vor Eintritt des Anpassungs-/Beendigungsereignisses auch nach des-
sen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert
und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmal3nahmen
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(b)

aufrecht erhalten zu kénnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in
Kraft treten. Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen
Index handelt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht
auf Basis eines vergffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den
die Berechnungsstelle fiir diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen
Anpassungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung die-
ses Index bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten bertcksichtigt werden, die
unmittelbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Beruicksichtigung zuséatzli-
cher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusam-
menhang mit dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis entstandenen sind, u. a.
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende
Belastungen (u. a. in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung), und Weiter-
gabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen Behandlung
kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die von AbsicherungsmafRnahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriihren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse aus Anlass des
betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt, bzw. an den Anpassungen,
die sich aus den von einer Borse oder einem Handels- oder Notierungssystem vorgege-
benen Richtlinien und Prazedenzfallen zur Berlicksichtigung des betreffenden Anpas-
sungs-/Beendigungsereignisses ergeben, das nach Feststellung der Berechnungsstelle
eine Anpassung durch die Borse oder das Handels- oder Notierungssystem zur Folge
hétte, falls solche Options- oder Futures-Kontrakte dort gehandelt wirden.

Ist die Berechnungsstelle nicht in der Lage oder willens, eine geeignete Anpassung ge-
maf vorstehendem § 7 (4) (a) festzulegen oder vorzunehmen, kann die Emittentin die
Schuldverschreibungen durch eine so bald wie praktikabel gemaf § 13 erfolgende Mittei-
lung, die eine kurze Beschreibung des Anpassungs-/Beendigungsereignisses enthalt,
beenden und kiindigen. Werden die Schuldverschreibungen derart beendet und gekin-
digt, zahlt die Emittentin, soweit nach anwendbarem Recht zuldssig, an jeden Anleihe-
glaubiger fur jede von diesem gehaltene Schuldverschreibung einen Betrag in Hohe des
Marktwerts (wie nachstehend definiert) der Schuldverschreibung.

Wobei:

"Marktwert" ist in Bezug auf eine Schuldverschreibung der angemessene Marktwert (fair
market value) dieses Wertpapiers. Er wird von der Berechnungsstelle u. a. unter Bezug-
nahme auf folgende nach ihrem Daflirhalten zum jeweiligen Zeitpunkt geeigneten Fakto-
ren bestimmt:

(&8 malgebliche Quotierungen oder sonstige mafigebliche Marktdaten des/der jeweili-
gen Marktes/Markte, z. B. malRgebliche Satze, Preise, Renditen, Renditekurven,
Volatilitaten, Spreads, Korrelationen und Preismodelle fur Optionen oder sonstige
Derivate;

(b) Informationen nach Art der vorstehend unter (a) aufgezéhlten Informationen, die
aus internen Quellen der Emittentin oder eines ihrer Verbundenen Unternehmen
stammen, sofern die Emittentin diese Art von Informationen im Rahmen der norma-
len Geschéftstatigkeit zur Bewertung mit den Schuldverschreibungen vergleichba-
rer Instrumente einsetzt.
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Sehen die malgeblichen Schuldverschreibungen (einen) zu zahlende(n) Mindestbe-
trag/Mindestbetrage vor, wird dies bei der Bestimmung des Marktwerts bertcksichtigt. Im
Rahmen der Bestimmung des Marktwerts reduziert die Berechnungsstelle jedoch den
Wert dieser Betrage (d. h. nimmt einen Abschlag vor), um der verbleibenden Zeit bis zum
erstmdglichen Tag, an dem diese(r) Betrag/Betrdge andernfalls erstmals zu zahlen wa-
re(n), Rechnung zu tragen. Diese Abschlage werden unter Bezugnahme auf Informatio-
nen wie die vorstehend unter (a) und/oder (b) genannten Informationen, u. a. risikolose
Zinssatze, bestimmt.

Die Berechnungsstelle berticksichtigt dariiber hinaus angemessene Werte fir andere Be-
trage, die gegebenenfalls andernfalls in Bezug auf die jeweiligen Schuldverschreibungen
zu zahlen gewesen waren. Darin eingeschlossen ist gegebenenfalls der Teil der Rendite
der Schuldverschreibungen, der unter Bezugnahme auf den Basiswert bestimmt wird (d.
h. das derivative Element). Die Bestimmung des jeweiligen Werts dieses Elements der
Schuldverschreibungen erfolgt unter Umstéanden anhand der Kosten des Abschlusses ei-
ner Transaktion zur Beschaffung vergleichbarer Betrdge, die zum jeweiligen Zeitpunkt
entstehen wirden.

Unbeschadet vorstehender Bestimmungen erfolgt jede der erwéhnten Bestimmungen
ohne Beriicksichtigung der Bonitat der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen Beendi-
gung. Dies bedeutet, dass keine Reduzierung des Marktwerts vorgenommen wird, um
Annahmen bezuglich der Zahlungsfahigkeit der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung Rechnung zu tragen.

Die Berechnungsstelle setzt einen Anleiheglaubiger so bald als méglich nach Erhalt einer
entsprechenden schriftlichen Anfrage dieses Anleiheglaubigers tber von ihr im Rahmen
dieses § 7 bis einschlie8lich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene Feststel-
lungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen kénnen von den Anleiheglaubigern bei
der Berechnungsstelle eingesehen werden.

Bestimmte Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Bezug auf un-
terschiedliche Basiswerte. Nachstehend sind Anpassungsereignisse und Anpassungs-
/Beendigungsereignisse aufgefihrt, die auf den jeweiligen Basiswert abstellen.

(i)

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschlie3lich) ge-
nannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A) die Berechnung oder Veroffentlichung eines Index erfolgt nicht durch den in den
Endglltigen Bedingungen bestimmten Index-Sponsor, sondern ein nach Ansicht
der Berechnungsstelle geeigneter Nachfolger (der "Nachfolger des Index-
Sponsors") tbernimmt die Berechnung eines Index.

(B) Der entsprechende Index wird durch einen Nachfolgeindex ersetzt, fir den nach
Feststellung der Berechnungsstelle eine Formel und Berechnungsmethode ange-
wandt wird, die derjenigen des in diesen Anleihebedingungen angegebenen Index
entspricht oder mit dieser im Wesentlichen vergleichbar ist.

Ein entsprechendes Anpassungsereignis kann jeweils zur Folge haben, dass der
von dem Nachfolger des Index-Sponsors berechnete und bekannt gegebene Index
bzw. der Nachfolgeindex als maf3geblicher Index gilt.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschlie3lich) ge-
nannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis" dar:

An oder vor einem Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle den Stand eines Index
zu bestimmen hat, erfolgt durch den jeweiligen Index-Sponsor bzw. Nachfolger des In-
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(1)

(2)

®3)

dex-Sponsors (I) eine wesentliche Anderung an der Formel oder Methode zur Berech-
nung dieses Index bzw. Ankiindigung einer solchen Anderung oder eine anderweitige
wesentliche Veranderung dieses Index, () die dauerhafte Einstellung dieses Index oder
(1) eine Unterlassung der Berechnung und Verdéffentlichung dieses Index.

§8
(Zahlungen)

Wahrung. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf Schuldverschreibungen erfolgen in der festge-
legten Wahrung (siehe § 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und
sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Sys-
teme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fir den Anleiheglaubiger
depotfiihrende Stelle.

Zahlungen an einem Geschaftstag. [Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer Fixzinsperio-
de in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachste-
hend definiert) ist, wird der Falligkeitstag gemaR der Geschéaftstag-Konvention (wie nachste-
hend definiert) verschoben. Sollte ein fir die Zahlung von Kapital vorgesehener Tag verscho-
ben werden, haben Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Fal-
ligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verschiebung zu verlangen.]

Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer basiswertabhangigen Zinsperiode in Bezug auf ei-
ne Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist,
wird der Falligkeitstag gemaR der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) ver-
schoben. Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden
einfligen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen
Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere
Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) alle fir die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile
des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(TARGET?) in Betrieb sind und Zahlungen in Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [mal3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschéfte (einschlief3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwahrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fiir eine Zahlung maRgeblicher Tag (wie Zinszah-
lungstag, Feststellungstag, etc.) auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende
Tag auf den nachstfolgenden Geschéaftstag verschoben.]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfigen:
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(4)

()

(6)

1)

()

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fur eine Zahlung maf3geblicher Tag (wie Zinszah-
lungstag, Feststellungstag, etc.) auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende
Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn, jener wirde dadurch in
den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar
vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieRen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlrtickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen falligen Betrage mit ein. Eine Bezugnahme in
diesen Bedingungen auf Kapital oder Zinsen schlie3t jegliche zusatzlichen Betrage im Hinblick
auf Kapital oder Zinsen ein, die féllig sind.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwélf Monaten nach dem
mafigeblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Rucknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstdndigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRRgebend.

§9
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdérdlichen Gebiihren
jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trage an die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zusatzliche Betrage an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Giber das Programm zur Begebung von strukturierten Schuldverschrei-
bungen vom 06.06.2013 zu entnehmen, wobei fiir die Aktualitét der Steueraussagen keine Haf-
tung Ubernommen wird.

§10
(Verjéhrung)

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von dreiRig Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von drei Jahren
(im Falle von Zinsen) geltend gemacht werden.
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§11
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahlstellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(@)

®3)

(4)

()

(6)

[Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der zuséatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfugen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahistellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlistelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Européischen Union mdglich ist, die nicht geman
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union bezlglich der Besteuerung von Kapitaleinklinften oder gemaf ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abzlgen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziglich durch die Emittentin gemaf § 13.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhdltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlief3lich als Beauftragte der Emittentin und Gbernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahistelle(n), noch die Berechnungsstelle Gbernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, au3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.
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(@)

3)

1)

§12
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(a) die Neue Emittentin sdmtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

(o)  die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevoliméchtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fur die Schuldnerersetzung und die Erfillung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflillung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrage in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Lan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@ Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 12 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Bedin-
gungen auf die "Emittentin” als eine solche auf die "Neue Emittentin" und jede Bezug-
nahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich anséassig ist.

(b) In &9 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf
§ 13 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 12 jede friihere neue Emittentin von
ihren sdmtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gemaR 8§ 12 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§13
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
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(2)

(1)

)

(1)

(2)

geszeitung in Osterreich verdéffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verdffentlicht werden mussen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung verdéffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden missen, werden in der Liechtensteiner Vaterland veréffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder tber die fur
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdoffentlichung
nach § 13 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaf § 1 (4)) zur Weiterleitung
an die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§ 14
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtméaf3ig oder undurchsetzbar gemafl dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmalfd unwirksam, ohne die Gliltigkeit, Rechtmagigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu berlihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergéan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Ergénzungen zulassig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird.

§15
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschrei-
bungen kdnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstel-
le zur Entwertung eingereicht werden.
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(1)

(@)

§16
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und auf3ervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlieRlich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hétten. Erflllungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhéltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.2 Variante 2 — Kuponorientiertes Kapitalschutz-Zertifikat (Fixzinssatzoption)

(1)

(@)
®3)

(4)

(5)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stlickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemaf den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag") Schuldverschreibungen
(die "Schuldverschreibungen") in [festgelegte Wahrung einfligen] (die "festgelegte Wah-
rung") [bei Prozentnotiz einfiigen: im Gesamtnennbetrag von [bis zu] [Gesamtnennbetrag
einfligen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfligen]) und mit einem Nennbetrag
von je [Nennbetrag einfligen] (der "Nennbetrag™)] [bei Sticknotiz einfiigen: in [bis zu]
[Stickanzahl einfiigen] (in Worten: [Stickzahl in Worten einfligen]) Stiicken und mit einem
Nennwert von je [Nennwert einfigen] (der "Nennwert")].

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde” oder die "Globalurkunde™) gemaf § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von
zwei vertretungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollméchtigten und ist nach
Wahl der Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert Il, 1210 Brissel, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearingsystem angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

8§82
(Rang)

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben untereinander den gleichen Rang und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukunftigen direkten, unbedingten, un-
besicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.
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g3
(Zinsen)

[Falls die Schuldverschreibungen anfanglich mit einem Fixzinssatz ausgestattet sind, einfi-

gen:

1)

([21)

([31)

(14D

([s)

([e1)

Fixer Zinssatz und fixe Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren [Nennbetrag/Nennwert] ab dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (der "Fixverzinsungs-
beginn™) (einschlieBlich) bis zum [Ende der Fixzinsperiode einfligen] (einschlieBlich) jahrlich
mit einem fixen Zinssatz von [fixen Zinssatz einfuigen] % per annum (der "fixe Zinssatz") ver-
zinst. Die Zinsen sind nachtraglich am [fixen Zinszahlungstag einfligen] eines jeden Jahres
zahlbar (jeweils ein "fixer Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten fixen
Zinszahlungstag einfuigen].]

Basiswertabhangige Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
[Nennbetrag/Nennwert] ab dem [Verzinsungsbeginn / letzter fixer Zinszahlungstag einfi-
gen] (der "Basiswertverzinsungsbeginn" und [zusammen mit dem Fixverzinsungsbeginn, je-
weils] ein "Verzinsungsheginn") (einschlief3lich) bis zum Verzinsungsende (wie nachstehend
definiert) (einschlielich) mit dem basiswertabhéngigen Zinssatz (wie nachstehend definiert)
verzinst. Die basiswertabhangigen Zinsen werden von der Berechnungsstelle (wie in § 11 defi-
niert) berechnet und sind nachtréaglich am [basiswertabhangigen Zinszahlungstag einfligen]
eines jeden Jahres (der "basiswertabhangige Zinszahlungstag") und [zusammen mit den fi-
xen Zinszahlungstagen, jeweils] ein "Zinszahlungstag") zahlbar. Die erste basiswertabhangi-
ge Zinszahlung erfolgt am [ersten basiswertabhangigen Zinszahlungstag einfligen].

Zinsperioden. Der Zeitraum ab dem ersten Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis zu dem Ka-
lendertag (einschlief3lich), der dem ersten Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeden folgenden
Zeitraum ab einem Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zu dem Kalendertag (einschlieflich),
der dem unmittelbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht, wird als Zinsperiode (jeweils eine
"Zinsperiode") bezeichnet.

Basiswertabhangiger Zinssatz. Die Hohe des Zinssatzes hangt von der Entwicklung der
einzelnen Basiswerte des Basiswertkorbes (wie nachstehend definiert) ab. Der Zinssatz fur
eine Zinsperiode betragt [im Fall von Nennbetragsnotierung einfliigen: [Zinssatz 1 ein-
fugen] % per annum] [im Fall von Sticken einfigen: EUR [Zinsbetrag 1 einfiigen] pro
Stuck pro Jahr], wenn in der vorangegangenen Zinsperiode ein Barriereereignis (wie nach-
stehend definiert) eingetreten ist und [im Fall von Nennbetragsnotierung einfligen:
[Zinssatz 2 einfiigen] % per annum] [im Fall von Stiicken einfigen: EUR [Zinsbetrag 2
einfigen] pro Stick pro Jahr] wenn in der vorangegangenen Zinsperiode kein Barriereer-
eignis eingetreten ist.

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn [der Schlusskurs] [ein Intraday
Kurs] mindestens eines Basiswerts (auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundet) an einem Fest-
stellungstag an der fur ihn maRgeblichen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) auf oder
unter der fur ihn maRgeblichen und als Kurswert ausgedrickten (auf 5 (finf) Nachkommastellen
gerundeten) Barriere (wie nachstehend definiert) liegt. Feststellungstag ist jeweils der [Fest-
stellungstag einfiigen] der jeweiligen Zinsperiode. Der erste Feststellungstag ist der [ers-
ten Feststellungstag einfiigen] (der "erste Feststellungstag").

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fir die Schuldverschreibungen sind die

folgenden "Basiswert(e)", "Referenzstelle(n)", "Startwert(e)" und "Barriere(n)" mal3geb-
lich:

ISIN Basis- Bezeich- Wahrung Referenz- Startwert Barriere
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(7N

(81

([91)

wert nung Ba- Basiswert stelle

siswert

[ISIN Basis- [Bezeichnung [Wahrung [Referenz- [Kurs des [[e] vom
wert  einfu- Basiswert Basiswert stelle einfl- Basiswertes Startwert]
gen] einfigen] einfigen] gen] am [e]]

[ISIN Basis- [Bezeichnung [Wahrung [Referenz- [Kurs des [[e] vom
wert  einfu- Basiswert Basiswert stelle einfl- Basiswertes Startwert]
gen] einfigen] einfigen] gen] am [e]]

[ISIN Basis- [Bezeichnung [Wahrung [Referenz- [Kurs des [[e] vom
wert  einfi- Basiswert Basiswert stelle einfl- Basiswertes Startwert]
gen] einfigen] einfligen] gen] am [e]]

Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in § 11 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den
auf jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fur die entsprechende
Zinsperiode (wie vorstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der
malgebliche Zinssatz und der Zinstagequotient auf den [Nennbetrag/Nennwert] angewendet
werden, wobei der resultierende Betrag, falls die festgelegte Wahrung Euro ist, auf den néachs-
ten 0,01 Euro auf- oder abgerundet wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die
festgelegte Wahrung nicht Euro ist, auf die kleinste Einheit der festgelegten Wahrung auf- oder
abgerundet wird, wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch méglich nach jedem Feststellungstag der Zinssatz und der
Zinsbetrag fur die maf3gebliche Zinsperiode sowie der maf3gebliche Zinszahlungstag durch Mit-
teilung gemaR § 13 baldmdglichst mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung oder Verkir-
zung der Zinsperiode kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankindi-
gung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmalnahmen getroffen) wer-
den. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Berechnung der Zinsen flr Teile von Zeitrdumen. Sofern Zinsen fir einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequo-
tienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fur einen beliebigen Zeitraum einer basiswertabhéngigen Zinsperiode [Ac-
tual/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360] [und fir einen beliebigen Zeitraum einer fixen Zinsperi-
ode [Actual/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360]] ([jeweils] ein "Zinsberechnungszeitraum™):

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfigen:

"Actual/Actual (ICMA)" meint falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die
Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséchlichen Anzahl von Tagen in der jewei-
ligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe aus (A) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die Zinsperiode fallt, in der
er beginnt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden, und (B)
der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die nachste Zinspe-
riode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperiode, die normalerweise in einem Jahr enden.]
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[Im Falle von 30/360 einfiigen:

"30/360" meint die Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360, wobei
die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf Monaten zu 30 Tagen
zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31.
Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats féllt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der
Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu behandeln ist).]

[Im Falle von ACT/360 einfligen:

"ACT/360" meint die tatsdchliche Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert
durch 360.]

([10]) Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages (das

"Verzinsungsende"), der dem Tag vorangeht, an dem sie zur Rickzahlung fallig werden. Sollte
die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldsen, endet die Verzinsung an
dem Tag, der dem Tag der tatsachlichen Riickzahlung vorausgeht.

([11]) Stickzinsen. [Bei einer fixen Zinsperiode sind bei unterjahrigen Kéufen und/oder Verkaufen

Stiuckzinsen [zahlbar / nicht zahlbar.]] Bei einer basiswertabhangigen Zinsperiode sind bei un-
terjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen Stiickzinsen [zahlbar / zu [Zinssatz 1/Zinsbetrag 1 ein-
figen] % per annum zahlbar / nicht zahlbar.]

§4
(Rickzahlung)

Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag von [Rickzahlungsbetrag einfigen] (der "Rickzah-
lungsbetrag") zuriickgezahlt.

§5
(Vorzeitige Kiindigung / Rickzahlung)

[Sofern die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen,
einfugen:

)

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei, die Schuldver-
schreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wabhlriickzahlungstagen (Call) (jeweils ein
"Wahlriuckzahlungstag (Call)") vollstdndig oder teilweise zu den nachstehend angefiihrten
Wabhlriickzahlungsbetréagen (Call) (jeweils ein "Wahlrickzahlungsbetrag (Call)") zuziglich auf-
gelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlrickzahlungstag(e) (Call) Wahlriickzahlungsbetrége (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
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Die Kiundigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kiindigungsfrist (Call) einfiigen] Ge-
schéftstage (wie in § 8 definiert) vor dem maRgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) geman §
13 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrlickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spéatestens 30 Tage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewahit.]

[Sofern nur die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindi-
gen, die Anleiheglaubiger aber kein Kuindigungsrecht haben, einfugen:

Wichtiger Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Schuld-
verschreibungsbedingungen nur der Emittentin ein vorzeitiges Kindigungsrecht einrdumen,
gewohnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldverschreibungen erhalten als sie bekémen,
wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglaubiger, diese vor ihrer Falligkeit zu
kundigen (ordentliches Kindigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. W &-
re die ordentliche Kundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht
ausgeschlossen, wéare die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu
begeben, oder die Emittentin wiirde die Kosten einer eventuell mdglichen Kindigung der
Absicherung in den Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (mis-
sen), womit die Rendite, die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhal-
ten, sinken wirde. Im konkreten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absiche-
rungskosten der gegensténdlichen Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne
Kundigungsrechtsausschluss auf Basis von Quotierungen von im Bereich der Absiche-
rungsgeschafte (Hedging) tatigen Kreditinstituten auf etwa [®] bis [®] Basispunkte (der
"Differenzbetrag”) und vergleichbare hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert
berechnet bzw. deren theoretische Absicherungskosten von in diesem Geschéaftsbereich ta-
tigen Kreditinstituten ermittelt wurden, wirden daher in diesem entsprechenden Ausmalf fur
die Emittentin teurer sein und eine entsprechende Reduzierung der Rendite zur Folge ha-
ben.

Die Information potentieller Anleger tber diesen Differenzbetrag soll es ihnen erleichtern,
die gegenstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder An-
lageprodukten, bei denen die vorzeitige Kindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausge-
schlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung dariber zu treffen, ob die von der
Emittentin versprochene hdéhere Rendite den Verzicht auf eine vorzeitige Kiindigung durch
die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig Gberlegen, wie schwer
der Nachteil eines ausschlieRlich der Emittentin zustehenden vorzeitigen Kiindigungsrechts
fur ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise hthere Rendite fur ihn auf-
gewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies nicht der Fall ist, soll-
te er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Sofern die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen,
einflgen:

(1) Keine Vorzeitige Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine vorzei-
tige Kuindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Sofern die Anleiheglaubiger ein Wahlrecht zur vorzeitigen Kindigung der Schuldverschrei-
bungen haben, einfigen:
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(@)

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleihe-
glaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkundigungsfrist (Put)
einfigen] und hoéchstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschaftstage (wie in § 8
definiert) im Voraus mitteilt, die maf3geblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wabhlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag
(Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahiriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert (der
"Wahlrtickzahlungsbetrag (Put)") zuztglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlruckzahlungstage (Put) Wahlruckzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
Um dieses Recht auszuiiben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemald ausgefillite

Ausiibungserklarung in der bei der Zahlistelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

[Sofern die Anleiheglaubiger kein Wahlrecht haben, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen, einfugen:

(@)

1)

Keine Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine vorzeitige Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.]

§6
(Marktstérungen und Handelstagsausfall)

Auswirkungen einer Marktstérung und eines Handelstagsausfalls. Eine Marktstdrung oder ein
Handelstagsausfall kann die Bewertung eines Basiswertes bzw. von AbsicherungsmafRnahmen
der Emittentin in unvorhergesehener und nicht beabsichtigter Weise beeinflussen. Im Falle ei-
ner Marktstorung oder eines Handelstagsausfalls ist daher eine Anpassung der Bewertung des
Basiswertes wie folgt erforderlich:

(@) Istein Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser Anleihebedin-
gungen den Preis oder Stand eines Basiswerts bestimmen muss, kein Handelstag (wie
nachstehend definiert), erfolgt die Bestimmung des entsprechenden Preises oder Stands
vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen am néachstfolgenden Handelstag. Ein ent-
sprechender fur die Bestimmung vorgesehener Tag wird als "PlanmaRiger Bewertungs-
tag" bezeichnet.

"Handelstag" ist

(i) in Bezug auf einen Basiswert, dessen Referenzstelle eine Bdrse, ein Handels- oder ein
Notierungssystem ist und der nicht als Multi-Exchange Index ausgewiesen ist, ein Tag,
an dem die Referenzstelle und gegebenenfalls die Verbundene Bdérse in Bezug auf die-
sen Basiswert planméaRig zu ihrer/ihren jeweiligen reguldren Handelszeit(en) fir den
Handel gedffnet sind, (ii) in Bezug auf einen als Multi-Exchange Index ausgewiesenen
Basiswert ein Tag, an dem (A) der maRgebliche Index-Sponsor planméaRig den Stand
dieses Basiswerts veroffentlicht und (B) jede gegebenenfalls vorhandene Verbundene
Bdrse planmafRig zu ihren regularen Handelszeiten in Bezug auf diesen Basiswert fiir den
Handel geoéffnet ist, und (iii) in Bezug auf einen Basiswert, der nicht als Multi-Exchange
Index ausgewiesen ist und bei dessen Referenzstelle es sich nicht um eine Borse, ein
Handels- oder ein Notierungssystem handelt, ein Geschéftstag, an dem Geschéaftsban-
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(2)

ken und Devisenmérkte in dem Land/den Landern, wo sich die jeweilige Referenzstelle
fur diesen Basiswert befindet, gedffnet sind.

(b) Liegt nach Auffassung der Berechnungsstelle an einem PlanmaRigen Bewertungstag ei-
ne Marktstorung in Bezug auf einen Basiswert vor, wird nur die Bestimmung fur diesen
betroffenen Basiswert von diesem Planmafigen Bewertungstag auf den nachstfolgenden
Handelstag verschoben, an dem keine Marktstérung in Bezug auf diesen Basiswert vor-
liegt.

Dabei gilt: Wenn der nachstfolgende Handelstag nicht bis zum achten Handelstag nach
dem PlanmaRigen Bewertungstag eingetreten ist, bestimmt die Berechnungsstelle nach
verniinftigem Ermessen den Preis oder Stand jedes unbestimmten Basiswerts zum ach-
ten Handelstag nach dem PlanmaRigen Bewertungstag; im Falle eines Basiswerts, flr
den zu diesem Zeitpunkt eine Marktstérung vorliegt, handelt es sich dabei um jenen Preis
oder Stand, der nach Feststellung der Berechnungsstelle unter Berucksichtigung der zum
jeweiligen Zeitpunkt herrschenden Marktbedingungen bzw. des zuletzt gemeldeten, ver-
offentlichten oder notierten Stands oder Preises des Basiswertwerts sowie gegebenen-
falls unter Anwendung der vor Eintritt der Marktstérung zuletzt geltenden Formel und Me-
thode fur die Berechnung des Preises oder Stands des Basiswerts, ohne Eintritt einer
Marktstorung vorgelegen héatte. Die Berechnungsstelle gibt eine entsprechende Bestim-
mung so bald als mdglich gemaf § 13 bekannt.

Fur die Zwecke dieses § 6 (1) gilt: Vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen sind
samtliche Bezugnahmen auf einen "Handelstag" als Bezugnahmen auf einen Handelstag
zu verstehen, der bestimmt wurde, als sei der jeweilige Basiswert der einzige Basiswert;
fur Zwecke der Bestimmung, ob an einem Tag eine Marktstérung vorliegt, findet nachste-
hender § 6 (2) in Bezug auf jeden Basiswert separat Anwendung, und darin enthaltene
Bezugnahmen auf einen "Handelstag" beziehen sich auf einen Handelstag, der auf die
vorstehend dargestellte Weise ausschlie3lich in Bezug auf den jeweiligen Basiswert be-
stimmt wurde, wobei es sich, wenn fir die Zwecke der Anleihebedingungen an einem
Handelstag eine Berechnung eines Werts oder Stands fur jeden Basiswert erforderlich
ist, bei diesem Handelstag um einen Handelstag flr alle Basiswerte handeln muss.

Zur Klarstellung: Wird eine durch die Berechnungsstelle vorzunehmende Bestimmung in
Bezug auf einen Tag oder einen Basiswert gemaf diesem § 6 (1) aufgeschoben, so gilt
auch dieser Tag auf dieselbe Weise wie die jeweilige(n) Bestimmung(en) und unter Be-
zugnahme auf den/die jeweiligen betroffenen Basiswert(e) bis zu dem Tag als aufge-
schoben, an dem die entsprechenden aufgeschobenen Bestimmungen fir den/die jewei-
ligen betroffenen Basiswert(e) vorgenommen wurden.

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstérung begrinden. "Marktstérung"” ist eine(s)
der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s) nach Feststellung der Berechnungs-
stelle wesentlich fur die Bewertung eines Basiswerts oder von Absicherungsmaflinahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist, wobei eine Marktstérung in Bezug auf
einen Mal3geblichen Referenzwert als eine Marktstérung in Bezug auf den maf3geblichen Ba-
siswert gilt:

[Sofern die Referenzstelle fur einen Basiswert oder einen Mal3geblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Bérse oder ein Handels- oder Notierungs-
system ist, einfigen:

(8 Wenn, sofern die Referenzstelle fur einen Basiswert oder einen Mal3geblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Bérse oder ein Handels- oder Notie-
rungssystem ist,
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

die jeweilige Verbundene Borse oder Referenzstelle nicht fiir den Handel zu regu-
laren Handelszeiten an einem Handelstag geoffnet ist; oder

[falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfligen:
(A) der jeweilige Index-Sponsor den Stand eines Basiswerts oder Mal3geblichen
Referenzwerts, bei dem es sich um einen Index handelt, an einem Handelstag
nicht veroffentlicht oder (B)] die jeweilige Verbundene Bérse nicht fir den Handel
zu reguléren Handelszeiten getffnet ist; oder

an einem Handelstag zum Zeitpunkt der Notierung fir einen Basiswert oder MalR3-
geblichen Referenzwert bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem
Zeitpunkt der Notierung fur diesen Basiswert oder MalR3geblichen Referenzwert en-
det, eines der folgenden Ereignisse eintritt oder vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die jeweilige Refe-
renzstelle oder Verbundene Bérse oder anderweitig (wegen Preisbewegun-
gen, die die von der bzw. den jeweilige(n) Referenzstelle(n) oder Verbunde-
nen Borse(n) zugelassenen Grenzen Uberschreiten, oder aus anderen
Grunden):

() fur einen Basiswert oder MaRRgeblichen Referenzwert an der jeweili-
gen Referenzstelle; oder

(I an der Referenzstelle insgesamt, sofern es sich bei dem Basiswert
nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder

(ly ~ far Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen Ba-
siswert an einer Verbundenen Bérse; oder

(IV) an einer anderen Bdrse oder einem anderen Handels- oder Notie-
rungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder notiert wird,
oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der Berechnungsstelle) allgemein die
Maoglichkeit der Marktteilnehmer stért oder beeintréachtigt, (i) an der jeweili-
gen Referenzstelle Transaktionen in Bezug auf einen Basiswert oder Malf3-
geblichen Referenzwert durchzufiihren bzw. Marktwerte fiir einen Basiswert
oder Maf3geblichen Referenzwert zu ermitteln oder (i) an einer entspre-
chenden Verbundenen Borse Transaktionen in Bezug auf Options- oder Fu-
tures-Kontrakte auf einen Basiswert oder Malgeblichen Referenzwert
durchzufiihren bzw. Marktwerte flr solche Options- oder Futures-Kontrakte
zu ermitteln; oder

der Handel an einem Borsengeschéftstag an der bzw. den jeweiligen Referenzstel-
le(n) oder der bzw. den Verbundenen Borse(n) vor dem Ublichen Bérsenschluss
geschlossen wird, es sei denn, die friihere Schliefung des Handels wird von der
bzw. den Referenzstelle(n) oder Verbundenen Bdrse(n) mindestens eine Stunde
vor (je nachdem, welches Ereignis friher eintritt) (A) dem tatsachlichen Borsen-
schluss fiir den regularen Handel an dieser bzw. diesen Referenzstelle(n) oder
Verbundenen Borse(n) an dem betreffenden Bérsengeschéftstag oder (B) dem Or-
derschluss (sofern gegeben) der Referenzstelle oder Verbundenen Borse fir die
Ausfiihrung von Auftragen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem Borsenge-
schaftstag angekiindigt.]
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3)

[Sofern die Referenzstelle fiir einen Basiswert oder einen Maflgeblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, einfigen:

(a)/(b)Wenn, sofern die Referenzstelle flr einen Basiswert oder einen MaRgeblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, aus Grunden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder
Wertbestandteils) des betreffenden Basiswerts oder MaRgeblichen Referenzwerts unter
Bezugnahme auf die jeweilige Referenzstelle gemaf den Vorschriften oder dem lblichen
oder akzeptierten Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht moglich ist
(unabhangig davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert
nicht veroffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).]

(b)/(c)Ein allgemeines Moratorium fur Bankgeschafte in dem Mal3geblichen Land wird verhangt.

Definitionen in Bezug auf § 6 und gegebenenfalls andere Bestimmungen der Anleihebedingun-
gen:

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter Kontrolle
der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit der Emittentin unter
gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium fr die Auslegung der Begriffe "Kontrolle" und "kontrol-
lieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem Rechtstrager oder der Emittentin.

"Borsengeschéaftstag” ist [wenn zumindest ein Basiswert kein Multi-Exchange Index ist,
einfligen: [im Hinblick auf einen Basiswert, der kein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag,
an dem jede Referenzstelle und jede Verbundene Bodrse wahrend der jeweiligen reguléren
Handelszeiten fir den Handel geoffnet ist, unbeschadet der SchlieBung des Handels an einer
solchen Referenzstelle oder Verbundenen Bérse vor dem Ublichen Borsenschluss] [und] [wenn
zumindest ein Basiswert ein Multi-Exchange Index ist, einfigen: [im Hinblick auf einen Ba-
siswert, der ein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag, an dem der jeweilige Index-Sponsor
den Stand dieses Basiswerts veroffentlicht und die Verbundene Borse innerhalb der jeweiligen
reguldren Handelszeiten fir den Handel geoffnet ist, unbeschadet der SchlieRung des Handels
an dieser Verbundenen Boérse vor dem Ublichen Borsenschluss.

"AbsicherungsmafRnahmen” sind Malihahmen der Emittentin mit dem Ziel, dass ihr die jeweils
im Rahmen der Schuldverschreibungen zu zahlenden Barbetrage bei Falligkeit zur Verfligung
stehen. Dazu investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in einen oder mehrere
Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann lUber ein Verbundenes Unternehmen bzw. einen Vertre-
ter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage in den Basiswert tatigen, erfolgen. Alter-
nativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die Emittentin bzw. ein Verbundenes Unternehmen,
einen Vertreter oder sonstige Dritte auch Uber eine Anlage in Derivategeschafte bezogen auf
einen Basiswert moglich. Die Emittentin wahlt Absicherungsmafinahmen, die sie unter Berlck-
sichtigung des steuerlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds
als effizient ansieht. Die Emittentin kann zudem Anpassungen an den AbsicherungsmaRnah-
men vornehmen, wobei zusétzliche Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Ande-
rungen, die Auswirkungen auf ihre AbsicherungsmalRnahmen haben, nicht immer vermeidbar
sind.

[Falls der/ein Basiswert ein Index ist, einfigen: "Index-Sponsor" ist [in Bezug auf einen
Basiswert oder MaRRgeblichen Referenzwert, bei dem es sich um einen Index handelt In-
dex-Sponsor laut EB einfligen, falls in den endgultigen Bedingungen nichts bestimmt ist,
einfligen: in Bezug auf einen anderen Basiswert oder Mal3geblichen Referenzwert, bei dem es
sich um einen Index handelt, der Rechtstrédger, der nach Bestimmung der Berechnungsstelle
hauptséachlich fur die Festlegung und Veroffentlichung dieses Index verantwortlich ist, wobei in
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beiden Fallen Bezugnahmen auf einen Index-Sponsor einen Nachfolger des Index-Sponsors
einschlieRen.]]

[Soweit anwendbar, einfligen: "Multi-Exchange Index" ist/sind folgende(r) Basiswerte: [Ba-
siswerte einflgen].]

"Verbundene Borse" ist [Falls in den endgliltigen Bedingungen eine Bdrse angegeben ist,
diese einfligen: in Bezug auf einen Basiswert oder Maf3geblichen Referenzwert jede Boérse
und jedes Handels- oder Notierungssystem, deren bzw. dessen Handel eine Auswirkung auf
den Gesamtmarkt fiir Options- oder Futures-Kontrakte auf den Basiswert oder MaRRgeblichen
Referenzwert hat, sowie jeder entsprechende, fir die Berechnungsstelle akzeptable Nachfolger,
wie von der Berechnungsstelle bestimmt.]

"MaRgeblicher Referenzwert" ist [falls zumindest ein Referenzwert ein Index ist, einfugen:
in Bezug auf einen Basiswert, der einen Index darstellt, ein Index oder anderer Bestandteil, der
fur die Berechnung oder Bestimmung dieses Index herangezogen wird, oder] ein Vermogens-
wert bzw. eine Referenzgrol3e, der bzw. die zum mal3geblichen Zeitpunkt Bestandteil dieses
Basiswerts ist.

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert oder MalR3geblichen Referenzwert:

0] sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist sowie in Bezug auf jeden Mafgebli-
chen Referenzwert, der Zeitpunkt der Notierung, zu dem die Berechnungsstelle den
Stand oder Wert dieses Basiswerts oder Maf3geblichen Referenzwerts bestimmt, und

(i)  sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A)  zur Feststellung, ob eine Marktstorung vorliegt,

0] in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Borsenschluss an der jeweiligen
Referenzstelle fur diesen Basiswert und

(I in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf diesen
Basiswert, der Bérsenschluss an der Verbundenen Boérse;

(B) in allen anderen Féllen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand dieses
Index vom jeweiligen Index-Sponsor berechnet und veroffentlicht wird.

"Ublicher Borsenschluss" ist, in Bezug auf eine Referenzstelle oder Verbundene Bérse und
einen Handelstag, der zu Werktagen tbliche Bérsenschluss der Referenzstelle oder Verbunde-
nen Borse an diesem Handelstag, ohne Beriicksichtigung eines nachbérslichen Handels oder
anderer Handelsaktivitdten auRerhalb der reguléaren Handelszeiten.

"MaRgebliches Land" ist, wie von der Berechnungsstelle bestimmt:

(M ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben), in dem eine Refe-
renzwahrung oder die festgelegte Wahrung gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle
Wahrung ist, und

(i)  ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehtrde desselben), zu dem ein Basis-
wert oder MaRgeblicher Referenzwert bzw., im Falle eines Wertpapiers, der jeweilige
Emittent in einer wesentlichen Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ih-
rer Bestimmung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf das Land, in dem dieser Emit-
tent seinen Sitz hat bzw., in Bezug auf einen Index, auf das Land/die Lander, in
dem/denen der Index oder der/die MalRgebliche(n) Referenzwert(e) berechnet oder vero6f-
fentlicht wird/werden, und/oder auf andere ihrer Ansicht nach geeignete Faktoren bezie-
hen kann.
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(1)

(2)

"Referenzwahrung" ist [Referenzwéhrung(en) fiir den/jeden Basiswert wie den Endgilti-
gen Bedingungen angegeben oder (wenn es sich um einen Basketbestandteil handelt)
die Basketbestandteil-Wahrung einfligen; fir einen Index (zusatzlich) einfiigen: in Bezug
auf einen MaRRgeblichen Referenzwert die Wahrung, auf die dieser Vermogenswert lautet, in der
dieser notiert wird oder zu der dieser die engste Verbindung aufweist, wie von der Berech-
nungsstelle bestimmt.]

87
(Anpassungsereighisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse)

Anpassungsereignisse. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine Ereignisse"
oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf einen Ba-
siswert, ein "Anpassungsereignis"” dar:

(a) Allgemeine Ereignisse:

0] Ein Ereignis tritt ein, das den theoretischen wirtschaftlichen Wert des jeweiligen
Basiswerts wesentlich beeinflusst bzw. wesentlich beeinflussen kann oder wirt-
schaftliche Auswirkungen bzw. einen Verwéasserungs- oder Konzentrationseffekt
auf den theoretischen wirtschaftlichen Wert dieses Basiswerts haben kann.

(i)  Ein Ereignis tritt ein, das die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Wert des
jeweiligen Basiswerts und den Schuldverschreibungen, die unmittelbar vor Eintritt
dieses Ereignisses besteht, in erheblichem Mafe beeintrachtigt.

(iii)  Es erfolgt eine wesentliche Veranderung eines Basiswerts bzw. des/der einem Ba-
siswerts zugrunde liegenden Bestandteils/Bestandteilen oder ReferenzgroRe(n).

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der in Abs. (5) unten als Anpassungsereignis aufgeflihrten Ereignisse oder
Umstande.

Ein solches Anpassungsereignis kann jeweils sowohl vor als auch nach seinem Eintritt die Kos-
ten fur die Verwaltung der Schuldverschreibungen bzw. die Aufrechterhaltung der Absiche-
rungsmalnahmen fur die Schuldverschreibungen oder die Wahrung des gleichen wirtschaftli-
chen Werts der Schuldverschreibungen in einer Weise wesentlich beeinflussen, die im Preis der
Schuldverschreibungen nicht beriicksichtigt ist.

Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungsereignisses Anpassungen der
Anleihebedingungen gemafl nachstehendem Abs. (2) vorzunehmen, bzw., falls nach Feststel-
lung der Emittentin eine geeignete Anpassung gemal nachstehendem Abs. (2) nicht moglich
ist, das Anpassungsereignis als ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemaf nachstehendem
Abs. (3) zu behandeln. Siehe hierzu nachstehender Abs. (3) (a) (iii). Dies stellt einen Teil des
von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu tragenden wirt-
schaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Schuldverschreibungen
dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfillung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungsereignis im Sinne von mehreren der Abs (1) (a) (i)-(iii) sein, und jedes der
im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungsereignisse in Bezug auf einen Basiswert
stellt ein Anpassungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungsereignisses. Falls mit Wirkung fur die Zeit vor oder zum Lauf-
zeitende ein Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) eintritt, wird die Berechnungsstelle
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3)

dies unverziglich gem&R § 13 bekanntmachen. Nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen, die sie nach
billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um den Auswirkungen dieses
Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen und/oder soweit wie durchfihrbar den gleichen
wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen wie vor Eintritt des Anpassungsereignisses
auch nach dessen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem
Basiswert und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmafinahmen
aufrecht erhalten zu kdnnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft
treten. Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index han-
delt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf Basis eines
veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die Berechnungsstelle
fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpassungsereignisses zuletzt
geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses Index bestimmt, wobei nur diejeni-
gen MalRRgeblichen Referenzwerte berticksichtigt werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Be-
standteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Berlcksichtigung zusatzlicher
direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusammenhang mit
dem jeweiligen Anpassungsereignis entstandenen sind, u. a. Steuern, Abgaben, Einbehaltun-
gen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende Belastungen (u. a. in Folge von Ande-
rungen der steuerlichen Behandlung), und Weitergabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger.
Anderungen der steuerlichen Behandlung kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die
von Absicherungsmafinahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriih-
ren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten Anpas-
sung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse (wie in 8 6 (3) definiert) aus An-
lass des betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt. Eine solche Anpassung kann nach
Ermessen der Berechnungsstelle infolge des Anpassungsereignisses von der Emittentin zu tra-
genden Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abzigen oder anderen Belastungen (unter ande-
rem in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung) Rechnung tragen.

Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Berechnungsstelle den Anleiheglaubigern gemaf
§ 13 unter kurzer Beschreibung des jeweiligen Anpassungsereignisses so bald wie praktikabel
mit, welche Anpassungen der Anleihebedingungen vorgenommen wurden.

Anpassungs-/Beendigungsereignis. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine
Ereignisse” oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefuhrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf
(i) die Schuldverschreibungen, (ii) Absicherungsmaflinahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen oder (iii) einen Basiswert, ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis" dar:

(&) Allgemeine Ereignisse:

Q) Ein Ereignis tritt ein, das wesentliche Auswirkungen auf die von der Berechnungs-
stelle verwendete Methode zur Bestimmung des Stands oder Preises eines Basis-
wertes bzw. die Fahigkeit der Berechnungsstelle zur Bestimmung des Stands oder
Preises eines Basiswerts hat.

(i)  Es erfolgt eine wesentliche Veranderung oder Beeinflussung eines Basiswerts, sei
es infolge einer Einstellung der Bérsennotierung, einer Verschmelzung, eines
Ubernahmeangebots oder einer Beendigung, Tilgung, Insolvenz oder Verstaatli-
chung, infolge einer wesentlichen Veranderung der Formel oder Methode zur Be-
rechnung dieses Basiswerts, infolge einer wesentlichen Veranderung der Anlage-
richtlinien, -politik oder -strategie, der Geschaftsfihrung oder der Griindungsdoku-
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

mente oder infolge eines anderen Ereignisses, das nach billigem Ermessen der
Berechnungsstelle eine wesentliche Veranderung oder Beeinflussung eines Ba-
siswerts darstellt.

Ein Anpassungs-/Beendigungsereignis ist eingetreten, in Bezug auf welches die
Berechnungsstelle nach eigener Feststellung nicht in der Lage ist, eine geeignete
Anpassung gemaf vorstehendem 8 7 (2) vorzunehmen.

Die Emittentin stellt fest, dass:

(A) die Erfullung ihrer Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen, sei es
vollstandig oder in Teilen, illegal geworden ist bzw. werden wird oder nach
billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist bzw. sein wird oder dass durch
diese Erfiullung wesentlich hohere direkte oder indirekte Kosten, Steuern,
Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation am Begebungstag)
entstehen; oder

(B) es fur sie illegal oder nach billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist
bzw. sein wird, Absicherungsmaf3nahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zu erwerben, abzuschlieRen bzw. erneut abzuschlieRen, zu erset-
zen, aufrechtzuerhalten, aufzulésen oder zu verdufRern, sei es vollstandig
oder in Teilen, oder dass ihr durch den Erwerb, Abschluss oder erneuten
Abschluss bzw. die Ersetzung, Aufrechterhaltung, Auflosung oder VerauRRe-
rung von Absicherungsmal3nahmen wesentlich héhere direkte oder indirekte
Kosten, Steuern, Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation
am Begebungstag) entstehen, u. a. aufgrund einer erhéhten Steuerpflicht,
geringerer Steuervorteile oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin;

(C) sie das Recht zur Benutzung des Basiswertes verloren hat oder verlieren
wird.

Im Hinblick auf 8 7 (3) (a) (iv) der Anleihebedingungen kann die Emittentin ent-
sprechende Feststellungen u. a. im Falle einer Anderung von anwendbaren Geset-
zen oder Verordnungen (u. a. Steuergesetzen) in einer entsprechenden Rechts-
ordnung oder Anderung der Auslegung entsprechender Gesetze oder Verordnun-
gen (einschlielich MaBnahmen von Steuerbehdrden) durch ein Gericht oder eine
Aufsichtsbehorde, eines Riickgangs der Zahl geeigneter Dritter, mit denen in Be-
zug auf einen Basiswert Vertrage geschlossen bzw. zu angemessenen Bedingun-
gen geschlossen werden kénnen, oder eines wesentlichen Mangels an Marktliqui-
ditat fur Aktien, Optionen, Instrumente oder sonstige Vermogenswerte, die typi-
scherweise zum Ausgleich von Risiken in Bezug auf einen Basiswert eingesetzt
werden, treffen.

Die Emittentin stellt fest, dass sie auch mit wirtschaftlich zumutbaren Anstrengun-
gen nicht in der Lage ist, die Erlése von AbsicherungsmafRnahmen zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren.

Die Emittentin stellt fest, dass am achten Handelstag eine Marktstérung vorliegt
und dass die in § 6 angegebenen Bewertungsmethoden in diesem Fall nicht fir die
entsprechende Berechnung geeignet sind, und beschliel3t, diese Marktstérung als
ein Anpassungs-/Beendigungsereignis zu behandeln.

Ein Ereignis Hoherer Gewalt tritt ein. Flr diese Zwecke ist unter einem "Ereignis
héherer Gewalt" ein Ereignis oder eine Situation zu verstehen, das/die die Emit-
tentin in der Ausiibung ihrer Verpflichtungen hindert oder wesentlich beeintrachtigt;
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(4)

hierzu zahlen u. a. Systemstorungen, Brande, Geb&dudeevakuierungen, Naturka-
tastrophen, durch den Menschen bedingte Katastrophen, héhere Gewalt, bewaff-
nete Auseinandersetzungen, terroristische Anschlage, Ausschreitungen, Arbeits-
kampfe oder @hnliche Ereignisse und Umsténde.

(viii) Es liegt eine wesentliche Beeintrachtigung der Liquiditat oder Marktbedingungen in
Bezug auf einen Basiswert (einschlieBlich des Handels eines Basiswerts), die nicht
zu einer Marktstorung fuhrt, vor.

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der im nachstehenden Abs. (5) als Anpassungs-/Beendigungsereignis aufge-
fuhrten Ereignisse oder Umstande.

Der Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann dazu fuhren, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist, weiterhin ihre Verpflichtungen im Rahmen der Schuldverschreibungen zu
erfullen bzw. ihre AbsicherungsmafRnahmen aufrechtzuerhalten, oder dass sich fur die Emitten-
tin durch eine entsprechende Erfullung bzw. Aufrechterhaltung hohere Kosten, Steuern oder
Aufwendungen ergeben und dies im Preis der Schuldverschreibungen nicht berticksichtigt ist.
Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses
gemal nachstehendem Abs. (4) Anpassungen der Anleihebedingungen vorzunehmen, einen
Basiswert zu ersetzen oder die Schuldverschreibungen zu kindigen und zu beenden. Dies stellt
einen Teil des von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu
tragenden wirtschaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Schuldver-
schreibungen dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfullung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungs-/Beendigungsereignis im Sinne von mehreren der Punkte (i)-(viii) sein, und
jedes der im nachstehenden Abs. (5) aufgefihrten Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Be-
zug auf einen Basiswert stellt ein Anpassungs-/Beendigungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses. Nach Eintritt eines Anpassungs-
/Beendigungsereignisses kann die Berechnungsstelle jede der nachstehend aufgefuhrten Maf3-
nahmen ergreifen. Insbesondere ist zu beachten, dass gemafl nachstehendem Abs. (c) eine
Beendigung und Kiindigung der Schuldverschreibungen zulassig ist.

(&8 AuBer in Bezug auf ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemafl vorstehendem
8 7 (3) (a) (iii) kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vor-
nehmen, die sie nach billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um
den Auswirkungen dieses Anpassungs-/Beendigungsereignisses Rechnung zu tragen
und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen wirtschaftlichen Wert der Schuldver-
schreibungen wie vor Eintritt des Anpassungs-/Beendigungsereignisses auch nach des-
sen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert
und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmal3nahmen
aufrecht erhalten zu kénnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in
Kraft treten. [Falls es sich zumindest bei einem Basiswert um einen Index handelt,
einfigen: Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen In-
dex handelt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf
Basis eines veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die
Berechnungsstelle fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpas-
sungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses In-
dex bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten beriicksichtigt werden, die unmit-
telbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index waren.]
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Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Beriicksichtigung zuséatzli-
cher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusam-
menhang mit dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis entstandenen sind, u. a.
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abzilige oder andere von der Emittentin zu tragende
Belastungen (u. a. in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung), und Weiter-
gabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen Behandlung
kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die von AbsicherungsmafRnahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriihren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse aus Anlass des
betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt, bzw. an den Anpassungen,
die sich aus den von einer Borse oder einem Handels- oder Notierungssystem vorgege-
benen Richtlinien und Prazedenzfallen zur Berlcksichtigung des betreffenden Anpas-
sungs-/Beendigungsereignisses ergeben, das nach Feststellung der Berechnungsstelle
eine Anpassung durch die Borse oder das Handels- oder Notierungssystem zur Folge
hatte, falls solche Options- oder Futures-Kontrakte dort gehandelt wirden.

[Falls in den endgultigen Bedingungen Basiswertersetzung vorgesehen ist, einfiigen:

(b)

(c)

Die Berechnungsstelle kann den jeweiligen von dem Anpassungs-/Beendigungsereignis
betroffenen Basiswert an oder nach dem Stichtag dieses Anpassungs-
/Beendigungsereignisses durch einen Ersatzvermdgenswert ersetzen. "Ersatzvermo-
genswert" meint im Hinblick auf einen Basiswert einen von der Berechnungsstelle be-
stimmten Vermdgenswert, der derselben Kategorie von Basiswerten wie der urspringli-
che Basiswert angehort und diesem im Hinblick auf die fir seine Wertentwicklung und al-
le anderen fur die Zwecke dieser Anleihebedingungen wesentlichen Merkmale so nah als
maoglich kommt. Wenn von Gegenparteien der Emittentin im Rahmen von Absicherungs-
malinahmen Ersatzvermoégenswerte ausgewahlt werden und diese Ersatzvermdgenswer-
te in ihrer Wertentwicklung und allen anderen fiir Zwecke dieser Anleihebedingungen we-
sentlichen Merkmale dem urspringlichen Basiswert so nah als moéglich kommt, wird die
Berechnungsstelle diese Ersatzvermdgenswerte aus den Absicherungsmaflinahmen auch
als Ersatzvermdgenswerte fur die Schuldverschreibungen heranziehen.

Handelt es sich bei dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis jedoch um eine
Verschmelzung (wie nachstehend definiert) und besteht die im Rahmen der Verschmel-
zung fir den jeweiligen Basiswert gewéahrte Gegenleistung aus Vermogenswerten, bei
denen es sich nicht um Barvermégen handelt und die nicht bereits im Basiswert enthalten
sind, so kann die Berechnungsstelle den Basiswert nach eigener Wahl dahingehend an-
passen, dass dieser die entsprechenden (unter Beriicksichtigung der wirtschaftlichen Be-
dingungen der Schuldverschreibungen bestimmte) Menge an Vermdégenswerten, zu dem
ein Inhaber des Basiswerts vor dem Eintritt der Verschmelzung berechtigt ware, umfasst.
Die Berechnungsstelle nimmt diejenigen Anpassungen der Anleihebedingungen vor, die
sie nach biligem Ermessen fir angemessen halt, um dieser Ersetzung bzw. diesen zu-
satzlichen Vermogenswerten Rechnung zu tragen.]

Ist die Berechnungsstelle nicht in der Lage oder willens, eine geeignete Anpassung ge-
mal vorstehendem § 7 (4) (a) oder 8§ 7 (4) (b) festzulegen oder vorzunehmen, kann die
Emittentin die Schuldverschreibungen durch eine so bald wie praktikabel gemanR § 13 er-
folgende  Mitteilung, die eine  kurze Beschreibung des  Anpassungs-
/Beendigungsereignisses enthélt, beenden und kindigen. Werden die Schuldverschrei-
bungen derart beendet und gekindigt, zahlt die Emittentin, soweit nhach anwendbarem
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Recht zuléssig, an jeden Anleiheglaubiger fir jede von diesem gehaltene Schuldver-
schreibung einen Betrag in H6he des Marktwerts (wie nachstehend definiert) der Schuld-
verschreibung.

Wobei:

"Marktwert" ist in Bezug auf eine Schuldverschreibung der angemessene Marktwert (fair
market value) dieses Wertpapiers. Er wird von der Berechnungsstelle u. a. unter Bezug-
nahme auf folgende nach ihrem Dafirhalten zum jeweiligen Zeitpunkt geeigneten Fakto-
ren bestimmt:

(@ malgebliche Quotierungen oder sonstige maf3gebliche Marktdaten des/der jeweili-
gen Marktes/Markte, z. B. malRgebliche Satze, Preise, Renditen, Renditekurven,
Volatilitaten, Spreads, Korrelationen und Preismodelle fir Optionen oder sonstige
Derivate;

(b) Informationen nach Art der vorstehend unter (a) aufgezéhlten Informationen, die
aus internen Quellen der Emittentin oder eines ihrer Verbundenen Unternehmen
stammen, sofern die Emittentin diese Art von Informationen im Rahmen der norma-
len Geschéftstatigkeit zur Bewertung mit den Schuldverschreibungen vergleichba-
rer Instrumente einsetzt.

Sehen die malRgeblichen Schuldverschreibungen (einen) zu zahlende(n) Mindestbe-
trag/Mindestbetrage vor, wird dies bei der Bestimmung des Marktwerts bertcksichtigt. Im
Rahmen der Bestimmung des Marktwerts reduziert die Berechnungsstelle jedoch den
Wert dieser Betrage (d. h. nimmt einen Abschlag vor), um der verbleibenden Zeit bis zum
erstmdglichen Tag, an dem diese(r) Betrag/Betrdge andernfalls erstmals zu zahlen wa-
re(n), Rechnung zu tragen. Diese Abschlage werden unter Bezugnahme auf Informatio-
nen wie die vorstehend unter (a) und/oder (b) genannten Informationen, u. a. risikolose
Zinssatze, bestimmt.

Die Berechnungsstelle beriicksichtigt dariber hinaus angemessene Werte flr andere Be-
trage, die gegebenenfalls andernfalls in Bezug auf die jeweiligen Schuldverschreibungen
zu zahlen gewesen waren. Darin eingeschlossen ist gegebenenfalls der Teil der Rendite
der Schuldverschreibungen, der unter Bezugnahme auf den Basiswert bestimmt wird (d.
h. das derivative Element). Die Bestimmung des jeweiligen Werts dieses Elements der
Schuldverschreibungen erfolgt unter Umstanden anhand der Kosten des Abschlusses ei-
ner Transaktion zur Beschaffung vergleichbarer Betrdge, die zum jeweiligen Zeitpunkt
entstehen wirden.

Unbeschadet vorstehender Bestimmungen erfolgt jede der erwahnten Bestimmungen
ohne Beriicksichtigung der Bonitat der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen Beendi-
gung. Dies bedeutet, dass keine Reduzierung des Marktwerts vorgenommen wird, um
Annahmen bezuglich der Zahlungsféhigkeit der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung Rechnung zu tragen.

Die Berechnungsstelle setzt einen Anleihegldaubiger so bald als mdglich nach Erhalt einer
entsprechenden schriftlichen Anfrage dieses Anleiheglaubigers uber von ihr im Rahmen
dieses § 7 bis einschlie3lich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene Feststel-
lungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen kénnen von den Anleiheglaubigern bei
der Berechnungsstelle eingesehen werden.

(5) Bestimmte Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Bezug auf un-
terschiedliche Basiswerte. Nachstehend sind Anpassungsereignisse und Anpassungs-
/Beendigungsereignisse aufgefiihrt, die auf den jeweiligen Basiswert abstellen.
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[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Aktie handelt, einfligen:

(a) Aktie. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Maf3geblichen Referenzwert, um ei-
ne Aktie handelt, gilt:

(i)

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1)(a) (i)-(ii) (einschlief3lich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A) eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der jeweiligen Akti-
en (soweit keine Verschmelzung vorliegt) oder die Ausgabe von Gratisaktien
bzw. Ausschiittung einer Aktiendividende an die vorhandenen Aktionare als
Bonus, Teil einer Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln oder einer &hnli-
chen Emission;

(B) eine Dividende, sonstige Ausschittung oder Emission an die vorhandenen
Aktionare in Form (I) zusatzlicher Aktien, (Il) sonstigen Aktienkapitals oder
von Wertpapieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende
und/oder des Erloses aus der Liquidation der Aktiengesellschaft in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen an die Inhaber dieser Aktien ge-
wahrt bzw. gewahren, (Ill) von Aktienkapital oder sonstigen Wertpapieren
eines anderen Emittenten als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des
Unternehmens oder einer ahnlichen Transaktion, oder (IV) von Wertpapie-
ren, Rechten, Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer
Art, und zwar in jedem dieser Falle zu einem (in bar oder in anderer Form zu
entrichtenden) Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten
jeweiligen Marktpreis liegt;

(C) eine Sonderdividende;

(D) eine Einzahlungsaufforderung seitens der Aktiengesellschaft fur die jeweili-
gen Aktien, die nicht voll eingezahlt worden sind;

(E) ein aus Ertrdgen oder dem Grundkapital finanzierter Rickkauf der jeweiligen
Aktien durch die, oder im Namen der, Aktiengesellschaft oder eines ihrer
Tochterunternehmen, gleich ob die Gegenleistung fur den Rickkauf aus
Geld, Wertpapieren oder sonstigen Gegenstanden besteht;

(F) ein Ereignis, das bei einer Aktiengesellschaft zur Ausgabe von Aktionérs-
rechten oder der Abtrennung solcher Rechte von Stammaktien oder anderen
Aktien des Grundkapitals der betreffenden Aktiengesellschaft fuhrt, in Folge
eines gegen feindliche Ubernahmen gerichteten Plans oder einer entspre-
chenden MalBRnahme, der bzw. die im Falle bestimmter Ereignisse die Ge-
wahrung von Rechten zum Erwerb von Vorzugsaktien, Optionsscheinen,
Schuldtiteln oder Aktienbezugsrechten zu einem Preis unter ihrem von der
Berechnungsstelle festgestellten Marktwert vorsieht bzw. vorsehen;

(G) eine Ricknahme von Aktionarsrechten der vorstehend unter (F) beschriebe-
nen Art und

(H) andere vergleichbare Ereignisse, die einen Verwasserungs-, Konzentrations-
oder sonstigen Effekt auf den rechnerischen Wert der jeweiligen Aktien ha-
ben kdnnen.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"
dar:
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(A)

(B)

©

(D)

"Einstellung der Borsennotierung", die in Bezug auf eine Aktie vorliegt,
wenn die Referenzstelle bekannt gibt, dass, gemaf den Vorschriften der je-
weiligen Referenzstelle, die Zulassung, der Handel oder die 6ffentliche No-
tierung der jeweiligen Aktie an dieser Referenzstelle sofort oder zu einem
spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund (sofern die Einstellung der
Borsennotierung nicht durch eine Verschmelzung oder ein Ubernahmean-
gebot bedingt ist), beendet wird und wenn die jeweilige Aktie nicht unmittel-
bar wieder an einer bzw. einem fir die Berechnungsstelle akzeptablen Bor-
se, Handels- oder Notierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert
wird,;

"Insolvenz", die vorliegt, wenn aufgrund freiwilliger oder zwangsweiser Li-
guidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflosung oder eines vergleich-
baren die Aktiengesellschaft betreffenden Verfahrens (x) sdmtliche Aktien
der Aktiengesellschaft auf einen Treuhander, Liquidator, Insolvenzverwalter
oder &hnlichen Amtstrager Ubertragen werden missen oder (y) es den Inha-
bern der Aktien dieser Aktiengesellschaft rechtlich untersagt wird, diese zu
Ubertragen;

"Verschmelzung”, d. h. in Bezug auf die jeweiligen Aktien (I) eine Gat-
tungsanderung oder Umstellung der betreffenden Aktien, die eine Ubertra-
gung oder endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
umlaufenden Aktien auf einen anderen Rechtstrager zur Folge hat, (Il) eine
Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Akti-
entausch einer Aktiengesellschaft mit oder zu einem anderen Rechtstrager
(auRBer bei einer Verschmelzung oder einem Aktientausch, bei der bzw. dem
die betreffende Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw. fortbestehende
Gesellschaft ist und die bzw. der keine Gattungsanderung oder Umstellung
aller entsprechenden umlaufenden Aktien zur Folge hat) oder (lIl) ein Uber-
nahmeangebot, Tauschangebot, sonstiges Angebot oder ein anderer Akt ei-
nes Rechtstragers zum Erwerb oder der anderweitigen Erlangung von 100%
der umlaufenden Aktien der Aktiengesellschaft, das bzw. der eine Ubertra-
gung oder endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
Aktien zur Folge hat (mit Ausnahme der Aktien, die von dem betreffenden
Rechtstrager gehalten oder kontrolliert werden), oder (IV) eine Verschmel-
zung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Aktientausch
einer Aktiengesellschaft oder ihrer Tochtergesellschaften mit oder zu einem
anderen Rechtstrager, wobei die Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw.
fortbestehende Gesellschaft ist und keine Gattungséanderung oder Umstel-
lung aller entsprechenden umlaufenden Aktien erfolgt, sondern die unmittel-
bar vor einem solchen Ereignis umlaufenden Aktien (mit Ausnahme der Ak-
tien, die von dem betreffenden Rechtstrager gehalten oder kontrolliert wer-
den) in der Summe weniger als 50% der unmittelbar nach einem solchen
Ereignis umlaufenden Aktien ausmachen, in jedem der genannten Félle, so-
fern das Verschmelzungsdatum einem Tag vor dem oder dem letzten mogli-
chen Datum entspricht, an dem gemal den Anleihebedingungen eine Be-
stimmung des Preises oder Werts der jeweiligen Aktie durch die Berech-
nungsstelle erforderlich sein kénnte;

"Verstaatlichung"”, d. h. ein Vorgang, durch den alle entsprechenden Aktien
oder alle bzw. im Wesentlichen alle Vermdgenswerte der Aktiengesellschaft
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verstaatlicht oder enteignet werden oder sonst auf staatliche Stellen, Behor-
den oder Einrichtungen Gbertragen werden muissen;

(E) "Ubernahmeangebot", d. h. ein Angebot zur Ubernahme, Tauschangebot,
sonstiges Angebot oder ein anderer Akt eines Rechtstrégers, das bzw. der
dazu fihrt, dass der betreffende Rechtstrager, in Folge eines Umtausches
oder anderweitig, mehr als 10% und weniger als 100% der umlaufenden
Stimmrechtsaktien der Aktiengesellschaft kauft, anderweitig erwirbt oder ein
Recht zum Erwerb dieser Aktien erlangt, wie von der Berechnungsstelle auf
der Grundlage von Anzeigen an staatliche oder Selbstregulierungsbehérden
oder anderen als relevant erachteten Informationen bestimmt.

In diesem Zusammenhang gelten folgende Definitionen:

"Verschmelzungsdatum" ist der Abschlusszeitpunkt einer Verschmelzung oder,
wenn gemafl dem fur die betreffende Verschmelzung anwendbaren Recht kein
solcher bestimmt werden kann, das von der Berechnungsstelle festgelegte Datum.

"Aktiengesellschaft" ist, in Bezug auf eine Aktie, der in diesen Anleihebedingun-
gen unter der Uberschrift "Basiswert" angegebene Emittent der jeweiligen Aktie.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfiigen:

(a)/(b) Index. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Mafl3geblichen Referenzwert um ei-
nen Index handelt, gilt:

(i)

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A) die Berechnung oder Veréffentlichung eines Index erfolgt nicht durch den in
den Endgultigen Bedingungen bestimmten Index-Sponsor, sondern ein nach
Ansicht der Berechnungsstelle geeigneter Nachfolger (der "Nachfolger des
Index-Sponsors") tbernimmt die Berechnung eines Index.

(B) Der entsprechende Index wird durch einen Nachfolgeindex ersetzt, fir den
nach Feststellung der Berechnungsstelle eine Formel und Berechnungsme-
thode angewandt wird, die derjenigen des in diesen Anleihebedingungen
angegebenen Index entspricht oder mit dieser im Wesentlichen vergleichbar
ist.

Ein entsprechendes Anpassungsereignis kann jeweils zur Folge haben,
dass der von dem Nachfolger des Index-Sponsors berechnete und bekannt
gegebene Index bzw. der Nachfolgeindex als maRgeblicher Index gilt.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"
dar:

An oder vor einem Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle den Stand eines
Index zu bestimmen hat, erfolgt durch den jeweiligen Index-Sponsor bzw. Nachfol-
ger des Index-Sponsors (I) eine wesentliche Anderung an der Formel oder Metho-
de zur Berechnung dieses Index bzw. Ankiindigung einer solchen Anderung oder
eine anderweitige wesentliche Veranderung dieses Index, (ll) die dauerhafte Ein-
stellung dieses Index oder (lll) eine Unterlassung der Berechnung und Veroffentli-
chung dieses Index.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Fondsanteil handelt, einfligen:
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(a)/(c)Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem MaRgeblichen Referenzwert, wie jeweils in
den Produktbedingungen unter der Uberschrift "Basiswert" angegeben, um einen Fonds-
anteil handelt, gilt:

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (i)-(ii) (einschlie3lich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A)

(B)

©
(D)

(E)

(F)

(G)

eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der entsprechen-
den Fondsanteile (soweit kein Anpassungs-/Beendigungsereignis vorliegt)
oder die Ausgabe von Gratisanteilen bzw. Ausschittung einer Anteilsdivi-
dende an die vorhandenen Anteilseigner als Bonus, Teil einer Kapitalerh6-
hung aus Gesellschaftsmitteln oder einer &hnlichen Emission,

eine Ausschuttung oder Dividende an die Inhaber entsprechender Fondsan-
teile in Form (1) zusatzlicher Fondsanteile, (2) von Aktienkapital oder Wert-
papieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende, von Til-
gungsbetragen oder anderen Betrdgen und/oder auf Lieferung von Vermo-
genswerten und/oder den Erlés aus der Liquidation des Fonds in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen oder Lieferungen an die Inhaber
dieser Fondsanteile gewahrt bzw. gewéhren, oder (3) von Aktienkapital oder
sonstigen Wertpapieren eines anderen Emittenten, das bzw. die der Fonds
als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des Unternehmens oder einer
ahnlichen Transaktion erworben hat, oder (4) von Wertpapieren, Rechten,
Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer Art, und zwar in
jedem dieser Féalle zu einem (in bar oder in anderer Form zu entrichtenden)
Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten jeweiligen
Marktpreis liegt,

eine Sonderdividende,

eine Einzahlungsaufforderung seitens des Fonds fur die jeweiligen Fondsan-
teile, die nicht voll eingezahlt worden sind,

wenn der Fonds die jeweiligen Fondsanteile zurlckkauft oder anderweitig
zuricknimmt oder von einer zustandigen Aufsichtsbehérde zu einem sol-
chen Ruckkauf oder einer solchen Riicknahme verpflichtet wird (sofern dies
nicht im Rahmen der normalen Tilgungs- und Realisierungsverfahren fir
Fondsanteile geschieht), gleich ob Rickkauf oder Riicknahme aus Ertragen
oder Gesellschaftskapital finanziert werden und ob die Gegenleistung fir
Ruckkauf oder Riucknahme in einer Barzahlung, Wertpapieren oder sonsti-
gen Vermogenswerten besteht,

ein Ereignis, das bei einem Fonds zur Ausgabe von Anteilsrechten oder der
Abtrennung solcher Rechte von Anteilen am Gesellschaftskapital des betref-
fenden Fonds fuhrt, in Folge eines gegen feindliche Ubernahmen gerichte-
ten Plans oder einer entsprechenden Maflinahme (wobei infolge eines sol-
chen Ereignisses vorgenommene Anpassungen mit dem Riickkauf der ent-
sprechenden Rechte wieder riickgéangig gemacht werden muissen),

die Abgabe eines Ubernahmeangebots (ein "Ubernahmeangebot"”) durch
einen Rechtstrager zum Erwerb von mehr als 10%, aber weniger als 50%
der umlaufenden Stimmrechtsanteile jeder Anteilsklasse des Fonds, wie von
der Berechnungsstelle auf der Grundlage von Anzeigen an staatlichen Be-
hérden und/oder der Art und der Bedingungen des Ubernahmeangebots be-
stimmt,
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(i)

(H)

0]

eine wesentliche Veranderung der Formel oder Methode zur Berechnung
des Nettoinventarwerts oder eines anderen Preises oder Werts des jeweili-
gen Fondsanteils, oder in der Zusammensetzung oder Gewichtung der Prei-
se oder Vermdgenswerte, auf deren Basis der Nettoinventarwert oder ein
anderer Preis oder Wert berechnet wird, oder

andere Ereignisse, die nach Auffassung der Berechnungsstelle einen Ver-
wasserungs-, Konzentrationseffekt oder sonstigen Effekt auf den rechneri-
schen Wert der Fondsanteile haben.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (i)-(viii) (einschlie3lich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"” dar:

(A)

(B)

©

(D)

die Bekanntgabe einer Referenzstelle fir einen Fondsanteil, bei der es sich
um eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass, ge-
maf den Vorschriften der jeweiligen Referenzstelle, die Zulassung, der
Handel oder die offentliche Notierung der Fondsanteile an der Referenzstel-
le sofort oder zu einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, be-
endet wird, sofern dieser Fondsanteil nicht unmittelbar wieder an einer bzw.
einem flr die Berechnungsstelle akzeptablen Borse, Handels- oder Notie-
rungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;

in Bezug auf einen Fondsanteil, (1) der bzw. die freiwillige oder zwangsweise
Liguidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflésung des oder ein ver-
gleichbares Verfahren in Bezug auf die bzw. den (x) jeweiligen Fonds, (y)
jeweiligen Master-Fonds oder (z) jeweilige Verwaltungsstelle oder Fonds-
manager, sofern diese bzw. dieser nicht jeweils durch einen fiir die Berech-
nungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wurde, oder (I) die erforderliche
Ubertragung aller entsprechenden Fondsanteile auf einen Treuhander, Li-
quidator oder &hnlichen Amtstrager;

in Bezug auf einen Fonds, dessen Fondsmanager oder Master-Fonds:

0] die endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung samtlicher ausstehender
Fondsanteile oder Anteile eines solchen Master-Fonds oder

(I eine Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) dieses
Fonds, Fondsmanagers oder Master-Fonds mit einem anderen Fonds
oder Fondsmanager, mit Ausnahme einer Verschmelzung (durch Auf-
nahme oder Neubildung), bei welcher der Fonds, dessen Master-
Fonds bzw. Fondsmanager der aufnehmende Fonds, Master-Fonds
bzw. Fondsmanager ist, oder

() ein Ubernahmeangebot firr diesen Fonds, Master-Fonds oder Fonds-
manager, das eine Ubertragung oder endgiiltige Verpflichtung zur
Ubertragung samtlicher Fondsanteile oder Anteile an dem Master-
Fonds oder Fondsmanager (mit Ausnahme von Fondsanteilen oder
Anteilen, die vom Bieter gehalten oder kontrolliert werden) zur Folge
hat;

wenn die Verwaltungsstelle oder der Fondsmanager oder der Verwalter oder
Manager des Master-Fonds seine Tatigkeit als Verwalter oder Manager des
Fonds oder Master-Fonds beendet und in dieser Funktion nicht umgehend
durch einen fiir die Berechnungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wird;
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(E)

(F)

(G)

(H)

0

)

(K)

(L)

(M)

(N)

eine wesentliche Anderung von Anlagezielen, Anlagepolitik, Anlagestrategie,
Anlageprozess oder Anlagerichtlinien (unabhangig von der konkreten Be-
zeichnung) ("Anlagerichtlinien") des Fonds oder Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung oder Verletzung der Bedingungen des jeweiligen
Fonds und/oder Master-Fonds (u. a. Anderungen oder Verletzungen des
betreffenden Informationsdokuments, der Satzung oder anderer Grin-
dungsdokumente des Fonds oder eines sonstigen Prospekts, Informations-
memorandums oder &hnlicher Dokumente (einschlieBlich Erganzungen, An-
derungen oder Neufassungen solcher Dokumente) oder der Satzung oder
anderer Grundungsdokumente des Master-Fonds);

Unterbrechung, Ausfall oder Aussetzung der Berechnung oder Veréffentli-
chung des Nettoinventarwerts oder eines anderen Werts oder Preises des
Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung in Bezug auf die Art der Vermdgenswerte, in die
der Fonds und/oder Master-Fonds investiert, oder in Bezug auf die Handels-
praktiken des Fonds oder Master-Fonds (u. a. wesentliche Abweichungen
von den in einem Informationsdokument beschriebenen Anlagerichtlinien),
die nach Feststellung der Berechnungsstelle wesentliche Auswirkungen auf
die AbsicherungsmafRhahmen der Emittentin in Bezug auf die Wertpapiere
hat oder wahrscheinlich haben wird;

die Nicht-, Teil- oder verzégerte Ausfiihrung eines Zeichnungs- oder Ruck-
gabeauftrags der Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei in Bezug
auf Fondsanteile durch den, oder im Auftrag des, Fonds, gleich aus welchem
Grund;

eine anderweitige Aussetzung der Rickgabe von Fondsanteilen durch den
Fonds;

die Einfihrung von Beschréankungen oder Auferlegung von Geblhren in Be-
zug auf die Ruckgabe oder Ausgabe von Fondsanteilen durch den Fonds
oder eine von diesem beauftragte Partei (mit Ausnahme der bereits am Aus-
gabetag der Wertpapiere geltenden Beschrankungen und Gebihren);

die Aufhebung oder Widerrufung der Lizenz, Zulassung oder Registrierung
des Fonds, Master-Fonds, Managers des Master-Fonds oder Fondsmana-
gers durch die zusténdige Aufsichtsbehérde und/oder die Verpflichtung der
Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei durch die zustandige Auf-
sichtsbehdrde zur Verdul3erung von Fondsanteilen, die in Verbindung mit
Absicherungsmal3nahmen in Bezug auf die Wertpapiere gehalten werden;

eine Anderung der steuerlichen Behandlung in einer maRgeblichen Rechts-
ordnung in Bezug auf Zahlungen und/oder Lieferungen durch einen Fonds,
oder in Bezug auf von einem Fonds mit Wirkung fir Fondsanteile thesaurier-
te und reinvestierte Betrage, die dazu fiihrt, dass sich die Betrage und/oder
Vermdgenswerte, die von der Emittentin im Zusammenhang mit Absiche-
rungsmalnahmen in Bezug auf die Wertpapiere realisiert werden, erheblich
verringern oder anderweitig negativ beeinflusst werden, oder

das Eintreten eines anderen Ereignisses in Bezug auf den jeweiligen Fonds
oder die jeweiligen Fondsanteile, das nach Feststellung der Berechnungs-
stelle erhebliche negative Auswirkungen auf den Wert dieser Fondsanteile
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und/oder auf Absicherungsmafnahmen der Emittentin in Bezug auf die
Wertpapiere hat und kein Anpassungsereignis darstellt.

Wobei folgende Definitionen gelten:

"Verwaltungsstelle" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in Bezug auf
den Fonds in einem entsprechenden Informationsdokument als solche genannt ist oder
Verwaltungs-, Buchfihrungs- oder @hnliche Dienstleistungen (unabhéangig von deren Be-
schreibung) fiir den Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fonds" ist, in Bezug auf einen Fondsanteil, der in der Definition zu "Basiswert" in den
endgultigen Bedingungen angegebene Emittent des jeweiligen Fondsanteils oder Ver-
pflichtete aus dem jeweiligen Fondsanteil.

"Informationsdokument" ist, in Bezug auf einen Fonds und einen Fondsanteil, ein Pros-
pekt, Informationsmemorandum oder &hnliches Dokument in Bezug auf den Fonds
und/oder den Fondsanteil (einschlieRlich Erganzungen, Anderungen oder Neufassungen
solcher Dokumente), wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fondsanteil” ist jeder in der Definition zu "Basiswert" in den endgultigen Bedingungen
aufgefiihrte Fondsanteil.

"Fondsmanager" ist in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder Anlage-, Management-, Handels-, Arrange-
ment- oder sonstige Dienstleistungen (unabhéngig von deren Beschreibung) fir den
Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Master-Fonds" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder als Master-Fonds, Feeder-Fonds oder Umbrel-
la-Fonds oder a&hnlicher Rechtstrager (unabhangig von dessen Beschreibung) in Bezug
auf den Fonds fungiert, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Ware handelt, einfligen:

(a)/(b)/(c) Ware. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Malf3geblichen Refe-
renzwert um eine Ware handelt, gilt:

) Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis"” dar:

(A) eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

(B) Infolge eines sonstigen Ereignisses oder einer sonstigen MalRnahme wird
die Ware oder der maf3gebliche Futures-Kontrakt, wie sie bzw. er an der Re-
ferenzstelle gehandelt wird, veréndert; oder

(C) Es liegt eine wesentliche Aussetzung oder Einschrankung des Handels in
dem Futures-Kontrakt oder der Ware an der Referenzstelle oder in einem
anderen mafRgeblichen Futures- oder Optionskontrakt bzw. einer anderen
mafgeblichen Ware an einer Borse oder in einem Handels- oder Notie-
rungssystem vor, sofern es sich hierbei nach Feststellung der Berechnungs-
stelle nicht um eine Marktstérung handelt.

(i)  Folgende Ereignisse stellen zusétzlich zu den unter 8§ 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"
dar:
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1)

)

3)

(A) eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

(B)  Eintritt einer wesentlichen Anderung beziiglich der Formel oder Methode zur
Berechnung eines maf3geblichen Preises oder Werts fur eine Ware oder ei-
nen Futures-Kontrakt nach dem Ausgabetag;

(C) die Unterlassung der Bekanntgabe oder Vertffentlichung eines maRgebli-
chen Preises oder Werts einer Ware oder eines Futures-Kontrakts (oder der
fur die Bestimmung eines entsprechenden Preises oder Werts erforderlichen
Informationen) durch die Referenzstelle oder die voribergehende oder dau-
erhafte Aussetzung oder Unterbrechung des Geschéftsbetriebs der Refe-
renzstelle, sofern es sich bei einem entsprechenden Ereignis nach Feststel-
lung der Berechnungsstelle nicht um eine Marktstérung handelt, und

(D) die Bekanntgabe einer Referenzstelle fur eine malRgebliche Ware, bei der es
sich um eine Boérse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass
die Zulassung, der Handel oder die ¢ffentliche Notierung eines wesentlichen
Options- oder Futures-Kontrakts auf oder in Bezug auf diese Ware an der
Referenzstelle gemaR den Vorschriften dieser Referenzstelle sofort oder zu
einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, beendet wird.

§8
(Zahlungen)

Waéhrung. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf Schuldverschreibungen erfolgen in der festge-
legten Wahrung (siehe 8 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und
sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Sys-
teme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Anleiheglaubiger
depotfiihrende Stelle.

Zahlungen an einem Geschéftstag. [Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer Fixzinsperio-
de in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachste-
hend definiert) ist, wird der Falligkeitstag gemaR der Geschaftstag-Konvention (wie nachste-
hend definiert) verschoben. Sollte ein fir die Zahlung von Kapital vorgesehener Tag verscho-
ben werden, haben Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Fal-
ligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser
Verschiebung zu verlangen.]

Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer basiswertabhéngigen Zinsperiode in Bezug auf ei-
ne Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag (wie nachstehend definiert) ist,
wird der Félligkeitstag gemal der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) ver-
schoben. Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden
einfigen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen
Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere
Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:
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"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) alle fir die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile
des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(TARGET?2) in Betrieb sind und Zahlungen in Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maf3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfligen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschéfte (einschlie3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwéhrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fur eine Zahlung maf3geblicher Tag (wie Zinszah-
lungstag, Feststellungstag, etc.) auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende
Tag auf den nachstfolgenden Geschéaftstag verschoben.]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

(4)

(5)

(6)

(1)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fur eine Zahlung maf3geblicher Tag (wie Zinszah-
lungstag, Feststellungstag, etc.) auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende
Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in
den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar
vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlriickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlrtickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen falligen Betrage mit ein. Eine Bezugnahme in
diesen Bedingungen auf Kapital oder Zinsen schlief3t jegliche zusatzlichen Betrage im Hinblick
auf Kapital oder Zinsen ein, die féllig sind.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
mafigeblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Féalligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr malRgebend.

§9
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behérdlichen Gebihren
jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
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(@)

eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trage an die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zuséatzliche Betrage an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das Programm zur Begebung von strukturierten Schuldverschrei-
bungen vom 06.06.2013 zu entnehmen, wobei fiir die Aktualitat der Steueraussagen keine Haf-
tung Ubernommen wird.

§10
(Verjdhrung)

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von drei3ig Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von drei Jahren
(im Falle von Zinsen) geltend gemacht werden.

1)

§11
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahistelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

)

3)

[Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der zuséatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfigen] handelt als Berechnungsstelle fiir die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle, und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Européischen Union mdglich ist, die nicht geman
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union bezuglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemaf ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverzuglich durch die Emittentin geman § 13.
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(4)

(5)

(6)

(1)

(2)

Kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahistellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fur die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahlstelle(n), noch die Berechnungsstelle Gbernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Veroffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, au3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

§12
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

(b) die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevollméachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fur die Schuldnerersetzung und die Erfullung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflllung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrége in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Léan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(& Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf 8§ 12 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Bedin-
gungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede Bezug-
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3)

(1)

()

1)

(2)

nahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich anséassig ist.

(b) In 89 gilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
sétzlich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich ansassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf
§ 13 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 12 jede frihere neue Emittentin von
ihren sédmtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gem&R § 12 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§13
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich veroffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verfffentlicht werden mussen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veréffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden mussen, werden in der Liechtensteiner Vaterland veroffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder Gber die fur
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsveroffentlichung
nach § 13 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaR § 1 (4)) zur Weiterleitung
an die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§14
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtmafig oder undurchsetzbar geméal dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmal unwirksam, ohne die Giltigkeit, RechtmaRigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer zu berichtigen, widerspriichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu andern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Ergénzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung
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(1)

(2)

(1)

)

der Interessen der Emittentin fur die Anleihegléubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird.

§15
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschrei-
bungen kdnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstel-
le zur Entwertung eingereicht werden.

8§16
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und aufervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlie3lich hach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hatten. Erflllungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fur alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.3 Variante 3 — Wachstumsorientiertes Kapitalschutz-Zertifikat (Bonuszahlung)

(1)

()
®3)

(4)

(5)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stlickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemaf den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag") Schuldverschreibungen
(die "Schuldverschreibungen") in [festgelegte Wahrung einfligen] (die "festgelegte Wah-
rung") im Gesamtnennbetrag von [bis zu] [Gesamtnennbetrag einfigen] (in Worten: [Ge-
samtnennbetrag in Worten einfiigen]) und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfi-
gen] (der "Nennbetrag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde” oder die "Globalurkunde™) gemaf § 24 lit b Depotgesetz verbrieft. Die Dau-
erglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von zwei vertre-
tungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollméchtigten und ist nach Wabhl der
Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert Il, 1210 Briissel, Belgien ("Euroc-
lear™)] [anderes Clearingsystem angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger” bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Ubertragen werden kénnen.

8§82
(Rang)

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben untereinander den gleichen Rang und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukinftigen direkten, unbedingten, un-
besicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

§3
(Zinsen)

Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die Schuldver-
schreibungen.
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(1)

(@)

3)

(4)

g4
(Ruckzahlung)

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor be-
reits ganz oder teilweise zurtickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag ein-
figen] (der "Endfélligkeitstag") zu ihrem Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) zu-
rickgezahilt.

Rickzahlungsbetrag. Die H6he des Ruckzahlungsbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") hangt
von der Entwicklung der Basiswerte des Basiswertkorbes ab. Falls an irgendeinem Tag (jeweils
ein "Feststellungstag"”) wahrend des Beobachtungszeitraums von [Beobachtungszeitraum
einfligen] (der "Beobachtungszeitraum") ein Barriereereignis (wie nachstehend definiert) ein-
getreten ist, entspricht der Ruckzahlungsbetrag [Mindestriickzahlungsbetrag einfligen].
Wenn wéahrend des Beobachtungszeitraums kein Barriereereignis eingetreten ist, entspricht der
Rickzahlungsbetrag [Summe von Mindestriickzahlungsbetrag und Bonus einfligen].

Barriereereignis. Ein Barriereereignis ist eingetreten, wenn [der Schlusskurs] [ein Intraday Kurs]
mindestens eines Basiswerts (auf 5 (finf) Nachkommastellen gerundet) an einem Feststel-
lungstag wahrend des Beobachtungszeitraumes an der fur ihn maf3geblichen Referenzstelle
(wie nachstehend definiert) auf oder unter der fir ihn maRgeblichen und als Kurswert ausge-
druckten (auf 5 (funf) Nachkommastellen gerundeten) Barriere (wie nachstehend definiert) liegt.

Basiswerte, Referenzstellen, Startwerte, Barrieren. Fir die Schuldverschreibungen ist der / sind

die folgenden "Basiswert(e)", "Referenzstelle(n)", "Startwert(e)", und "Barriere(n)" maligeb-

lich:
ISIN Basis- Bezeichnung Wahrung Referenzstelle Startwert Barriere
wert Basiswert Basiswert
[ISIN Basis-  [Bezeichnung [Wéhrung [Referenzstelle  [Kurs des [[e] vom
wert einfi- Basiswert Basiswert einfligen] Basiswertes  Startwert]
gen] einfugen) einfligen] am [e]]
[ISIN Basis- [Bezeichnung [Wéhrung [Referenzstelle  [Kurs des [[e] vom
wert einfi- Basiswert Basiswert einfligen] Basiswertes  Startwert]
gen] einfugen) einfligen] am [e]]
[ISIN Basis-  [Bezeichnung [Wéahrung [Referenzstelle  [Kurs des [[e] vom
wert einfi- Basiswert Basiswert einflgen] Basiswertes  Startwert]
gen] einfigen) einfligen] am [e]]
§5

(Vorzeitige Kundigung / Rickzahlung)

[Sofern die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiundigen,
einfugen:

(1)

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei, die Schuldver-
schreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wahlriickzahlungstagen (Call) (jeweils ein
"Wahlriuckzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend angefiihrten
Wabhlrtickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlrlickzahlungsbetrag (Call)") zuriickzuzah-
len.
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Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wahlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kindigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kiindigungsfrist (Call) einfiigen] Ge-
schaftstage (wie in 8§ 8 definiert) vor dem maRgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) gemaf
§ 13 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrlickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spatestens 30 Tage vor dem zur Riickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewahit.]

[Sofern nur die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kundi-
gen, die Anleiheglaubiger aber kein Kundigungsrecht haben, einfugen:

Wichtiger Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Schuld-
verschreibungsbedingungen nur der Emittentin ein vorzeitiges Kindigungsrecht einrdumen,
gewohnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldverschreibungen erhalten als sie bek&men,
wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglaubiger, diese vor ihrer Falligkeit zu
kundigen (ordentliches Kindigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. W &-
re die ordentliche Kundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht
ausgeschlossen, wéare die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu
begeben, oder die Emittentin wiirde die Kosten einer eventuell mdglichen Kindigung der
Absicherung in den Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (mis-
sen), womit die Rendite, die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhal-
ten, sinken wirde. Im konkreten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absiche-
rungskosten der gegensténdlichen Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne
Kundigungsrechtsausschluss auf Basis von Quotierungen von im Bereich der Absiche-
rungsgeschafte (Hedging) tatigen Kreditinstituten auf etwa [®] bis [®] Basispunkte (der
"Differenzbetrag™) und vergleichbare hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert
berechnet bzw. deren theoretische Absicherungskosten von in diesem Geschéftsbereich ta-
tigen Kreditinstituten ermittelt wurden, wirden daher in diesem entsprechenden Ausmalf fur
die Emittentin teurer sein und eine entsprechende Reduzierung der Rendite zur Folge ha-
ben.

Die Information potentieller Anleger tber diesen Differenzbetrag soll es ihnen erleichtern,
die gegenstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder An-
lageprodukten, bei denen die vorzeitige Kindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausge-
schlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung dariber zu treffen, ob die von der
Emittentin versprochene hohere Rendite den Verzicht auf eine vorzeitige Kiindigung durch
die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig Uberlegen, wie schwer
der Nachteil eines ausschlieRlich der Emittentin zustehenden vorzeitigen Kindigungsrechts
far ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise héhere Rendite fir ihn auf-
gewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies nicht der Fall ist, soll-
te er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]
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[Sofern die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen,
einflgen:

(1) Keine Vorzeitige Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine vorzei-
tige Kiindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Sofern die Anleiheglaubiger ein Wahlrecht zur vorzeitigen Kindigung der Schuldverschrei-
bungen haben, einfugen:

(2) Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleihe-
glaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkundigungsfrist (Put)
einfigen] und hochstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschaftstage (wie in § 8
definiert) im Voraus mitteilt, die maf3geblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wabhlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag
(Put)") zu ihrem malgeblichen Wahlrlickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert (der
"Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuriickzuzahlen.

Wahlruckzahlungstage (Put) Wahlruckzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszuiiben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemald ausgefillite
Ausiibungserklarung in der bei der Zahlistelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht moglich.]

[Sofern die Anleiheglaubiger kein Wahlrecht haben, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen, einfugen:

(2) Keine Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine vorzeitige Kiindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.]

§6
(Marktstérungen und Handelstagsausfall)

(1)  Auswirkungen einer Marktstérung und eines Handelstagsausfalls. Eine Marktstérung oder ein
Handelstagsausfall kann die Bewertung eines Basiswertes bzw. von AbsicherungsmafRnahmen
der Emittentin in unvorhergesehener und nicht beabsichtigter Weise beeinflussen. Im Falle ei-
ner Marktstorung oder eines Handelstagsausfalls ist daher eine Anpassung der Bewertung des
Basiswertes wie folgt erforderlich:

(8) Istein Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedin-
gungen den Preis oder Stand eines Basiswerts bestimmen muss, kein Handelstag (wie
nachstehend definiert), erfolgt die Bestimmung des entsprechenden Preises oder Stands
vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen am nachstfolgenden Handelstag. Ein ent-
sprechender fir die Bestimmung vorgesehener Tag wird als "PlanmaRiger Bewertungs-
tag" bezeichnet.

"Handelstag" ist

(i) in Bezug auf einen Basiswert, dessen Referenzstelle eine Bdrse, ein Handels- oder ein
Notierungssystem ist und der nicht als Multi-Exchange Index ausgewiesen ist, ein Tag,
an dem die Referenzstelle und gegebenenfalls die Verbundene Bdérse in Bezug auf die-
sen Basiswert planméaRig zu ihrer/ihren jeweiligen reguldaren Handelszeit(en) fur den
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(2)

(b)

Handel gedffnet sind, (ii) in Bezug auf einen als Multi-Exchange Index ausgewiesenen
Basiswert ein Tag, an dem (A) der maRgebliche Index-Sponsor planméaRig den Stand
dieses Basiswerts veroffentlicht und (B) jede gegebenenfalls vorhandene Verbundene
Bdrse planmaRig zu ihren reguldren Handelszeiten in Bezug auf diesen Basiswert fir den
Handel gedéffnet ist, und (iii) in Bezug auf einen Basiswert, der nicht als Multi-Exchange
Index ausgewiesen ist und bei dessen Referenzstelle es sich nicht um eine Borse, ein
Handels- oder ein Notierungssystem handelt, ein Geschéftstag, an dem Geschéftsban-
ken und Devisenmarkte in dem Land/den Landern, wo sich die jeweilige Referenzstelle
fur diesen Basiswert befindet, getffnet sind.

Liegt nach Auffassung der Berechnungsstelle an einem Planmé&Rigen Bewertungstag ei-
ne Marktstorung in Bezug auf einen Basiswert vor, wird nur die Bestimmung fir diesen
betroffenen Basiswert von diesem PlanméaRigen Bewertungstag auf den nachstfolgenden
Handelstag verschoben, an dem keine Marktstérung in Bezug auf diesen Basiswert vor-
liegt.

Dabei gilt: Wenn der néachstfolgende Handelstag nicht bis zum achten Handelstag nach
dem Planmafigen Bewertungstag eingetreten ist, bestimmt die Berechnungsstelle nach
verninftigem Ermessen den Preis oder Stand jedes unbestimmten Basiswerts zum ach-
ten Handelstag nach dem Planm&Rigen Bewertungstag; im Falle eines Basiswerts, fir
den zu diesem Zeitpunkt eine Marktstérung vorliegt, handelt es sich dabei um jenen Preis
oder Stand, der nach Feststellung der Berechnungsstelle unter Beriicksichtigung der zum
jeweiligen Zeitpunkt herrschenden Marktbedingungen bzw. des zuletzt gemeldeten, ver-
offentlichten oder notierten Stands oder Preises des Basiswertwerts sowie gegebenen-
falls unter Anwendung der vor Eintritt der Marktstérung zuletzt geltenden Formel und Me-
thode fur die Berechnung des Preises oder Stands des Basiswerts, ohne Eintritt einer
Marktstérung vorgelegen hétte. Die Berechnungsstelle gibt eine entsprechende Bestim-
mung so bald als mdglich gemal § 13 bekannt.

Fur die Zwecke dieses 8§ 6 (1) gilt: Vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen sind
samtliche Bezugnahmen auf einen "Handelstag" als Bezugnahmen auf einen Handelstag
zu verstehen, der bestimmt wurde, als sei der jeweilige Basiswert der einzige Basiswert;
fur Zwecke der Bestimmung, ob an einem Tag eine Marktstérung vorliegt, findet nachste-
hender § 6 (2) in Bezug auf jeden Basiswert separat Anwendung, und darin enthaltene
Bezugnahmen auf einen "Handelstag" beziehen sich auf einen Handelstag, der auf die
vorstehend dargestellte Weise ausschlieR3lich in Bezug auf den jeweiligen Basiswert be-
stimmt wurde, wobei es sich, wenn fir die Zwecke der Anleihebedingungen an einem
Handelstag eine Berechnung eines Werts oder Stands fur jeden Basiswert erforderlich
ist, bei diesem Handelstag um einen Handelstag fir alle Basiswerte handeln muss.

Zur Klarstellung: Wird eine durch die Berechnungsstelle vorzunehmende Bestimmung in
Bezug auf einen Tag oder einen Basiswert gemaf diesem § 6 (1) aufgeschoben, so gilt
auch dieser Tag auf dieselbe Weise wie die jeweilige(n) Bestimmung(en) und unter Be-
zugnahme auf den/die jeweiligen betroffenen Basiswert(e) bis zu dem Tag als aufge-
schoben, an dem die entsprechenden aufgeschobenen Bestimmungen fur den/die jewei-
ligen betroffenen Basiswert(e) vorgenommen wurden.

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstérung begrinden. "Marktstérung"” ist eine(s)
der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s) nach Feststellung der Berechnungs-

stelle wesentlich fiir die Bewertung eines Basiswerts oder von Absicherungsmafnahmen der

Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist, wobei eine Marktstérung in Bezug auf
einen Mal3geblichen Referenzwert als eine Marktstérung in Bezug auf den maf3geblichen Ba-

siswert gilt:
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[Sofern die Referenzstelle fiir einen Basiswert oder einen Maflgeblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Bérse oder ein Handels- oder Notierungs-
system ist, einfligen:

(@)

Wenn, sofern die Referenzstelle fiir einen Basiswert oder einen MafRRgeblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Bérse oder ein Handels- oder Notie-
rungssystem ist,

(i)

(i)

(iii)

(iv)

die jeweilige Verbundene Borse oder Referenzstelle nicht fiir den Handel zu regu-
laren Handelszeiten an einem Handelstag geoffnet ist; oder

[falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfligen:
(A) der jeweilige Index-Sponsor den Stand eines Basiswerts oder Maf3geblichen
Referenzwerts, bei dem es sich um einen Index handelt, an einem Handelstag
nicht veroffentlicht oder (B)] die jeweilige Verbundene Bérse nicht fur den Handel
zu reguléren Handelszeiten geoffnet ist; oder

an einem Handelstag zum Zeitpunkt der Notierung fir einen Basiswert oder MalR3-
geblichen Referenzwert bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem
Zeitpunkt der Notierung fur diesen Basiswert oder MalRgeblichen Referenzwert en-
det, eines der folgenden Ereignisse eintritt oder vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die jeweilige Refe-
renzstelle oder Verbundene Bérse oder anderweitig (wegen Preisbewegun-
gen, die die von der bzw. den jeweilige(n) Referenzstelle(n) oder Verbunde-
nen Borse(n) zugelassenen Grenzen Uberschreiten, oder aus anderen
Grunden):

() fur einen Basiswert oder MaRRgeblichen Referenzwert an der jeweili-
gen Referenzstelle; oder

(I an der Referenzstelle insgesamt, sofern es sich bei dem Basiswert
nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder

(ly ~ far Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen Ba-
siswert an einer Verbundenen Bérse; oder

(IV) an einer anderen Borse oder einem anderen Handels- oder Notie-
rungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder notiert wird,
oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der Berechnungsstelle) allgemein die
Maoglichkeit der Marktteilnehmer stért oder beeintréachtigt, (i) an der jeweili-
gen Referenzstelle Transaktionen in Bezug auf einen Basiswert oder Malf3-
geblichen Referenzwert durchzufihren bzw. Marktwerte fir einen Basiswert
oder Maf3geblichen Referenzwert zu ermitteln oder (i) an einer entspre-
chenden Verbundenen Borse Transaktionen in Bezug auf Options- oder Fu-
tures-Kontrakte auf einen Basiswert oder Malgeblichen Referenzwert
durchzufiihren bzw. Marktwerte flr solche Options- oder Futures-Kontrakte
zu ermitteln; oder

der Handel an einem Boérsengeschéftstag an der bzw. den jeweiligen Referenzstel-
le(n) oder der bzw. den Verbundenen Borse(n) vor dem Ublichen Bérsenschluss
geschlossen wird, es sei denn, die frilhere SchlieBung des Handels wird von der
bzw. den Referenzstelle(n) oder Verbundenen Bdrse(n) mindestens eine Stunde
vor (je nachdem, welches Ereignis friher eintritt) (A) dem tatsachlichen Borsen-
schluss fiir den regularen Handel an dieser bzw. diesen Referenzstelle(n) oder
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®3)

Verbundenen Borse(n) an dem betreffenden Bérsengeschéftstag oder (B) dem Or-
derschluss (sofern gegeben) der Referenzstelle oder Verbundenen Borse fiir die
Ausfuhrung von Auftrdgen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem Borsenge-
schaftstag angekiindigt.]

[Sofern die Referenzstelle fur einen Basiswert oder einen Mal3geblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, einfigen:

(a)/(b)Wenn, sofern die Referenzstelle fur einen Basiswert oder einen Mal3geblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, aus Grunden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder
Wertbestandteils) des betreffenden Basiswerts oder Mal3geblichen Referenzwerts unter
Bezugnahme auf die jeweilige Referenzstelle gemaf den Vorschriften oder dem ublichen
oder akzeptierten Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht moglich ist
(unabhéngig davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert
nicht veroffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).]

(b)/(c)Ein allgemeines Moratorium fiir Bankgeschéafte in dem Maf3geblichen Land wird verhéangt.

Definitionen in Bezug auf 8 6 und gegebenenfalls andere Bestimmungen der Anleihebedingun-
gen:

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter Kontrolle
der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit der Emittentin unter
gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium frr die Auslegung der Begriffe "Kontrolle" und "kontrol-
lieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem Rechtstrager oder der Emittentin.

"Bdrsengeschaftstag” ist [wenn zumindest ein Basiswert kein Multi-Exchange Index ist,
einfligen: [im Hinblick auf einen Basiswert, der kein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag,
an dem jede Referenzstelle und jede Verbundene Boérse wahrend der jeweiligen reguléren
Handelszeiten fur den Handel gedffnet ist, unbeschadet der SchlieBung des Handels an einer
solchen Referenzstelle oder Verbundenen Bérse vor dem Ublichen Bérsenschluss] [und] [wenn
zumindest ein Basiswert ein Multi-Exchange Index ist, einfigen: [im Hinblick auf einen Ba-
siswert, der ein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag, an dem der jeweilige Index-Sponsor
den Stand dieses Basiswerts veroffentlicht und die Verbundene Borse innerhalb der jeweiligen
reguldren Handelszeiten fir den Handel gedffnet ist, unbeschadet der SchlieRung des Handels
an dieser Verbundenen Borse vor dem Ublichen Borsenschluss.

"AbsicherungsmalRnahmen" sind Malinahmen der Emittentin mit dem Ziel, dass ihr die jeweils
im Rahmen der Schuldverschreibungen zu zahlenden Barbetrage bei Falligkeit zur Verfiigung
stehen. Dazu investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in einen oder mehrere
Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann tUber ein Verbundenes Unternehmen bzw. einen Vertre-
ter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage in den Basiswert tatigen, erfolgen. Alter-
nativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die Emittentin bzw. ein Verbundenes Unternehmen,
einen Vertreter oder sonstige Dritte auch Uber eine Anlage in Derivategeschéafte bezogen auf
einen Basiswert moglich. Die Emittentin wahlt AbsicherungsmalRnahmen, die sie unter Beriick-
sichtigung des steuerlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds
als effizient ansieht. Die Emittentin kann zudem Anpassungen an den AbsicherungsmaRnah-
men vornehmen, wobei zusétzliche Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Ande-
rungen, die Auswirkungen auf ihre AbsicherungsmalBnahmen haben, nicht immer vermeidbar
sind.
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[Falls der/ein Basiswert ein Index ist, einfigen: "Index-Sponsor" ist [in Bezug auf einen
Basiswert oder MaRRgeblichen Referenzwert, bei dem es sich um einen Index handelt In-
dex-Sponsor laut EB einfugen, falls in den endgtltigen Bedingungen nichts bestimmt ist,
einfligen: in Bezug auf einen anderen Basiswert oder Mal3geblichen Referenzwert, bei dem es
sich um einen Index handelt, der Rechtstrager, der nach Bestimmung der Berechnungsstelle
hauptséachlich fur die Festlegung und Veroffentlichung dieses Index verantwortlich ist, wobei in
beiden Fallen Bezugnahmen auf einen Index-Sponsor einen Nachfolger des Index-Sponsors
einschlie3en.]]

[Soweit anwendbar, einfligen: "Multi-Exchange Index" ist/sind folgende(r) Basiswerte: [Ba-
siswerte einflgen].]

"Verbundene Borse" ist [Falls in den endgliltigen Bedingungen eine Bdrse angegeben ist,
diese einflgen: in Bezug auf einen Basiswert oder Mal3geblichen Referenzwert jede Borse
und jedes Handels- oder Notierungssystem, deren bzw. dessen Handel eine Auswirkung auf
den Gesamtmarkt fir Options- oder Futures-Kontrakte auf den Basiswert oder Mal3geblichen
Referenzwert hat, sowie jeder entsprechende, fir die Berechnungsstelle akzeptable Nachfolger,
wie von der Berechnungsstelle bestimmt.]

"MaRgeblicher Referenzwert" ist [falls zumindest ein Referenzwert ein Index ist, einfugen:
in Bezug auf einen Basiswert, der einen Index darstellt, ein Index oder anderer Bestandteil, der
fur die Berechnung oder Bestimmung dieses Index herangezogen wird, oder] ein Vermogens-
wert bzw. eine Referenzgro3e, der bzw. die zum malgeblichen Zeitpunkt Bestandteil dieses
Basiswerts ist.

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert oder MalR3geblichen Referenzwert:

0] sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist sowie in Bezug auf jeden Maf3gebli-
chen Referenzwert, der Zeitpunkt der Notierung, zu dem die Berechnungsstelle den
Stand oder Wert dieses Basiswerts oder Maf3geblichen Referenzwerts bestimmt, und

(ii)  sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A)  zur Feststellung, ob eine Marktstorung vorliegt,

0] in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Borsenschluss an der jeweiligen
Referenzstelle fur diesen Basiswert und

(I in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf diesen
Basiswert, der Borsenschluss an der Verbundenen Borse;

(B) in allen anderen Féllen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand dieses
Index vom jeweiligen Index-Sponsor berechnet und veréffentlicht wird.

"Ublicher Borsenschluss" ist, in Bezug auf eine Referenzstelle oder Verbundene Borse und
einen Handelstag, der zu Werktagen tbliche Borsenschluss der Referenzstelle oder Verbunde-
nen Borse an diesem Handelstag, ohne Beriicksichtigung eines nachbérslichen Handels oder
anderer Handelsaktivitaten auBerhalb der reguléaren Handelszeiten.

"MaRgebliches Land" ist, wie von der Berechnungsstelle bestimmt:

Q) ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben), in dem eine Refe-
renzwahrung oder die festgelegte Wahrung gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle
Wahrung ist, und

(i)  ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehtrde desselben), zu dem ein Basis-
wert oder MaRgeblicher Referenzwert bzw., im Falle eines Wertpapiers, der jeweilige
Emittent in einer wesentlichen Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ih-
rer Bestimmung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf das Land, in dem dieser Emit-
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(1)

tent seinen Sitz hat bzw., in Bezug auf einen Index, auf das Land/die L&nder, in
dem/denen der Index oder der/die MalRRgebliche(n) Referenzwert(e) berechnet oder verof-
fentlicht wird/werden, und/oder auf andere ihrer Ansicht nach geeignete Faktoren bezie-
hen kann.

"Referenzwahrung" ist [Referenzwéahrung(en) fir den/jeden Basiswert wie den Endgulti-
gen Bedingungen angegeben oder (wenn es sich um einen Basketbestandteil handelt)
die Basketbestandteil-Wahrung einfligen; fir einen Index (zusatzlich) einfligen: in Bezug
auf einen Maf3geblichen Referenzwert die Wahrung, auf die dieser Vermdgenswert lautet, in der
dieser notiert wird oder zu der dieser die engste Verbindung aufweist, wie von der Berech-
nungsstelle bestimmt.]

87
(Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse)

Anpassungsereignisse. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine Ereignisse"
oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefiihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf einen Ba-
siswert, ein "TAnpassungsereignis" dar:

(a) Allgemeine Ereignisse:

0] Ein Ereignis tritt ein, das den theoretischen wirtschaftlichen Wert des jeweiligen
Basiswerts wesentlich beeinflusst bzw. wesentlich beeinflussen kann oder wirt-
schaftliche Auswirkungen bzw. einen Verwasserungs- oder Konzentrationseffekt
auf den theoretischen wirtschaftlichen Wert dieses Basiswerts haben kann.

(i)  Ein Ereignis tritt ein, das die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Wert des
jeweiligen Basiswerts und den Schuldverschreibungen, die unmittelbar vor Eintritt
dieses Ereignisses besteht, in erheblichem MalRe beeintrachtigt.

(iii)  Es erfolgt eine wesentliche Veranderung eines Basiswerts bzw. des/der einem Ba-
siswerts zugrunde liegenden Bestandteils/Bestandteilen oder ReferenzgroRe(n).

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der in Abs. (5) unten als Anpassungsereignis aufgefiihrten Ereignisse oder
Umstande.

Ein solches Anpassungsereignis kann jeweils sowohl vor als auch nach seinem Eintritt die Kos-
ten fur die Verwaltung der Schuldverschreibungen bzw. die Aufrechterhaltung der Absiche-
rungsmaflnahmen fur die Schuldverschreibungen oder die Wahrung des gleichen wirtschaftli-
chen Werts der Schuldverschreibungen in einer Weise wesentlich beeinflussen, die im Preis der
Schuldverschreibungen nicht berticksichtigt ist.

Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungsereignisses Anpassungen der
Anleihebedingungen gemafl nachstehendem Abs. (2) vorzunehmen, bzw., falls nach Feststel-
lung der Emittentin eine geeignete Anpassung gemaf nachstehendem Abs. (2) nicht méglich
ist, das Anpassungsereignis als ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemaf nachstehendem
Abs. (3) zu behandeln. Siehe hierzu nachstehender Abs. (3) (a) (iii). Dies stellt einen Teil des
von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu tragenden wirt-
schaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Schuldverschreibungen
dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfullung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungsereignis im Sinne von mehreren der Abs (1) (a) (i)-(iii) sein, und jedes der
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(@)

3)

im nachstehenden Abs. (5) aufgefihrten Anpassungsereignisse in Bezug auf einen Basiswert
stellt ein Anpassungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungsereignisses. Falls mit Wirkung fir die Zeit vor oder zum Lauf-
zeitende ein Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) eintritt, wird die Berechnungsstelle
dies unverziglich gemafl? 8 13 bekanntmachen. Nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen, die sie nach
billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um den Auswirkungen dieses
Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen
wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen wie vor Eintritt des Anpassungsereignisses
auch nach dessen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem
Basiswert und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmal3nahmen
aufrecht erhalten zu kdnnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft
treten. Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index han-
delt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf Basis eines
veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die Berechnungsstelle
fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpassungsereignisses zuletzt
geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses Index bestimmt, wobei nur diejeni-
gen MaRgeblichen Referenzwerte berticksichtigt werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Be-
standteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstéanden unter Berlcksichtigung zusatzlicher
direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusammenhang mit
dem jeweiligen Anpassungsereignis entstandenen sind, u. a. Steuern, Abgaben, Einbehaltun-
gen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende Belastungen (u. a. in Folge von Ande-
rungen der steuerlichen Behandlung), und Weitergabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger.
Anderungen der steuerlichen Behandlung kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die
von AbsicherungsmalRnahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriih-
ren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten Anpas-
sung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse (wie in 8§ 6 (3) definiert) aus An-
lass des betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt. Eine solche Anpassung kann nach
Ermessen der Berechnungsstelle infolge des Anpassungsereignisses von der Emittentin zu tra-
genden Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziigen oder anderen Belastungen (unter ande-
rem in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung) Rechnung tragen.

Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Berechnungsstelle den Anleiheglaubigern geman
8 13 unter kurzer Beschreibung des jeweiligen Anpassungsereignisses so bald wie praktikabel
mit, welche Anpassungen der Anleihebedingungen vorgenommen wurden.

Anpassungs-/Beendigungsereignis. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine
Ereignisse" oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefiihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf
(i) die Schuldverschreibungen, (ii) Absicherungsmaf3nahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen oder (iii) einen Basiswert, ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"” dar:

(&) Allgemeine Ereignisse:

Q) Ein Ereignis tritt ein, das wesentliche Auswirkungen auf die von der Berechnungs-
stelle verwendete Methode zur Bestimmung des Stands oder Preises eines Basis-
wertes bzw. die Fahigkeit der Berechnungsstelle zur Bestimmung des Stands oder
Preises eines Basiswerts hat.
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(i)

(iii)

(iv)

(v)

Es erfolgt eine wesentliche Veranderung oder Beeinflussung eines Basiswerts, sei
es infolge einer Einstellung der Bérsennotierung, einer Verschmelzung, eines
Ubernahmeangebots oder einer Beendigung, Tilgung, Insolvenz oder Verstaatli-
chung, infolge einer wesentlichen Veranderung der Formel oder Methode zur Be-
rechnung dieses Basiswerts, infolge einer wesentlichen Veranderung der Anlage-
richtlinien, -politik oder -strategie, der Geschéftsfihrung oder der Griindungsdoku-
mente oder infolge eines anderen Ereignisses, das nach billigem Ermessen der
Berechnungsstelle eine wesentliche Verdnderung oder Beeinflussung eines Ba-
siswerts darstellt.

Ein Anpassungs-/Beendigungsereignis ist eingetreten, in Bezug auf welches die
Berechnungsstelle nach eigener Feststellung nicht in der Lage ist, eine geeignete
Anpassung gemaf vorstehendem § 7 (2) vorzunehmen.

Die Emittentin stellt fest, dass:

(A) die Erfullung ihrer Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen, sei es
vollstandig oder in Teilen, illegal geworden ist bzw. werden wird oder nach
billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist bzw. sein wird oder dass durch
diese Erflllung wesentlich hohere direkte oder indirekte Kosten, Steuern,
Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation am Begebungstag)
entstehen; oder

(B) es fur sie illegal oder nach biligem Ermessen nicht langer praktikabel ist
bzw. sein wird, Absicherungsmaf3nahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zu erwerben, abzuschlieRen bzw. erneut abzuschlieRen, zu erset-
zen, aufrechtzuerhalten, aufzulésen oder zu veréaufRern, sei es vollstandig
oder in Teilen, oder dass ihr durch den Erwerb, Abschluss oder erneuten
Abschluss bzw. die Ersetzung, Aufrechterhaltung, Auflésung oder VeraufR3e-
rung von Absicherungsmaflinahmen wesentlich héhere direkte oder indirekte
Kosten, Steuern, Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation
am Begebungstag) entstehen, u. a. aufgrund einer erhéhten Steuerpflicht,
geringerer Steuervorteile oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin;

(C) sie das Recht zur Benutzung des Basiswertes verloren hat oder verlieren
wird.

Im Hinblick auf 8 7 (3) (a) (iv) der Anleihebedingungen kann die Emittentin ent-
sprechende Feststellungen u. a. im Falle einer Anderung von anwendbaren Geset-
zen oder Verordnungen (u. a. Steuergesetzen) in einer entsprechenden Rechts-
ordnung oder Anderung der Auslegung entsprechender Gesetze oder Verordnun-
gen (einschlieBlich MalBnahmen von Steuerbehdrden) durch ein Gericht oder eine
Aufsichtsbehorde, eines Riickgangs der Zahl geeigneter Dritter, mit denen in Be-
zug auf einen Basiswert Vertrage geschlossen bzw. zu angemessenen Bedingun-
gen geschlossen werden kénnen, oder eines wesentlichen Mangels an Marktliqui-
ditat fur Aktien, Optionen, Instrumente oder sonstige Vermogenswerte, die typi-
scherweise zum Ausgleich von Risiken in Bezug auf einen Basiswert eingesetzt
werden, treffen.

Die Emittentin stellt fest, dass sie auch mit wirtschaftlich zumutbaren Anstrengun-
gen nicht in der Lage ist, die Erldse von Absicherungsmalnahmen zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren.
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(4)

(vi) Die Emittentin stellt fest, dass am achten Handelstag eine Marktstérung vorliegt
und dass die in § 6 angegebenen Bewertungsmethoden in diesem Fall nicht fir die
entsprechende Berechnung geeignet sind, und beschlief3t, diese Marktstérung als
ein Anpassungs-/Beendigungsereignis zu behandeln.

(vii) Ein Ereignis Hoherer Gewalt tritt ein. Fur diese Zwecke ist unter einem "Ereignis
héherer Gewalt" ein Ereignis oder eine Situation zu verstehen, das/die die Emit-
tentin in der Ausubung ihrer Verpflichtungen hindert oder wesentlich beeintréchtigt;
hierzu zahlen u. a. Systemstdérungen, Brande, Gebaudeevakuierungen, Naturka-
tastrophen, durch den Menschen bedingte Katastrophen, héhere Gewalt, bewaff-
nete Auseinandersetzungen, terroristische Anschlage, Ausschreitungen, Arbeits-
kampfe oder @hnliche Ereignisse und Umstéande.

(viii) Es liegt eine wesentliche Beeintrachtigung der Liquiditat oder Marktbedingungen in
Bezug auf einen Basiswert (einschlie3lich des Handels eines Basiswerts), die nicht
Zu einer Marktstorung fuhrt, vor.

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der im nachstehenden Abs. (5) als Anpassungs-/Beendigungsereignis aufge-
fuhrten Ereignisse oder Umstéande.

Der Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann dazu fihren, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist, weiterhin ihre Verpflichtungen im Rahmen der Schuldverschreibungen zu
erfillen bzw. ihre AbsicherungsmalRnahmen aufrechtzuerhalten, oder dass sich fir die Emitten-
tin durch eine entsprechende Erfillung bzw. Aufrechterhaltung héhere Kosten, Steuern oder
Aufwendungen ergeben und dies im Preis der Schuldverschreibungen nicht bertcksichtigt ist.
Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses
gemal nachstehendem Abs. (4) Anpassungen der Anleihebedingungen vorzunehmen, einen
Basiswert zu ersetzen oder die Schuldverschreibungen zu kindigen und zu beenden. Dies stellt
einen Teil des von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu
tragenden wirtschaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fiir den Preis der Schuldver-
schreibungen dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfillung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungs-/Beendigungsereignis im Sinne von mehreren der Punkte (i)-(viii) sein, und
jedes der im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Be-
zug auf einen Basiswert stellt ein Anpassungs-/Beendigungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses. Nach Eintritt eines Anpassungs-
/Beendigungsereignisses kann die Berechnungsstelle jede der nachstehend aufgefuhrten Maf3-
nahmen ergreifen. Insbesondere ist zu beachten, dass gemafl nachstehendem Abs. (c) eine
Beendigung und Kiundigung der Schuldverschreibungen zuléssig ist.

(& AuBer in Bezug auf ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemafl vorstehendem
8 7 (3) (a) (iii) kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vor-
nehmen, die sie nach billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um
den Auswirkungen dieses Anpassungs-/Beendigungsereignisses Rechnung zu tragen
und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen wirtschaftlichen Wert der Schuldver-
schreibungen wie vor Eintritt des Anpassungs-/Beendigungsereignisses auch nach des-
sen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert
und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmal3nahmen
aufrecht erhalten zu kénnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in
Kraft treten. [Falls es sich zumindest bei einem Basiswert um einen Index handelt,
einfligen: Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen In-
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dex handelt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf
Basis eines verodffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die
Berechnungsstelle fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpas-
sungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses In-
dex bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten beriicksichtigt werden, die unmit-
telbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index waren.]

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Bertcksichtigung zusatzli-
cher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusam-
menhang mit dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis entstandenen sind, u. a.
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende
Belastungen (u. a. in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung), und Weiter-
gabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen Behandlung
kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die von AbsicherungsmafRnahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herrihren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Borse aus Anlass des
betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Boérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt, bzw. an den Anpassungen,
die sich aus den von einer Borse oder einem Handels- oder Notierungssystem vorgege-
benen Richtlinien und Prazedenzfallen zur Berlcksichtigung des betreffenden Anpas-
sungs-/Beendigungsereignisses ergeben, das nach Feststellung der Berechnungsstelle
eine Anpassung durch die Borse oder das Handels- oder Notierungssystem zur Folge
hatte, falls solche Options- oder Futures-Kontrakte dort gehandelt wirden.

[Falls in den endgultigen Bedingungen Basiswertersetzung vorgesehen ist, einfiigen:

(b)

Die Berechnungsstelle kann den jeweiligen von dem Anpassungs-/Beendigungsereignis
betroffenen Basiswert an oder nach dem Stichtag dieses Anpassungs-
/Beendigungsereignisses durch einen Ersatzvermdgenswert ersetzen. "Ersatzvermo-
genswert" meint im Hinblick auf einen Basiswert einen von der Berechnungsstelle be-
stimmten Vermdgenswert, der derselben Kategorie von Basiswerten wie der urspringli-
che Basiswert angehort und diesem im Hinblick auf die fir seine Wertentwicklung und al-
le anderen fur die Zwecke dieser Anleihebedingungen wesentlichen Merkmale so nah als
maglich kommt. Wenn von Gegenparteien der Emittentin im Rahmen von Absicherungs-
maflnahmen Ersatzvermégenswerte ausgewahlt werden und diese Ersatzvermdgenswer-
te in ihrer Wertentwicklung und allen anderen fiir Zwecke dieser Anleihebedingungen we-
sentlichen Merkmale dem urspriinglichen Basiswert so nah als méglich kommt, wird die
Berechnungsstelle diese Ersatzvermdgenswerte aus den Absicherungsmaflinahmen auch
als Ersatzvermdgenswerte fur die Schuldverschreibungen heranziehen.

Handelt es sich bei dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis jedoch um eine
Verschmelzung (wie nachstehend definiert) und besteht die im Rahmen der Verschmel-
zung fir den jeweiligen Basiswert gewéahrte Gegenleistung aus Vermogenswerten, bei
denen es sich nicht um Barvermégen handelt und die nicht bereits im Basiswert enthalten
sind, so kann die Berechnungsstelle den Basiswert nach eigener Wahl dahingehend an-
passen, dass dieser die entsprechenden (unter Berlicksichtigung der wirtschaftlichen Be-
dingungen der Schuldverschreibungen bestimmte) Menge an Vermdégenswerten, zu dem
ein Inhaber des Basiswerts vor dem Eintritt der Verschmelzung berechtigt ware, umfasst.
Die Berechnungsstelle nimmt diejenigen Anpassungen der Anleihebedingungen vor, die
sie nach biligem Ermessen fir angemessen halt, um dieser Ersetzung bzw. diesen zu-
satzlichen Vermogenswerten Rechnung zu tragen.]
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()

Ist die Berechnungsstelle nicht in der Lage oder willens, eine geeignete Anpassung ge-
maR vorstehendem § 7 (4) (a) oder § 7 (4) (b) festzulegen oder vorzunehmen, kann die
Emittentin die Schuldverschreibungen durch eine so bald wie praktikabel gemaR § 13 er-
folgende  Mitteilung, die eine  kurze  Beschreibung des  Anpassungs-
/Beendigungsereignisses enthélt, beenden und kindigen. Werden die Schuldverschrei-
bungen derart beendet und gekiindigt, zahlt die Emittentin, soweit hach anwendbarem
Recht zuléssig, an jeden Anleiheglaubiger fir jede von diesem gehaltene Schuldver-
schreibung einen Betrag in Hohe des Marktwerts (wie nachstehend definiert) der Schuld-
verschreibung.

Wobei:

"Marktwert" ist in Bezug auf eine Schuldverschreibung der angemessene Marktwert (fair
market value) dieses Wertpapiers. Er wird von der Berechnungsstelle u. a. unter Bezug-
nahme auf folgende nach ihrem Daflrhalten zum jeweiligen Zeitpunkt geeigneten Fakto-
ren bestimmt:

(@) malgebliche Quotierungen oder sonstige mal3gebliche Marktdaten des/der jeweili-
gen Marktes/Markte, z. B. mal3gebliche Satze, Preise, Renditen, Renditekurven,
Volatilitaten, Spreads, Korrelationen und Preismodelle fir Optionen oder sonstige
Derivate;

(b) Informationen nach Art der vorstehend unter (a) aufgezahlten Informationen, die
aus internen Quellen der Emittentin oder eines ihrer Verbundenen Unternehmen
stammen, sofern die Emittentin diese Art von Informationen im Rahmen der norma-
len Geschéftstatigkeit zur Bewertung mit den Schuldverschreibungen vergleichba-
rer Instrumente einsetzt.

Sehen die malBgeblichen Schuldverschreibungen (einen) zu zahlende(n) Mindestbe-
trag/Mindestbetrage vor, wird dies bei der Bestimmung des Marktwerts bertcksichtigt. Im
Rahmen der Bestimmung des Marktwerts reduziert die Berechnungsstelle jedoch den
Wert dieser Betrage (d. h. nimmt einen Abschlag vor), um der verbleibenden Zeit bis zum
erstmdglichen Tag, an dem diese(r) Betrag/Betrdge andernfalls erstmals zu zahlen wa-
re(n), Rechnung zu tragen. Diese Abschlage werden unter Bezugnahme auf Informatio-
nen wie die vorstehend unter (a) und/oder (b) genannten Informationen, u. a. risikolose
Zinssatze, bestimmt.

Die Berechnungsstelle beriicksichtigt dariber hinaus angemessene Werte fur andere Be-
trage, die gegebenenfalls andernfalls in Bezug auf die jeweiligen Schuldverschreibungen
zu zahlen gewesen waren. Darin eingeschlossen ist gegebenenfalls der Teil der Rendite
der Schuldverschreibungen, der unter Bezugnahme auf den Basiswert bestimmt wird (d.
h. das derivative Element). Die Bestimmung des jeweiligen Werts dieses Elements der
Schuldverschreibungen erfolgt unter Umstanden anhand der Kosten des Abschlusses ei-
ner Transaktion zur Beschaffung vergleichbarer Betrdge, die zum jeweiligen Zeitpunkt
entstehen wirden.

Unbeschadet vorstehender Bestimmungen erfolgt jede der erwdhnten Bestimmungen
ohne Beriicksichtigung der Bonitat der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen Beendi-
gung. Dies bedeutet, dass keine Reduzierung des Marktwerts vorgenommen wird, um
Annahmen beziiglich der Zahlungsfahigkeit der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung Rechnung zu tragen.

Die Berechnungsstelle setzt einen Anleiheglaubiger so bald als méglich nach Erhalt einer
entsprechenden schriftichen Anfrage dieses Anleiheglaubigers tber von ihr im Rahmen
dieses § 7 bis einschlie3lich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene Feststel-

161



lungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen kénnen von den Anleiheglaubigern bei
der Berechnungsstelle eingesehen werden.

(5) Bestimmte Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Bezug auf un-
terschiedliche Basiswerte. Nachstehend sind Anpassungsereignisse und Anpassungs-
/Beendigungsereignisse aufgefiihrt, die auf den jeweiligen Basiswert abstellen.

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Aktie handelt, einfligen:

(&) Aktie. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Maf3geblichen Referenzwert, um ei-
ne Aktie handelt, gilt:

() Folgende Ereignisse stellen zuséatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(ii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis” dar:

(A)

(B)

©
(D)

(E)

(F)

(G)

eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der jeweiligen Akti-
en (soweit keine Verschmelzung vorliegt) oder die Ausgabe von Gratisaktien
bzw. Ausschiittung einer Aktiendividende an die vorhandenen Aktionare als
Bonus, Teil einer Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln oder einer &hnli-
chen Emission;

eine Dividende, sonstige Ausschiittung oder Emission an die vorhandenen
Aktionare in Form (I) zuséatzlicher Aktien, (II) sonstigen Aktienkapitals oder
von Wertpapieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende
und/oder des Erléses aus der Liquidation der Aktiengesellschaft in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen an die Inhaber dieser Aktien ge-
wahrt bzw. gewahren, (lll) von Aktienkapital oder sonstigen Wertpapieren
eines anderen Emittenten als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des
Unternehmens oder einer @hnlichen Transaktion, oder (IV) von Wertpapie-
ren, Rechten, Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer
Art, und zwar in jedem dieser Falle zu einem (in bar oder in anderer Form zu
entrichtenden) Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten
jeweiligen Marktpreis liegt;

eine Sonderdividende;

eine Einzahlungsaufforderung seitens der Aktiengesellschaft fur die jeweili-
gen Aktien, die nicht voll eingezahlt worden sind;

ein aus Ertrdgen oder dem Grundkapital finanzierter Rickkauf der jeweiligen
Aktien durch die, oder im Namen der, Aktiengesellschaft oder eines ihrer
Tochterunternehmen, gleich ob die Gegenleistung fir den Ruckkauf aus
Geld, Wertpapieren oder sonstigen Gegenstéanden besteht;

ein Ereignis, das bei einer Aktiengesellschaft zur Ausgabe von Aktionars-
rechten oder der Abtrennung solcher Rechte von Stammaktien oder anderen
Aktien des Grundkapitals der betreffenden Aktiengesellschaft fuhrt, in Folge
eines gegen feindliche Ubernahmen gerichteten Plans oder einer entspre-
chenden MalBRnahme, der bzw. die im Falle bestimmter Ereignisse die Ge-
wahrung von Rechten zum Erwerb von Vorzugsaktien, Optionsscheinen,
Schuldtiteln oder Aktienbezugsrechten zu einem Preis unter ihrem von der
Berechnungsstelle festgestellten Marktwert vorsieht bzw. vorsehen;

eine Ricknahme von Aktionarsrechten der vorstehend unter (F) beschriebe-
nen Art und
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(i)

(H) andere vergleichbare Ereignisse, die einen Verwasserungs-, Konzentrations-
oder sonstigen Effekt auf den rechnerischen Wert der jeweiligen Aktien ha-
ben kénnen.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"”
dar:

(A) ‘"Einstellung der Borsennotierung", die in Bezug auf eine Aktie vorliegt,
wenn die Referenzstelle bekannt gibt, dass, gemaf den Vorschriften der je-
weiligen Referenzstelle, die Zulassung, der Handel oder die 6ffentliche No-
tierung der jeweiligen Aktie an dieser Referenzstelle sofort oder zu einem
spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund (sofern die Einstellung der
Borsennotierung nicht durch eine Verschmelzung oder ein Ubernahmean-
gebot bedingt ist), beendet wird und wenn die jeweilige Aktie nicht unmittel-
bar wieder an einer bzw. einem fir die Berechnungsstelle akzeptablen Bor-
se, Handels- oder Notierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert
wird;

(B) "Insolvenz", die vorliegt, wenn aufgrund freiwilliger oder zwangsweiser Li-
guidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflésung oder eines vergleich-
baren die Aktiengesellschaft betreffenden Verfahrens (x) sdmtliche Aktien
der Aktiengesellschaft auf einen Treuhander, Liquidator, Insolvenzverwalter
oder &hnlichen Amtstrager Ubertragen werden missen oder (y) es den Inha-
bern der Aktien dieser Aktiengesellschaft rechtlich untersagt wird, diese zu
Ubertragen;

(C) "Verschmelzung", d. h. in Bezug auf die jeweiligen Aktien (I) eine Gat-
tungsanderung oder Umstellung der betreffenden Aktien, die eine Ubertra-
gung oder endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
umlaufenden Aktien auf einen anderen Rechtstrager zur Folge hat, (Il) eine
Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Akti-
entausch einer Aktiengesellschaft mit oder zu einem anderen Rechtstrager
(auRBer bei einer Verschmelzung oder einem Aktientausch, bei der bzw. dem
die betreffende Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw. fortbestehende
Gesellschaft ist und die bzw. der keine Gattungsadnderung oder Umstellung
aller entsprechenden umlaufenden Aktien zur Folge hat) oder (Ill) ein Uber-
nahmeangebot, Tauschangebot, sonstiges Angebot oder ein anderer Akt ei-
nes Rechtstragers zum Erwerb oder der anderweitigen Erlangung von 100%
der umlaufenden Aktien der Aktiengesellschaft, das bzw. der eine Ubertra-
gung oder endgiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
Aktien zur Folge hat (mit Ausnahme der Aktien, die von dem betreffenden
Rechtstrager gehalten oder kontrolliert werden), oder (IV) eine Verschmel-
zung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Aktientausch
einer Aktiengesellschaft oder ihrer Tochtergesellschaften mit oder zu einem
anderen Rechtstrager, wobei die Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw.
fortbestehende Gesellschaft ist und keine Gattungsanderung oder Umstel-
lung aller entsprechenden umlaufenden Aktien erfolgt, sondern die unmittel-
bar vor einem solchen Ereignis umlaufenden Aktien (mit Ausnahme der Ak-
tien, die von dem betreffenden Rechtstrager gehalten oder kontrolliert wer-
den) in der Summe weniger als 50% der unmittelbar nach einem solchen
Ereignis umlaufenden Aktien ausmachen, in jedem der genannten Félle, so-
fern das Verschmelzungsdatum einem Tag vor dem oder dem letzten mogli-
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chen Datum entspricht, an dem gemal den Anleihebedingungen eine Be-
stimmung des Preises oder Werts der jeweiligen Aktie durch die Berech-
nungsstelle erforderlich sein kdnnte;

(D) "Verstaatlichung", d. h. ein Vorgang, durch den alle entsprechenden Aktien
oder alle bzw. im Wesentlichen alle Vermdgenswerte der Aktiengesellschaft
verstaatlicht oder enteignet werden oder sonst auf staatliche Stellen, Behor-
den oder Einrichtungen Ubertragen werden missen;

(E) "Ubernahmeangebot”, d. h. ein Angebot zur Ubernahme, Tauschangebot,
sonstiges Angebot oder ein anderer Akt eines Rechtstragers, das bzw. der
dazu fuhrt, dass der betreffende Rechtstrager, in Folge eines Umtausches
oder anderweitig, mehr als 10% und weniger als 100% der umlaufenden
Stimmrechtsaktien der Aktiengesellschaft kauft, anderweitig erwirbt oder ein
Recht zum Erwerb dieser Aktien erlangt, wie von der Berechnungsstelle auf
der Grundlage von Anzeigen an staatliche oder Selbstregulierungsbehérden
oder anderen als relevant erachteten Informationen bestimmt.

In diesem Zusammenhang gelten folgende Definitionen:

"Verschmelzungsdatum" ist der Abschlusszeitpunkt einer Verschmelzung oder,
wenn gemal dem fur die betreffende Verschmelzung anwendbaren Recht kein
solcher bestimmt werden kann, das von der Berechnungsstelle festgelegte Datum.

"Aktiengesellschaft" ist, in Bezug auf eine Aktie, der in diesen Anleihebedingun-
gen unter der Uberschrift "Basiswert" angegebene Emittent der jeweiligen Aktie.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfiigen:

(a)/(b) Index. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Mal3geblichen Referenzwert um ei-
nen Index handelt, gilt:

(i)

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A) die Berechnung oder Verotffentlichung eines Index erfolgt nicht durch den in
den Endglltigen Bedingungen bestimmten Index-Sponsor, sondern ein nach
Ansicht der Berechnungsstelle geeigneter Nachfolger (der "Nachfolger des
Index-Sponsors") tbernimmt die Berechnung eines Index.

(B) Der entsprechende Index wird durch einen Nachfolgeindex ersetzt, fur den
nach Feststellung der Berechnungsstelle eine Formel und Berechnungsme-
thode angewandt wird, die derjenigen des in diesen Anleihebedingungen
angegebenen Index entspricht oder mit dieser im Wesentlichen vergleichbar
ist.

Ein entsprechendes Anpassungsereignis kann jeweils zur Folge haben,
dass der von dem Nachfolger des Index-Sponsors berechnete und bekannt
gegebene Index bzw. der Nachfolgeindex als maR3geblicher Index gilt.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis”
dar:

An oder vor einem Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle den Stand eines
Index zu bestimmen hat, erfolgt durch den jeweiligen Index-Sponsor bzw. Nachfol-
ger des Index-Sponsors (I) eine wesentliche Anderung an der Formel oder Metho-
de zur Berechnung dieses Index bzw. Ankiindigung einer solchen Anderung oder
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eine anderweitige wesentliche Veradnderung dieses Index, (ll) die dauerhafte Ein-
stellung dieses Index oder (lll) eine Unterlassung der Berechnung und Veroffentli-
chung dieses Index.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Fondsanteil handelt, einfligen:

(a)/(c)Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Malgeblichen Referenzwert, wie jeweils in
den Produktbedingungen unter der Uberschrift "Basiswert" angegeben, um einen Fonds-
anteil handelt, gilt:

Q) Folgende Ereignisse stellen zusétzlich zu den unter § 7 (1) (i)-(ii) (einschlieflich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis"” dar:

(A)

(B)

©
(D)

(E)

(F)

eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der entsprechen-
den Fondsanteile (soweit kein Anpassungs-/Beendigungsereignis vorliegt)
oder die Ausgabe von Gratisanteilen bzw. Ausschittung einer Anteilsdivi-
dende an die vorhandenen Anteilseigner als Bonus, Teil einer Kapitalerho-
hung aus Gesellschaftsmitteln oder einer ahnlichen Emission,

eine Ausschuttung oder Dividende an die Inhaber entsprechender Fondsan-
teile in Form (1) zusatzlicher Fondsanteile, (2) von Aktienkapital oder Wert-
papieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende, von Til-
gungsbetragen oder anderen Betragen und/oder auf Lieferung von Vermo-
genswerten und/oder den Erldés aus der Liquidation des Fonds in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen oder Lieferungen an die Inhaber
dieser Fondsanteile gewéahrt bzw. gewéhren, oder (3) von Aktienkapital oder
sonstigen Wertpapieren eines anderen Emittenten, das bzw. die der Fonds
als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des Unternehmens oder einer
ahnlichen Transaktion erworben hat, oder (4) von Wertpapieren, Rechten,
Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer Art, und zwar in
jedem dieser Falle zu einem (in bar oder in anderer Form zu entrichtenden)
Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten jeweiligen
Marktpreis liegt,

eine Sonderdividende,

eine Einzahlungsaufforderung seitens des Fonds fir die jeweiligen Fondsan-
teile, die nicht voll eingezahlt worden sind,

wenn der Fonds die jeweiligen Fondsanteile zurlickkauft oder anderweitig
zurlicknimmt oder von einer zustandigen Aufsichtsbehdrde zu einem sol-
chen Ruckkauf oder einer solchen Riicknahme verpflichtet wird (sofern dies
nicht im Rahmen der normalen Tilgungs- und Realisierungsverfahren fur
Fondsanteile geschieht), gleich ob Riuckkauf oder Riicknahme aus Ertrégen
oder Gesellschaftskapital finanziert werden und ob die Gegenleistung fir
Ruckkauf oder Riicknahme in einer Barzahlung, Wertpapieren oder sonsti-
gen Vermogenswerten besteht,

ein Ereignis, das bei einem Fonds zur Ausgabe von Anteilsrechten oder der
Abtrennung solcher Rechte von Anteilen am Gesellschaftskapital des betref-
fenden Fonds fihrt, in Folge eines gegen feindliche Ubernahmen gerichte-
ten Plans oder einer entsprechenden Mal3Bnhahme (wobei infolge eines sol-
chen Ereignisses vorgenommene Anpassungen mit dem Ruckkauf der ent-
sprechenden Rechte wieder riickgangig gemacht werden missen),
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(i)

(G)

(H)

0

die Abgabe eines Ubernahmeangebots (ein "Ubernahmeangebot”) durch
einen Rechtstrager zum Erwerb von mehr als 10%, aber weniger als 50%
der umlaufenden Stimmrechtsanteile jeder Anteilsklasse des Fonds, wie von
der Berechnungsstelle auf der Grundlage von Anzeigen an staatlichen Be-
hérden und/oder der Art und der Bedingungen des Ubernahmeangebots be-
stimmt,

eine wesentliche Veranderung der Formel oder Methode zur Berechnung
des Nettoinventarwerts oder eines anderen Preises oder Werts des jeweili-
gen Fondsanteils, oder in der Zusammensetzung oder Gewichtung der Prei-
se oder Vermdgenswerte, auf deren Basis der Nettoinventarwert oder ein
anderer Preis oder Wert berechnet wird, oder

andere Ereignisse, die nach Auffassung der Berechnungsstelle einen Ver-
wasserungs-, Konzentrationseffekt oder sonstigen Effekt auf den rechneri-
schen Wert der Fondsanteile haben.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (3) (i)-(viii) (einschlieflich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis" dar:

(A)

(B)

©

die Bekanntgabe einer Referenzstelle fur einen Fondsanteil, bei der es sich
um eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass, ge-
maf den Vorschriften der jeweiligen Referenzstelle, die Zulassung, der
Handel oder die offentliche Notierung der Fondsanteile an der Referenzstel-
le sofort oder zu einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, be-
endet wird, sofern dieser Fondsanteil nicht unmittelbar wieder an einer bzw.
einem flr die Berechnungsstelle akzeptablen Borse, Handels- oder Notie-
rungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;

in Bezug auf einen Fondsanteil, (1) der bzw. die freiwillige oder zwangsweise
Liguidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflésung des oder ein ver-
gleichbares Verfahren in Bezug auf die bzw. den (x) jeweiligen Fonds, (y)
jeweiligen Master-Fonds oder (z) jeweilige Verwaltungsstelle oder Fonds-
manager, sofern diese bzw. dieser nicht jeweils durch einen fiir die Berech-
nungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wurde, oder (I) die erforderliche
Ubertragung aller entsprechenden Fondsanteile auf einen Treuhander, Li-
quidator oder ahnlichen Amtstrager;

in Bezug auf einen Fonds, dessen Fondsmanager oder Master-Fonds:

() die endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung samtlicher ausstehender
Fondsanteile oder Anteile eines solchen Master-Fonds oder

(I eine Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) dieses
Fonds, Fondsmanagers oder Master-Fonds mit einem anderen Fonds
oder Fondsmanager, mit Ausnahme einer Verschmelzung (durch Auf-
nahme oder Neubildung), bei welcher der Fonds, dessen Master-
Fonds bzw. Fondsmanager der aufnehmende Fonds, Master-Fonds
bzw. Fondsmanager ist, oder

() ein Ubernahmeangebot fiir diesen Fonds, Master-Fonds oder Fonds-
manager, das eine Ubertragung oder endgiiltige Verpflichtung zur
Ubertragung samtlicher Fondsanteile oder Anteile an dem Master-
Fonds oder Fondsmanager (mit Ausnahme von Fondsanteilen oder
Anteilen, die vom Bieter gehalten oder kontrolliert werden) zur Folge
hat;
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(D)

(E)

(F)

(©)

(H)

0

Q)

(K)

(L)

(M)

wenn die Verwaltungsstelle oder der Fondsmanager oder der Verwalter oder
Manager des Master-Fonds seine Tatigkeit als Verwalter oder Manager des
Fonds oder Master-Fonds beendet und in dieser Funktion nicht umgehend
durch einen fiir die Berechnungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wird;

eine wesentliche Anderung von Anlagezielen, Anlagepolitik, Anlagestrategie,
Anlageprozess oder Anlagerichtlinien (unabhé&ngig von der konkreten Be-
zeichnung) ("Anlagerichtlinien") des Fonds oder Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung oder Verletzung der Bedingungen des jeweiligen
Fonds und/oder Master-Fonds (u. a. Anderungen oder Verletzungen des
betreffenden Informationsdokuments, der Satzung oder anderer Grin-
dungsdokumente des Fonds oder eines sonstigen Prospekts, Informations-
memorandums oder &hnlicher Dokumente (einschlieBlich Erganzungen, An-
derungen oder Neufassungen solcher Dokumente) oder der Satzung oder
anderer Grindungsdokumente des Master-Fonds);

Unterbrechung, Ausfall oder Aussetzung der Berechnung oder Veroffentli-
chung des Nettoinventarwerts oder eines anderen Werts oder Preises des
Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung in Bezug auf die Art der Vermogenswerte, in die
der Fonds und/oder Master-Fonds investiert, oder in Bezug auf die Handels-
praktiken des Fonds oder Master-Fonds (u. a. wesentliche Abweichungen
von den in einem Informationsdokument beschriebenen Anlagerichtlinien),
die nach Feststellung der Berechnungsstelle wesentliche Auswirkungen auf
die AbsicherungsmalRnahmen der Emittentin in Bezug auf die Wertpapiere
hat oder wahrscheinlich haben wird,;

die Nicht-, Teil- oder verzégerte Ausfiihrung eines Zeichnungs- oder Ruck-
gabeauftrags der Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei in Bezug
auf Fondsanteile durch den, oder im Auftrag des, Fonds, gleich aus welchem
Grund;

eine anderweitige Aussetzung der Rickgabe von Fondsanteilen durch den
Fonds;

die Einfuhrung von Beschréankungen oder Auferlegung von Gebihren in Be-
zug auf die Riuckgabe oder Ausgabe von Fondsanteilen durch den Fonds
oder eine von diesem beauftragte Partei (mit Ausnahme der bereits am Aus-
gabetag der Wertpapiere geltenden Beschrankungen und Gebihren);

die Aufhebung oder Widerrufung der Lizenz, Zulassung oder Registrierung
des Fonds, Master-Fonds, Managers des Master-Fonds oder Fondsmana-
gers durch die zusténdige Aufsichtsbehérde und/oder die Verpflichtung der
Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei durch die zustandige Auf-
sichtsbehdrde zur VerauRerung von Fondsanteilen, die in Verbindung mit
Absicherungsmalnahmen in Bezug auf die Wertpapiere gehalten werden;

eine Anderung der steuerlichen Behandlung in einer maRgeblichen Rechts-
ordnung in Bezug auf Zahlungen und/oder Lieferungen durch einen Fonds,
oder in Bezug auf von einem Fonds mit Wirkung flr Fondsanteile thesaurier-
te und reinvestierte Betrage, die dazu fuhrt, dass sich die Betrége und/oder
Vermodgenswerte, die von der Emittentin im Zusammenhang mit Absiche-
rungsmalnahmen in Bezug auf die Wertpapiere realisiert werden, erheblich
verringern oder anderweitig negativ beeinflusst werden, oder

167



(N) das Eintreten eines anderen Ereignisses in Bezug auf den jeweiligen Fonds
oder die jeweiligen Fondsanteile, das nach Feststellung der Berechnungs-
stelle erhebliche negative Auswirkungen auf den Wert dieser Fondsanteile
und/oder auf Absicherungsmaflnahmen der Emittentin in Bezug auf die
Wertpapiere hat und kein Anpassungsereignis darstellt.

Wobei folgende Definitionen gelten:

"Verwaltungsstelle" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in Bezug auf
den Fonds in einem entsprechenden Informationsdokument als solche genannt ist oder
Verwaltungs-, Buchfihrungs- oder @hnliche Dienstleistungen (unabhéangig von deren Be-
schreibung) fiir den Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fonds" ist, in Bezug auf einen Fondsanteil, der in der Definition zu "Basiswert" in den
endgultigen Bedingungen angegebene Emittent des jeweiligen Fondsanteils oder Ver-
pflichtete aus dem jeweiligen Fondsanteil.

"Informationsdokument" ist, in Bezug auf einen Fonds und einen Fondsanteil, ein Pros-
pekt, Informationsmemorandum oder &hnliches Dokument in Bezug auf den Fonds
und/oder den Fondsanteil (einschlieRlich Erganzungen, Anderungen oder Neufassungen
solcher Dokumente), wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fondsanteil” ist jeder in der Definition zu "Basiswert" in den endgultigen Bedingungen
aufgefuihrte Fondsanteil.

"Fondsmanager" ist in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder Anlage-, Management-, Handels-, Arrange-
ment- oder sonstige Dienstleistungen (unabhéngig von deren Beschreibung) fir den
Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Master-Fonds" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder als Master-Fonds, Feeder-Fonds oder Umbrel-
la-Fonds oder a&hnlicher Rechtstrager (unabhangig von dessen Beschreibung) in Bezug
auf den Fonds fungiert, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Ware handelt, einfligen:

(a)/(b)/(c) Ware. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Maf3geblichen Refe-
renzwert um eine Ware handelt, gilt:

Q) Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis"” dar:

(A) eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

(B) Infolge eines sonstigen Ereignisses oder einer sonstigen MalRnahme wird
die Ware oder der maf3gebliche Futures-Kontrakt, wie sie bzw. er an der Re-
ferenzstelle gehandelt wird, verandert; oder

(C) Es liegt eine wesentliche Aussetzung oder Einschrankung des Handels in
dem Futures-Kontrakt oder der Ware an der Referenzstelle oder in einem
anderen mafRgeblichen Futures- oder Optionskontrakt bzw. einer anderen
mafgeblichen Ware an einer Borse oder in einem Handels- oder Notie-
rungssystem vor, sofern es sich hierbei nach Feststellung der Berechnungs-
stelle nicht um eine Marktstérung handelt.
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1)

(2)

3)

(i)  Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis”
dar:

(A) eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

(B)  Eintritt einer wesentlichen Anderung beziiglich der Formel oder Methode zur
Berechnung eines maf3geblichen Preises oder Werts fur eine Ware oder ei-
nen Futures-Kontrakt nach dem Ausgabetag;

(C) die Unterlassung der Bekanntgabe oder Vertffentlichung eines maR3gebli-
chen Preises oder Werts einer Ware oder eines Futures-Kontrakts (oder der
fur die Bestimmung eines entsprechenden Preises oder Werts erforderlichen
Informationen) durch die Referenzstelle oder die voribergehende oder dau-
erhafte Aussetzung oder Unterbrechung des Geschéftsbetriebs der Refe-
renzstelle, sofern es sich bei einem entsprechenden Ereignis nach Feststel-
lung der Berechnungsstelle nicht um eine Marktstérung handelt, und

(D) die Bekanntgabe einer Referenzstelle fur eine malRgebliche Ware, bei der es
sich um eine Boérse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass
die Zulassung, der Handel oder die 6ffentliche Notierung eines wesentlichen
Options- oder Futures-Kontrakts auf oder in Bezug auf diese Ware an der
Referenzstelle gemafR den Vorschriften dieser Referenzstelle sofort oder zu
einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, beendet wird.

§8
(Zahlungen)

Wéhrung. Zahlungen von Kapital auf Schuldverschreibungen erfolgen in der festgelegten Wah-
rung (siehe 8 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Systeme oder
nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fir den Anleiheglaubiger depotfiihren-
de Stelle.

Zahlungen an einem Geschéftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemal der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fur die Zahlung von Kapital vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht be-
rechtigt, sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) alle fir die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile
des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(TARGET?) in Betrieb sind und Zahlungen in Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:
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"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maf3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fiir Geschéfte (einschlie3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwéhrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung mafgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéaftstag
verschoben.]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

(4)

(5)

(6)

)

(2)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fiir eine Zahlung malRgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wirde dadurch in den ndchsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlriickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen falligen Betrdge mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
mafigeblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Féalligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlie3lich) mit Verzugszinsen in Hohe
von zwei Prozentpunkten Gber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRRgebend.

8§89
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden ohne Einbe-
halt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdérdlichen Gebihren jedweder
Art (die "Steuern”) geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebietskérper-
schaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben, einge-
zogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die betreffen-
den Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Betrdge an
die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines solchen
Einbehalts oder Abzugs zusétzliche Betrdge an Kapital zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Gber das Programm zur Begebung von strukturierten Schuldverschrei-
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bungen vom 06.06.2013 zu entnehmen, wobei fir die Aktualitét der Steueraussagen keine Haf-
tung ibernommen wird.

§10
(Verjahrung)

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von drei3ig Jahren geltend gemacht werden.

(1)

§11
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle” und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

)

®3)

(4)

()

[Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der zuséatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfugen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahistellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahistelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Européaischen Union mdglich ist, die nicht geman
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Européischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union bezuglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder geman ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschaftsstelle ei-
ne andere Geschéftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Verdnderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziglich durch die Emittentin geman § 13.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhdltnis. Die Zahlistellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlieRBlich als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Ausiibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-

171



(6)

(1)

(2)

3)

ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahistelle(n), noch die Berechnungsstelle (ibernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Veréffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, au3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

§12
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

(b) die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevollméachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fir die Schuldnerersetzung und die Erfullung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflllung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrége in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Lan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@) Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 12 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Bedin-
gungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede Bezug-
nahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich anséassig ist.

(b) In 89 gilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf §
13 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
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(1)

)

1)

()

tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 12 jede frihere neue Emittentin von
ihren sdmtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gemal 812 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§13
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich veroffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland veroffentlicht werden muissen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verd6ffentlicht
werden mussen, werden in der Liechtensteiner Vaterland verdéffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden miussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder tber die fur
sie mal3geblichen depotfihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsveroffentlichung
nach § 13 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaR § 1 (4)) zur Weiterleitung
an die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

8§14
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtmafig oder undurchsetzbar gemar dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmal unwirksam, ohne die Gultigkeit, Rechtm&Rigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrt-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erganzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird.
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(@)

(1)

)

§15
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages und/oder des Ausgabepreises) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschrei-
bungen kdnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstel-
le zur Entwertung eingereicht werden.

§16
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und auf3ervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlieRlich hach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hatten. Erfullungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fur alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.4 Variante 4 — Wachstumsorientiertes Kapitalschutz-Zertifikat mit Partizipation am Basis-
wert (mit oder ohne Hochstrickzahlungsbetrag und mit oder ohne Best-In Periode)

g1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stlickelung. Verbriefung. Verwahrung)

(1) Wahrung. Stuckelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemafR den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag") Schuldverschreibungen
(die "Schuldverschreibungen") in [festgelegte Wahrung einfigen] (die "festgelegte Wah-
rung"”) im Gesamtnennbetrag von [bis zu] [Gesamtnennbetrag einfiigen] (in Worten: [Ge-
samtnennbetrag in Worten einfiigen]) und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfi-
gen] (der "Nennbetrag").

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

(3) Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde” oder die "Globalurkunde") gemaf § 24 lit b Depotgesetz verbrieft. Die Dau-
erglobalurkunde tragt die eigenhéndigen oder faksimilierten Unterschriften von zwei vertre-
tungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollméchtigten und ist nach Wahl der
Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden werden nicht ausgegeben.

(4) Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erflillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einflgen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschéaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert 1l, 1210 Brussel, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearingsystem angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

(5) Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger"” bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

8§82
(Rang)

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben untereinander den gleichen Rang und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zukinftigen direkten, unbedingten, un-
besicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

§3
(Zinsen)

Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die Schuldver-
schreibungen.
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(1)

g4
(Ruckzahlung)

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor be-
reits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag ein-
fugen] (der "Endfalligkeitstag") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) zu-
rickgezahilt.

[Falls die Schuldverschreibungen ohne Best-In Periode ausgestattet sind, einfligen:

(2)

®3)

]

Ruckzahlungsbetrag. Die Hohe des Ruckzahlungsbetrags (der "Rickzahlungsbetrag") hangt
von der Entwicklung des Basiswertes ab.

Am [Feststellungstag einfliigen] (der "Feststellungstag™) wird die relative Performance des
Basiswertes (wie nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet. Der Riickzah-
lungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipliziert mit [Partizipationsfaktor einfiigen] % (der
"Partizipationsfaktor™) multipliziert mit der positiven relativen Performance (wie nachstehend
definiert) des Basiswertes plus dem Nennbetrag [, jedoch maximal bis zu [H6chstriickzah-
lungsbetrag einfigen] % des Nennbetrags (der "Hochstrickzahlungsbetrag™)]. Ist die relati-
ve Performance negativ, entspricht der Riickzahlungsbetrag dem Nennbetrag.

wobei:

Fir die Berechnung der "relativen Performance" des Basiswertes wird der Schlusskurs des
Basiswertes am Feststellungstag an der maf3geblichen Referenzstelle (wie nachstehend defi-
niert) durch seinen Startwert (wie nachstehend definiert) dividiert und danach der Wert 1 vom
Ergebnis abgezogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr Wert grof3er O ist.

Basiswert, Referenzstelle, Startwert. Fir die Schuldverschreibungen ist der / sind die folgenden

"Basiswert", "Referenzstelle", "Startwert maRgeblich:

ISIN Ba- Bezeichnung Wahrung Basis- Referenzstelle  Startwert
siswert Basiswert wert

[ISIN  Ba- [Bezeichnung [Wa&hrung Basis- [Referenzstelle [Kurs  des
siswert Basiswert ein- wert einfligen] einfigen] Basiswertes
einfligen] flgen] am [e]]

[Falls die Schuldverschreibungen mit Best-In Periode ausgestattet sind, einfliigen:

()

Ruckzahlungsbetrag. Die Hohe des Ruckzahlungsbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") hangt
von der Entwicklung des Basiswertes ab.

Wahrend des Beobachtungszeitraums von [Beobachtungszeitraum einfiigen] (der "Beo-
bachtungszeitraum") werden taglich die Schlusskurse des Basiswertes an seiner mafgebli-
chen Referenzstelle (wie nachstehend definiert) (die "Referenzstelle") beobachtet. Der wah-
rend des Beobachtungszeitraums niedrigste beobachtete Schlusskurs wird als Startwert (der
"Startwert") (wie nachstehend definiert) herangezogen (die "Best-In Periode").

Am [Feststellungstag einfligen] (der "Feststellungstag") wird die relative Performance des
Basiswertes (wie nachstehend definiert) von der Berechnungsstelle berechnet. Der Riickzah-
lungsbetrag entspricht dem Nennbetrag multipliziert mit [Partizipationsfaktor einfiigen] % (der
"Partizipationsfaktor") multipliziert mit der am Feststellungstag berechneten positiven relativen
Performance des Basiswertes plus dem Nennbetrag [, jedoch maximal bis zu [H6chstriickzah-
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3)

lungsbetrag einfligen] % des Nennbetrags (der "Héchstriickzahlungsbetrag")]. Ist die relati-
ve Performance negativ, entspricht der Riickzahlungsbetrag dem Nennbetrag.

wobei:

Fur die Berechnung der "relativen Performance" des Basiswertes wird der Schlusskurs des
Basiswertes am Feststellungstag an der maf3geblichen Referenzstelle (wie nachstehend defi-
niert) durch seinen Startwert (wie nachstehend definiert) dividiert und danach der Wert 1 vom
Ergebnis abgezogen. Eine Performance ist positiv, wenn ihr Wert grof3er O ist.

Basiswert, Referenzstelle, Startwert. Fur die Schuldverschreibungen sind der folgende "Basis-
wert", "Referenzstelle" maf3geblich:

ISINBa- Bezeichnung Wahrung Basis- Referenzstelle
siswert Basiswert wert

[ISIN Ba- [Bezeichnung [Wahrung Basis- [Referenzstelle
siswert Basiswert ein- wert einfligen] einfugen)
einfligen] fugen]

§5
(Vorzeitige Kundigung / Riickzahlung)

[Sofern die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen,
einfugen:

1)

Vorzeitige Kundigung nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei, die Schuldver-
schreibungen an den nachfolgend angefuhrten Wahlrickzahlungstagen (Call) (jeweils ein
"Wahlrickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend angefihrten
Wahlriickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zurickzuzah-
len.

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wahlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kiundigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfigen] Ge-
schéaftstage (wie in 8§ 8 definiert) vor dem mafgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) gemaf §
13 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fir die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilriickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spatestens 30 Tage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewabhilt.]

[Sofern nur die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindi-
gen, die Anleiheglaubiger aber kein Kiindigungsrecht haben, einfiigen:
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Wichtiger Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Schuld-
verschreibungsbedingungen nur der Emittentin ein vorzeitiges Kiindigungsrecht einrdumen,
gewohnlich eine hohere Rendite fir ihre Schuldverschreibungen erhalten als sie bekdmen,
wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglaubiger, diese vor ihrer Falligkeit zu
kundigen (ordentliches Kundigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. W &-
re die ordentliche Kiindigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht
ausgeschlossen, wéare die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu
begeben, oder die Emittentin wiirde die Kosten einer eventuell moglichen Kiindigung der
Absicherung in den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (mus-
sen), womit die Rendite, die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhal-
ten, sinken wiirde. Im konkreten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absiche-
rungskosten der gegenstandlichen Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne
Klndigungsrechtsausschluss auf Basis von Quotierungen von im Bereich der Absiche-
rungsgeschéafte (Hedging) tétigen Kreditinstituten auf etwa [®] bis [®] Basispunkte (der
"Differenzbetrag"”) und vergleichbare hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert
berechnet bzw. deren theoretische Absicherungskosten von in diesem Geschéftsbereich ta-
tigen Kreditinstituten ermittelt wurden, wirden daher in diesem entsprechenden Ausmalf? fur
die Emittentin teurer sein und eine entsprechende Reduzierung der Rendite zur Folge ha-
ben.

Die Information potentieller Anleger Uber diesen Differenzbetrag soll es ihnen erleichtern,
die gegenstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder An-
lageprodukten, bei denen die vorzeitige Kindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausge-
schlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung daruber zu treffen, ob die von der
Emittentin versprochene hdéhere Rendite den Verzicht auf eine vorzeitige Kiindigung durch
die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig tberlegen, wie schwer
der Nachteil eines ausschlieRRlich der Emittentin zustehenden vorzeitigen Kiindigungsrechts
far ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise héhere Rendite fir ihn auf-
gewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies nicht der Fall ist, soll-
te er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Sofern die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu kiindigen,
einfugen:

)

Keine Vorzeitige Kiindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine vorzei-
tige Kuindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Sofern die Anleihegldubiger ein Wahlrecht zur vorzeitigen Kindigung der Schuldverschrei-
bungen haben, einfugen:

(@)

Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleihe-
glaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put)
einfiigen] und hochstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfliigen] Geschaftstage (wie in § 8
definiert) im Voraus mitteilt, die maf3geblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wabhlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag
(Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahliriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert (der
"Wahlrtickzahlungsbetrag (Put)") zuriickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstage (Put) Wahlrickzahlungsbetrage (Put)
[ ] [ ]
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[ ] [ ]

Um dieses Recht auszuliben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemaf ausgeflllte
Ausiibungserklarung in der bei der Zahlistelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht moglich.]

[Sofern die Anleiheglaubiger kein Wahlrecht haben, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kiindigen, einfugen:

(@)

1)

Keine Vorzeitige Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine vorzeitige Kiindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.]

8§86
(Marktstorungen und Handelstagsausfall)

Auswirkungen einer Marktstérung und eines Handelstagsausfalls. Eine Marktstdrung oder ein
Handelstagsausfall kann die Bewertung eines Basiswertes bzw. von AbsicherungsmafRnahmen
der Emittentin in unvorhergesehener und nicht beabsichtigter Weise beeinflussen. Im Falle ei-
ner Marktstorung oder eines Handelstagsausfalls ist daher eine Anpassung der Bewertung des
Basiswertes wie folgt erforderlich:

(@)

(b)

Ist ein Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser Anleihebedin-
gungen den Preis oder Stand eines Basiswerts bestimmen muss, kein Handelstag (wie
nachstehend definiert), erfolgt die Bestimmung des entsprechenden Preises oder Stands
vorbehaltlich nachstehender Bestimmungen am néachstfolgenden Handelstag. Ein ent-
sprechender fur die Bestimmung vorgesehener Tag wird als "PlanméaRiger Bewertungs-
tag" bezeichnet.

"Handelstag" ist

(i) in Bezug auf einen Basiswert, dessen Referenzstelle eine Bérse, ein Handels- oder ein
Notierungssystem ist und der nicht als Multi-Exchange Index ausgewiesen ist, ein Tag,
an dem die Referenzstelle und gegebenenfalls die Verbundene Boérse in Bezug auf die-
sen Basiswert planmafig zu ihrer/ihren jeweiligen reguldaren Handelszeit(en) fir den
Handel gedffnet sind, (ii) in Bezug auf einen als Multi-Exchange Index ausgewiesenen
Basiswert ein Tag, an dem (A) der maR3gebliche Index-Sponsor planméaRig den Stand
dieses Basiswerts veroffentlicht und (B) jede gegebenenfalls vorhandene Verbundene
Bdrse planmafRig zu ihren regularen Handelszeiten in Bezug auf diesen Basiswert fiir den
Handel geoffnet ist, und (iii) in Bezug auf einen Basiswert, der nicht als Multi-Exchange
Index ausgewiesen ist und bei dessen Referenzstelle es sich nicht um eine Borse, ein
Handels- oder ein Notierungssystem handelt, ein Geschéaftstag, an dem Geschaftsban-
ken und Devisenmarkte in dem Land/den Landern, wo sich die jeweilige Referenzstelle
fur diesen Basiswert befindet, gedffnet sind.

Liegt nach Auffassung der Berechnungsstelle an einem PlanméaRigen Bewertungstag ei-
ne Marktstérung in Bezug auf einen Basiswert vor, wird nur die Bestimmung fir diesen
betroffenen Basiswert von diesem Planmafigen Bewertungstag auf den nachstfolgenden
Handelstag verschoben, an dem keine Marktstérung in Bezug auf diesen Basiswert vor-
liegt.

Dabei gilt: Wenn der nachstfolgende Handelstag nicht bis zum achten Handelstag nach
dem PlanmafRigen Bewertungstag eingetreten ist, bestimmt die Berechnungsstelle nach
verniinftigem Ermessen den Preis oder Stand jedes unbestimmten Basiswerts zum ach-
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(@)

ten Handelstag nach dem Planméafigen Bewertungstag; im Falle eines Basiswerts, fur
den zu diesem Zeitpunkt eine Marktstérung vorliegt, handelt es sich dabei um jenen Preis
oder Stand, der nach Feststellung der Berechnungsstelle unter Berticksichtigung der zum
jeweiligen Zeitpunkt herrschenden Marktbedingungen bzw. des zuletzt gemeldeten, ver-
offentlichten oder notierten Stands oder Preises des Basiswertwerts sowie gegebenen-
falls unter Anwendung der vor Eintritt der Marktstdrung zuletzt geltenden Formel und Me-
thode fur die Berechnung des Preises oder Stands des Basiswerts, ohne Eintritt einer
Marktstdérung vorgelegen hatte. Die Berechnungsstelle gibt eine entsprechende Bestim-
mung so bald als mdglich gemaf § 13 bekannt.

Zur Klarstellung: Wird eine durch die Berechnungsstelle vorzunehmende Bestimmung in
Bezug auf einen Tag oder einen Basiswert gemal’ diesem 8 6 (1) aufgeschoben, so gilt
auch dieser Tag auf dieselbe Weise wie die jeweilige(n) Bestimmung(en) und unter Be-
zugnahme auf den/die jeweiligen betroffenen Basiswert(e) bis zu dem Tag als aufge-
schoben, an dem die entsprechenden aufgeschobenen Bestimmungen fir den/die jewei-
ligen betroffenen Basiswert(e) vorgenommen wurden.

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstdérung begrinden. "Marktstérung" ist eine(s)
der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s) nach Feststellung der Berechnungs-
stelle wesentlich fir die Bewertung eines Basiswerts oder von Absicherungsmafinahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist, wobei eine Marktstérung in Bezug auf
einen Mal3geblichen Referenzwert als eine Marktstérung in Bezug auf den maR3geblichen Ba-
siswert gilt:

[Sofern die Referenzstelle fir einen Basiswert oder einen Maligeblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Borse oder ein Handels- oder Notierungs-
system ist, einfligen:

(@)

Wenn, sofern die Referenzstelle flr einen Basiswert oder einen Maf3geblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle eine Borse oder ein Handels- oder Notie-
rungssystem ist,

) die jeweilige Verbundene Borse oder Referenzstelle nicht fir den Handel zu regu-
laren Handelszeiten an einem Handelstag geoffnet ist; oder

(i) [falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfligen:
(A) der jeweilige Index-Sponsor den Stand eines Basiswerts oder Mal3geblichen
Referenzwerts, bei dem es sich um einen Index handelt, an einem Handelstag
nicht veroffentlicht oder (B)] die jeweilige Verbundene Bérse nicht fir den Handel
zu reguléren Handelszeiten getffnet ist; oder

(iii) an einem Handelstag zum Zeitpunkt der Notierung fur einen Basiswert oder Maf3-
geblichen Referenzwert bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem
Zeitpunkt der Notierung fur diesen Basiswert oder Ma3geblichen Referenzwert en-
det, eines der folgenden Ereignisse eintritt oder vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die jeweilige Refe-
renzstelle oder Verbundene Bérse oder anderweitig (wegen Preisbewegun-
gen, die die von der bzw. den jeweilige(n) Referenzstelle(n) oder Verbunde-
nen Borse(n) zugelassenen Grenzen Uberschreiten, oder aus anderen
Grinden):

0] fir einen Basiswert oder MaRgeblichen Referenzwert an der jeweili-
gen Referenzstelle; oder
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3)

(I an der Referenzstelle insgesamt, sofern es sich bei dem Basiswert
nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder

(i)~ far Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen Ba-
siswert an einer Verbundenen Boérse; oder

(IV) an einer anderen Borse oder einem anderen Handels- oder Notie-
rungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder notiert wird,
oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der Berechnungsstelle) allgemein die
Mdglichkeit der Marktteilnehmer stort oder beeintrachtigt, (i) an der jeweili-
gen Referenzstelle Transaktionen in Bezug auf einen Basiswert oder Malf3-
geblichen Referenzwert durchzufiihren bzw. Marktwerte flir einen Basiswert
oder Mal3geblichen Referenzwert zu ermitteln oder (ii) an einer entspre-
chenden Verbundenen Bdrse Transaktionen in Bezug auf Options- oder Fu-
tures-Kontrakte auf einen Basiswert oder Malgeblichen Referenzwert
durchzufiihren bzw. Marktwerte flr solche Options- oder Futures-Kontrakte
zu ermitteln; oder

(iv) der Handel an einem Borsengeschéftstag an der bzw. den jeweiligen Referenzstel-
le(n) oder der bzw. den Verbundenen Bérse(n) vor dem Ublichen Bérsenschluss
geschlossen wird, es sei denn, die frihere Schliefung des Handels wird von der
bzw. den Referenzstelle(n) oder Verbundenen Borse(n) mindestens eine Stunde
vor (je nachdem, welches Ereignis friher eintritt) (A) dem tatséchlichen Bdrsen-
schluss fir den regularen Handel an dieser bzw. diesen Referenzstelle(n) oder
Verbundenen Borse(n) an dem betreffenden Borsengeschéftstag oder (B) dem Or-
derschluss (sofern gegeben) der Referenzstelle oder Verbundenen Bérse fir die
Ausfilhrung von Auftragen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem Bérsenge-
schéaftstag angekiindigt.]

[Sofern die Referenzstelle fiir einen Basiswert oder einen MaRRgeblichen Referenzwert
nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Bérse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, einfligen:

(a)/(b)Wenn, sofern die Referenzstelle flr einen Basiswert oder einen Maf3geblichen Referenz-
wert nach Bestimmung der Berechnungsstelle keine Borse und kein Handels- oder Notie-
rungssystem ist, aus Grinden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder
Wertbestandteils) des betreffenden Basiswerts oder MalRgeblichen Referenzwerts unter
Bezugnahme auf die jeweilige Referenzstelle gemafR den Vorschriften oder dem ublichen
oder akzeptierten Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht méglich ist
(unabhéngig davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert
nicht verdffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).]

(b)/(c)Ein allgemeines Moratorium fiir Bankgeschéafte in dem Mal3geblichen Land wird verhéngt.

Definitionen in Bezug auf § 6 und gegebenenfalls andere Bestimmungen der Anleihebedingun-
gen:

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter Kontrolle
der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit der Emittentin unter
gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium fir die Auslegung der Begriffe "Kontrolle" und "kontrol-
lieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem Rechtstrdger oder der Emittentin.
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"Bérsengeschéaftstag” ist [wenn zumindest ein Basiswert kein Multi-Exchange Index ist,
einfigen: [im Hinblick auf einen Basiswert, der kein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag,
an dem jede Referenzstelle und jede Verbundene Bodrse wahrend der jeweiligen reguléaren
Handelszeiten fur den Handel geéffnet ist, unbeschadet der SchlieBung des Handels an einer
solchen Referenzstelle oder Verbundenen Borse vor dem Ublichen Bérsenschluss] [und] [wenn
zumindest ein Basiswert ein Multi-Exchange Index ist, einfiigen: [im Hinblick auf einen Ba-
siswert, der ein Multi-Exchange Index ist] ein Handelstag, an dem der jeweilige Index-Sponsor
den Stand dieses Basiswerts vertffentlicht und die Verbundene Bdérse innerhalb der jeweiligen
reguldren Handelszeiten fir den Handel gedffnet ist, unbeschadet der SchlieRung des Handels
an dieser Verbundenen Bérse vor dem Ublichen Bérsenschluss.

"Absicherungsmalnahmen" sind Malinahmen der Emittentin mit dem Ziel, dass ihr die jeweils
im Rahmen der Schuldverschreibungen zu zahlenden Barbetrage bei Falligkeit zur Verfligung
stehen. Dazu investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in einen oder mehrere
Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann Uber ein Verbundenes Unternehmen bzw. einen Vertre-
ter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage in den Basiswert tatigen, erfolgen. Alter-
nativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die Emittentin bzw. ein Verbundenes Unternehmen,
einen Vertreter oder sonstige Dritte auch tber eine Anlage in Derivategeschéfte bezogen auf
einen Basiswert moglich. Die Emittentin wahlt Absicherungsmaf3nahmen, die sie unter Beruck-
sichtigung des steuerlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds
als effizient ansieht. Die Emittentin kann zudem Anpassungen an den Absicherungsmafinah-
men vornehmen, wobei zusétzliche Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Ande-
rungen, die Auswirkungen auf ihre AbsicherungsmalRhahmen haben, nicht immer vermeidbar
sind.

[Falls der/ein Basiswert ein Index ist, einfigen: "Index-Sponsor" ist [in Bezug auf einen
Basiswert oder MaRRgeblichen Referenzwert, bei dem es sich um einen Index handelt In-
dex-Sponsor laut EB einfligen, falls in den endgultigen Bedingungen nichts bestimmt ist,
einfligen: in Bezug auf einen anderen Basiswert oder Maf3geblichen Referenzwert, bei dem es
sich um einen Index handelt, der Rechtstrager, der nach Bestimmung der Berechnungsstelle
hauptséachlich fur die Festlegung und Vertffentlichung dieses Index verantwortlich ist, wobei in
beiden Fallen Bezugnahmen auf einen Index-Sponsor einen Nachfolger des Index-Sponsors
einschlieRen.]]

[Soweit anwendbar, einfigen: "Multi-Exchange Index" ist/sind folgende(r) Basiswerte: [Ba-
siswerte einfigen].]

"Verbundene Borse" ist [Falls in den endgultigen Bedingungen eine Borse angegeben ist,
diese einfluigen: in Bezug auf einen Basiswert oder MaRgeblichen Referenzwert jede Borse
und jedes Handels- oder Notierungssystem, deren bzw. dessen Handel eine Auswirkung auf
den Gesamtmarkt fir Options- oder Futures-Kontrakte auf den Basiswert oder MaRgeblichen
Referenzwert hat, sowie jeder entsprechende, fir die Berechnungsstelle akzeptable Nachfolger,
wie von der Berechnungsstelle bestimmt.]

"Maligeblicher Referenzwert" ist [falls zumindest ein Referenzwert ein Index ist, einfigen:
in Bezug auf einen Basiswert, der einen Index darstellt, ein Index oder anderer Bestandteil, der
fur die Berechnung oder Bestimmung dieses Index herangezogen wird, oder] ein Vermogens-
wert bzw. eine Referenzgrofle, der bzw. die zum mafgeblichen Zeitpunkt Bestandteil dieses
Basiswerts ist.

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert oder Mal3geblichen Referenzwert:

Q) sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist sowie in Bezug auf jeden Maf3gebli-
chen Referenzwert, der Zeitpunkt der Notierung, zu dem die Berechnungsstelle den
Stand oder Wert dieses Basiswerts oder Maf3geblichen Referenzwerts bestimmt, und
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)

(i)  sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A)  zur Feststellung, ob eine Marktstorung vorliegt,

() in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Boérsenschluss an der jeweiligen
Referenzstelle fur diesen Basiswert und

(I in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf diesen
Basiswert, der Borsenschluss an der Verbundenen Boérse;

(B) in allen anderen Fallen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand dieses
Index vom jeweiligen Index-Sponsor berechnet und veréffentlicht wird.

"Ublicher Bérsenschluss" ist, in Bezug auf eine Referenzstelle oder Verbundene Bérse und
einen Handelstag, der zu Werktagen ubliche Boérsenschluss der Referenzstelle oder Verbunde-
nen Borse an diesem Handelstag, ohne Berlcksichtigung eines nachborslichen Handels oder
anderer Handelsaktivitaten auRerhalb der reguléaren Handelszeiten.

"Mal3gebliches Land" ist, wie von der Berechnungsstelle bestimmt:

0] ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben), in dem eine Refe-
renzwahrung oder die festgelegte Wahrung gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle
Waéhrung ist, und

(ii)  ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehdrde desselben), zu dem ein Basis-
wert oder MaRgeblicher Referenzwert bzw., im Falle eines Wertpapiers, der jeweilige
Emittent in einer wesentlichen Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ih-
rer Bestimmung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf das Land, in dem dieser Emit-
tent seinen Sitz hat bzw., in Bezug auf einen Index, auf das Land/die Lander, in
dem/denen der Index oder der/die MalRgebliche(n) Referenzwert(e) berechnet oder verof-
fentlicht wird/werden, und/oder auf andere ihrer Ansicht nach geeignete Faktoren bezie-
hen kann.

"Referenzwahrung" ist [Referenzwéhrung(en) fur den/jeden Basiswert wie den Endgulti-
gen Bedingungen angegeben oder (wenn es sich um einen Basketbestandteil handelt)
die Basketbestandteil-Wahrung einfligen; flr einen Index (zusatzlich) einfligen: in Bezug
auf einen Maf3geblichen Referenzwert die Wahrung, auf die dieser Vermégenswert lautet, in der
dieser notiert wird oder zu der dieser die engste Verbindung aufweist, wie von der Berech-
nungsstelle bestimmt.]

8§87
(Anpassungsereighisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse)

Anpassungsereignisse. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine Ereignisse"
oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgeflihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf einen Ba-
siswert, ein "Anpassungsereignis" dar:

(&) Allgemeine Ereignisse:

Q) Ein Ereignis tritt ein, das den theoretischen wirtschaftlichen Wert des jeweiligen
Basiswerts wesentlich beeinflusst bzw. wesentlich beeinflussen kann oder wirt-
schaftliche Auswirkungen bzw. einen Verwasserungs- oder Konzentrationseffekt
auf den theoretischen wirtschaftlichen Wert dieses Basiswerts haben kann.
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(@)

(i)  Ein Ereignis tritt ein, das die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Wert des
jeweiligen Basiswerts und den Schuldverschreibungen, die unmittelbar vor Eintritt
dieses Ereignisses besteht, in erheblichem Malfe beeintrachtigt.

(i)  Es erfolgt eine wesentliche Veranderung eines Basiswerts bzw. des/der einem Ba-
siswerts zugrunde liegenden Bestandteils/Bestandteilen oder Referenzgrof3e(n).

(b) Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der in Abs. (5) unten als Anpassungsereignis aufgeflihrten Ereignisse oder
Umstéande.

Ein solches Anpassungsereignis kann jeweils sowohl vor als auch nach seinem Eintritt die Kos-
ten fur die Verwaltung der Schuldverschreibungen bzw. die Aufrechterhaltung der Absiche-
rungsmalnahmen fir die Schuldverschreibungen oder die Wahrung des gleichen wirtschaftli-
chen Werts der Schuldverschreibungen in einer Weise wesentlich beeinflussen, die im Preis der
Schuldverschreibungen nicht berticksichtigt ist.

Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungsereignisses Anpassungen der
Anleihebedingungen gemaf nachstehendem Abs. (2) vorzunehmen, bzw., falls nach Feststel-
lung der Emittentin eine geeignete Anpassung gemaf nachstehendem Abs. (2) nicht mdglich
ist, das Anpassungsereignis als ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemal’ nachstehendem
Abs. (3) zu behandeln. Siehe hierzu nachstehender Abs. (3) (a) (iii). Dies stellt einen Teil des
von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu tragenden wirt-
schaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Schuldverschreibungen
dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erflllung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungsereignis im Sinne von mehreren der Abs (1) () (i)-(iii) sein, und jedes der
im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungsereignisse in Bezug auf einen Basiswert
stellt ein Anpassungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungsereignisses. Falls mit Wirkung fiir die Zeit vor oder zum Lauf-
zeitende ein Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) eintritt, wird die Berechnungsstelle
dies unverziglich gemaR § 13 bekanntmachen. Nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vornehmen, die sie nach
billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um den Auswirkungen dieses
Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen
wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen wie vor Eintritt des Anpassungsereignisses
auch nach dessen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem
Basiswert und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre AbsicherungsmaflRnahmen
aufrecht erhalten zu kdnnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft
treten. Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index han-
delt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf Basis eines
veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die Berechnungsstelle
fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpassungsereignisses zuletzt
geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses Index bestimmt, wobei nur diejeni-
gen MaRRgeblichen Referenzwerte bertcksichtigt werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Be-
standteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Berilicksichtigung zusatzlicher
direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusammenhang mit
dem jeweiligen Anpassungsereignis entstandenen sind, u. a. Steuern, Abgaben, Einbehaltun-
gen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende Belastungen (u. a. in Folge von Ande-
rungen der steuerlichen Behandlung), und Weitergabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger.
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3)

Anderungen der steuerlichen Behandlung kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die
von Absicherungsmalfinahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herrih-
ren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten Anpas-
sung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Bérse (wie in 8§ 6 (3) definiert) aus An-
lass des betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Bérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt. Eine solche Anpassung kann nach
Ermessen der Berechnungsstelle infolge des Anpassungsereignisses von der Emittentin zu tra-
genden Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziigen oder anderen Belastungen (unter ande-
rem in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung) Rechnung tragen.

Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Berechnungsstelle den Anleiheglaubigern gemaf
§ 13 unter kurzer Beschreibung des jeweiligen Anpassungsereignisses so bald wie praktikabel
mit, welche Anpassungen der Anleihebedingungen vorgenommen wurden.

Anpassungs-/Beendigungsereignis. Der Eintritt eines der nachstehend unter "(a) Allgemeine
Ereignisse" oder "(b) Besondere Ereignisse" aufgefiihrten Ereignisse stellt, jeweils in Bezug auf
(i) die Schuldverschreibungen, (ii) Absicherungsmaflinahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen oder (iii) einen Basiswert, ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"” dar:

(a) Allgemeine Ereignisse:

0] Ein Ereignis tritt ein, das wesentliche Auswirkungen auf die von der Berechnungs-
stelle verwendete Methode zur Bestimmung des Stands oder Preises eines Basis-
wertes bzw. die Fahigkeit der Berechnungsstelle zur Bestimmung des Stands oder
Preises eines Basiswerts hat.

(i)  Es erfolgt eine wesentliche Verdnderung oder Beeinflussung eines Basiswerts, sei
es infolge einer Einstellung der Borsennotierung, einer Verschmelzung, eines
Ubernahmeangebots oder einer Beendigung, Tilgung, Insolvenz oder Verstaatli-
chung, infolge einer wesentlichen Veranderung der Formel oder Methode zur Be-
rechnung dieses Basiswerts, infolge einer wesentlichen Veréanderung der Anlage-
richtlinien, -politik oder -strategie, der Geschaftsfihrung oder der Griindungsdoku-
mente oder infolge eines anderen Ereignisses, das nach billigem Ermessen der
Berechnungsstelle eine wesentliche Verdnderung oder Beeinflussung eines Ba-
siswerts darstellt.

(iii) Ein Anpassungs-/Beendigungsereignis ist eingetreten, in Bezug auf welches die
Berechnungsstelle nach eigener Feststellung nicht in der Lage ist, eine geeignete
Anpassung gemaR vorstehendem § 7 (2) vorzunehmen.

(iv) Die Emittentin stellt fest, dass:

(A) die Erfullung ihrer Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen, sei es
vollstandig oder in Teilen, illegal geworden ist bzw. werden wird oder nach
billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist bzw. sein wird oder dass durch
diese Erfullung wesentlich héhere direkte oder indirekte Kosten, Steuern,
Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation am Begebungstag)
entstehen; oder

(B) es fur sie illegal oder nach billigem Ermessen nicht langer praktikabel ist
bzw. sein wird, AbsicherungsmalRnahmen in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen zu erwerben, abzuschlieBen bzw. erneut abzuschlieRen, zu erset-
zen, aufrechtzuerhalten, aufzulésen oder zu veraul3ern, sei es vollstandig
oder in Teilen, oder dass ihr durch den Erwerb, Abschluss oder erneuten
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(b)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

Abschluss bzw. die Ersetzung, Aufrechterhaltung, Auflésung oder VerauRRe-
rung von Absicherungsmafnahmen wesentlich héhere direkte oder indirekte
Kosten, Steuern, Abgaben oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation
am Begebungstag) entstehen, u. a. aufgrund einer erhéhten Steuerpflicht,
geringerer Steuervorteile oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin;

(C) sie das Recht zur Benutzung des Basiswertes verloren hat oder verlieren
wird.

Im Hinblick auf 8 7 (3) (a) (iv) der Anleihebedingungen kann die Emittentin ent-
sprechende Feststellungen u. a. im Falle einer Anderung von anwendbaren Geset-
zen oder Verordnungen (u. a. Steuergesetzen) in einer entsprechenden Rechts-
ordnung oder Anderung der Auslegung entsprechender Gesetze oder Verordnun-
gen (einschlielich Manahmen von Steuerbehdrden) durch ein Gericht oder eine
Aufsichtsbehdrde, eines Rickgangs der Zahl geeigneter Dritter, mit denen in Be-
zug auf einen Basiswert Vertrage geschlossen bzw. zu angemessenen Bedingun-
gen geschlossen werden kénnen, oder eines wesentlichen Mangels an Marktliqui-
ditat fur Aktien, Optionen, Instrumente oder sonstige Vermdgenswerte, die typi-
scherweise zum Ausgleich von Risiken in Bezug auf einen Basiswert eingesetzt
werden, treffen.

Die Emittentin stellt fest, dass sie auch mit wirtschaftlich zumutbaren Anstrengun-
gen nicht in der Lage ist, die Erlése von AbsicherungsmalRnahmen zu realisieren,
wiederzugewinnen oder zu transferieren.

Die Emittentin stellt fest, dass am achten Handelstag eine Marktstérung vorliegt
und dass die in § 6 angegebenen Bewertungsmethoden in diesem Fall nicht fur die
entsprechende Berechnung geeignet sind, und beschliel3t, diese Marktstérung als
ein Anpassungs-/Beendigungsereignis zu behandeln.

Ein Ereignis Hoherer Gewalt tritt ein. Flr diese Zwecke ist unter einem "Ereignis
hdherer Gewalt" ein Ereignis oder eine Situation zu verstehen, das/die die Emit-
tentin in der Ausiibung ihrer Verpflichtungen hindert oder wesentlich beeintrachtigt;
hierzu zahlen u. a. Systemstdérungen, Brande, Gebaudeevakuierungen, Naturka-
tastrophen, durch den Menschen bedingte Katastrophen, héhere Gewalt, bewaff-
nete Auseinandersetzungen, terroristische Anschldge, Ausschreitungen, Arbeits-
kampfe oder @hnliche Ereignisse und Umstéande.

Es liegt eine wesentliche Beeintrachtigung der Liquiditat oder Marktbedingungen in
Bezug auf einen Basiswert (einschlie3lich des Handels eines Basiswerts), die nicht
zu einer Marktstorung fuhrt, vor.

Besondere Ereignisse:

jedes/jeder der im nachstehenden Abs. (5) als Anpassungs-/Beendigungsereignis aufge-
fuhrten Ereignisse oder Umstande.

Der Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann dazu fihren, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist, weiterhin ihre Verpflichtungen im Rahmen der Schuldverschreibungen zu
erfillen bzw. ihre Absicherungsmafl3nahmen aufrechtzuerhalten, oder dass sich fiir die Emitten-
tin durch eine entsprechende Erfiillung bzw. Aufrechterhaltung hdhere Kosten, Steuern oder
Aufwendungen ergeben und dies im Preis der Schuldverschreibungen nicht beriicksichtigt ist.
Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses
gemal nachstehendem Abs. (4) Anpassungen der Anleihebedingungen vorzunehmen, einen
Basiswert zu ersetzen oder die Schuldverschreibungen zu kiindigen und zu beenden. Dies stellt
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(4)

einen Teil des von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Schuldverschreibungen zu
tragenden wirtschaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fiir den Preis der Schuldver-
schreibungen dar.

Hinweis: Ein Ereignis oder Umstand kann aufgrund der gleichzeitigen Erfilllung mehrerer Krite-
rien ein Anpassungs-/Beendigungsereignis im Sinne von mehreren der Punkte (i)-(viii) sein, und
jedes der im nachstehenden Abs. (5) aufgefiihrten Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Be-
zug auf einen Basiswert stellt ein Anpassungs-/Beendigungsereignis dar.

Auswirkungen eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses. Nach Eintritt eines Anpassungs-
/Beendigungsereignisses kann die Berechnungsstelle jede der nachstehend aufgefuhrten Malf3-
nahmen ergreifen. Insbesondere ist zu beachten, dass gemal nachstehendem Abs. (c) eine
Beendigung und Kiindigung der Schuldverschreibungen zulassig ist.

(@) AuBer in Bezug auf ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemal vorstehendem
8 7 (3) (a) (iii) kann die Berechnungsstelle Anpassungen der Anleihebedingungen vor-
nehmen, die sie nach billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet, um
den Auswirkungen dieses Anpassungs-/Beendigungsereignisses Rechnung zu tragen
und/oder soweit wie durchfiihrbar den gleichen wirtschaftlichen Wert der Schuldver-
schreibungen wie vor Eintritt des Anpassungs-/Beendigungsereignisses auch nach des-
sen Eintritt sicherzustellen sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert
und den Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmalnahmen
aufrecht erhalten zu kdnnen; die Berechnungsstelle legt fest, wann diese Anpassungen in
Kraft treten. [Falls es sich zumindest bei einem Basiswert um einen Index handelt,
einfligen: Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen In-
dex handelt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf
Basis eines veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die
Berechnungsstelle fur diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen Anpas-
sungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung dieses In-
dex bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten beriicksichtigt werden, die unmit-
telbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index waren.]

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Berlcksichtigung zusatzli-
cher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im Zusam-
menhang mit dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis entstandenen sind, u. a.
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziige oder andere von der Emittentin zu tragende
Belastungen (u. a. in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung), und Weiter-
gabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen Behandlung
kénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die von AbsicherungsmaRnahmen der
Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen herriihren.

Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die die Verbundene Bérse aus Anlass des
betreffenden Ereignisses bei an dieser Verbundenen Boérse gehandelten Options- oder
Futures-Kontrakten auf den jeweiligen Basiswert vornimmt, bzw. an den Anpassungen,
die sich aus den von einer Bdorse oder einem Handels- oder Notierungssystem vorgege-
benen Richtlinien und Prazedenzfallen zur Beriicksichtigung des betreffenden Anpas-
sungs-/Beendigungsereignisses ergeben, das nach Feststellung der Berechnungsstelle
eine Anpassung durch die Borse oder das Handels- oder Notierungssystem zur Folge
hatte, falls solche Options- oder Futures-Kontrakte dort gehandelt wiirden.

[Falls in den endgultigen Bedingungen Basiswertersetzung vorgesehen ist, einfiigen:

(b) Die Berechnungsstelle kann den jeweiligen von dem Anpassungs-/Beendigungsereignis
betroffenen Basiswert an oder nach dem Stichtag dieses Anpassungs-
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(c)

/Beendigungsereignisses durch einen Ersatzvermégenswert ersetzen. "Ersatzvermo-
genswert" meint im Hinblick auf einen Basiswert einen von der Berechnungsstelle be-
stimmten Vermogenswert, der derselben Kategorie von Basiswerten wie der urspriingli-
che Basiswert angehort und diesem im Hinblick auf die fir seine Wertentwicklung und al-
le anderen fiur die Zwecke dieser Anleihebedingungen wesentlichen Merkmale so nah als
moglich kommt. Wenn von Gegenparteien der Emittentin im Rahmen von Absicherungs-
mafRnahmen Ersatzvermdgenswerte ausgewahlt werden und diese Ersatzvermégenswer-
te in ihrer Wertentwicklung und allen anderen fiir Zwecke dieser Anleihebedingungen we-
sentlichen Merkmale dem urspriinglichen Basiswert so nah als méglich kommt, wird die
Berechnungsstelle diese Ersatzvermodgenswerte aus den Absicherungsmaflinahmen auch
als Ersatzvermdégenswerte fir die Schuldverschreibungen heranziehen.

Handelt es sich bei dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis jedoch um eine
Verschmelzung (wie nachstehend definiert) und besteht die im Rahmen der Verschmel-
zung far den jeweiligen Basiswert gewahrte Gegenleistung aus Vermdgenswerten, bei
denen es sich nicht um Barvermdgen handelt und die nicht bereits im Basiswert enthalten
sind, so kann die Berechnungsstelle den Basiswert nach eigener Wahl dahingehend an-
passen, dass dieser die entsprechenden (unter Berlicksichtigung der wirtschaftlichen Be-
dingungen der Schuldverschreibungen bestimmte) Menge an Vermdgenswerten, zu dem
ein Inhaber des Basiswerts vor dem Eintritt der Verschmelzung berechtigt ware, umfasst.
Die Berechnungsstelle nimmt diejenigen Anpassungen der Anleihebedingungen vor, die
sie nach billigem Ermessen fir angemessen hélt, um dieser Ersetzung bzw. diesen zu-
satzlichen Vermdgenswerten Rechnung zu tragen.]

Ist die Berechnungsstelle nicht in der Lage oder willens, eine geeignete Anpassung ge-
maf vorstehendem § 7 (4) (a) oder 8§ 7 (4) (b) festzulegen oder vorzunehmen, kann die
Emittentin die Schuldverschreibungen durch eine so bald wie praktikabel gemanR § 13 er-
folgende Mitteilung, die eine  kurze Beschreibung des  Anpassungs-
/Beendigungsereignisses enthélt, beenden und kiindigen. Werden die Schuldverschrei-
bungen derart beendet und gekiindigt, zahlt die Emittentin, soweit hach anwendbarem
Recht zulassig, an jeden Anleiheglaubiger fir jede von diesem gehaltene Schuldver-
schreibung einen Betrag in Hohe des Marktwerts (wie nachstehend definiert) der Schuld-
verschreibung.

Wobei:

"Marktwert" ist in Bezug auf eine Schuldverschreibung der angemessene Marktwert (fair
market value) dieses Wertpapiers. Er wird von der Berechnungsstelle u. a. unter Bezug-
nahme auf folgende nach ihrem Dafurhalten zum jeweiligen Zeitpunkt geeigneten Fakto-
ren bestimmt:

(&) malgebliche Quotierungen oder sonstige mafl3gebliche Marktdaten des/der jeweili-
gen Marktes/Méarkte, z. B. malRgebliche Satze, Preise, Renditen, Renditekurven,
Volatilitaten, Spreads, Korrelationen und Preismodelle fiir Optionen oder sonstige
Derivate;

(b) Informationen nach Art der vorstehend unter (a) aufgezéhlten Informationen, die
aus internen Quellen der Emittentin oder eines ihrer Verbundenen Unternehmen
stammen, sofern die Emittentin diese Art von Informationen im Rahmen der norma-
len Geschéftstatigkeit zur Bewertung mit den Schuldverschreibungen vergleichba-
rer Instrumente einsetzt.

Sehen die malBgeblichen Schuldverschreibungen (einen) zu zahlende(n) Mindestbe-
trag/Mindestbetrage vor, wird dies bei der Bestimmung des Marktwerts berticksichtigt. Im
Rahmen der Bestimmung des Marktwerts reduziert die Berechnungsstelle jedoch den
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Wert dieser Betrage (d. h. nimmt einen Abschlag vor), um der verbleibenden Zeit bis zum
erstmdglichen Tag, an dem diese(r) Betrag/Betrdge andernfalls erstmals zu zahlen wa-
re(n), Rechnung zu tragen. Diese Abschlage werden unter Bezugnahme auf Informatio-
nen wie die vorstehend unter (a) und/oder (b) genannten Informationen, u. a. risikolose
Zinssatze, bestimmt.

Die Berechnungsstelle berticksichtigt dariiber hinaus angemessene Werte fir andere Be-
trage, die gegebenenfalls andernfalls in Bezug auf die jeweiligen Schuldverschreibungen
zu zahlen gewesen waren. Darin eingeschlossen ist gegebenenfalls der Teil der Rendite
der Schuldverschreibungen, der unter Bezugnahme auf den Basiswert bestimmt wird (d.
h. das derivative Element). Die Bestimmung des jeweiligen Werts dieses Elements der
Schuldverschreibungen erfolgt unter Umstéanden anhand der Kosten des Abschlusses ei-
ner Transaktion zur Beschaffung vergleichbarer Betrdge, die zum jeweiligen Zeitpunkt
entstehen wirden.

Unbeschadet vorstehender Bestimmungen erfolgt jede der erwéhnten Bestimmungen
ohne Beriicksichtigung der Bonitat der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen Beendi-
gung. Dies bedeutet, dass keine Reduzierung des Marktwerts vorgenommen wird, um
Annahmen bezlglich der Zahlungsfahigkeit der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung Rechnung zu tragen.

Die Berechnungsstelle setzt einen Anleihegldaubiger so bald als mdglich nach Erhalt einer
entsprechenden schriftlichen Anfrage dieses Anleiheglaubigers tber von ihr im Rahmen
dieses § 7 bis einschlie3lich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene Feststel-
lungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen kénnen von den Anleiheglaubigern bei
der Berechnungsstelle eingesehen werden.

(5) Bestimmte Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse in Bezug auf un-
terschiedliche Basiswerte. Nachstehend sind Anpassungsereignisse und Anpassungs-
/Beendigungsereignisse aufgefihrt, die auf den jeweiligen Basiswert abstellen.

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Aktie handelt, einfligen:

(@) Aktie. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem MalRgeblichen Referenzwert, um ei-
ne Aktie handelt, gilt:

Q) Folgende Ereignisse stellen zuséatzlich zu den unter § 7 (1) (a) (i)-(ii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A) eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der jeweiligen Akti-
en (soweit keine Verschmelzung vorliegt) oder die Ausgabe von Gratisaktien
bzw. Ausschiittung einer Aktiendividende an die vorhandenen Aktionare als
Bonus, Teil einer Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln oder einer &hnli-
chen Emission;

(B) eine Dividende, sonstige Ausschittung oder Emission an die vorhandenen
Aktionare in Form (I) zusétzlicher Aktien, (Il) sonstigen Aktienkapitals oder
von Wertpapieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende
und/oder des Erléses aus der Liquidation der Aktiengesellschaft in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen an die Inhaber dieser Aktien ge-
wahrt bzw. gewahren, (Ill) von Aktienkapital oder sonstigen Wertpapieren
eines anderen Emittenten als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des
Unternehmens oder einer ahnlichen Transaktion, oder (IV) von Wertpapie-
ren, Rechten, Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer
Art, und zwar in jedem dieser Falle zu einem (in bar oder in anderer Form zu
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(i)

entrichtenden) Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten
jeweiligen Marktpreis liegt;

(C) eine Sonderdividende;

(D) eine Einzahlungsaufforderung seitens der Aktiengesellschaft fir die jeweili-
gen Aktien, die nicht voll eingezahlt worden sind;

(E) ein aus Ertragen oder dem Grundkapital finanzierter Riickkauf der jeweiligen
Aktien durch die, oder im Namen der, Aktiengesellschaft oder eines ihrer
Tochterunternehmen, gleich ob die Gegenleistung fir den Rickkauf aus
Geld, Wertpapieren oder sonstigen Gegenstanden besteht;

(F) ein Ereignis, das bei einer Aktiengesellschaft zur Ausgabe von Aktionars-
rechten oder der Abtrennung solcher Rechte von Stammaktien oder anderen
Aktien des Grundkapitals der betreffenden Aktiengesellschaft fihrt, in Folge
eines gegen feindliche Ubernahmen gerichteten Plans oder einer entspre-
chenden MalRnahme, der bzw. die im Falle bestimmter Ereignisse die Ge-
wahrung von Rechten zum Erwerb von Vorzugsaktien, Optionsscheinen,
Schuldtiteln oder Aktienbezugsrechten zu einem Preis unter ihrem von der
Berechnungsstelle festgestellten Marktwert vorsieht bzw. vorsehen;

(G) eine Ricknahme von Aktionarsrechten der vorstehend unter (F) beschriebe-
nen Art und

(H) andere vergleichbare Ereignisse, die einen Verwéasserungs-, Konzentrations-
oder sonstigen Effekt auf den rechnerischen Wert der jeweiligen Aktien ha-
ben kénnen.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"
dar:

(A) "Einstellung der Bdrsennotierung”, die in Bezug auf eine Aktie vorliegt,
wenn die Referenzstelle bekannt gibt, dass, gemaf den Vorschriften der je-
weiligen Referenzstelle, die Zulassung, der Handel oder die 6ffentliche No-
tierung der jeweiligen Aktie an dieser Referenzstelle sofort oder zu einem
spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund (sofern die Einstellung der
Borsennotierung nicht durch eine Verschmelzung oder ein Ubernahmean-
gebot bedingt ist), beendet wird und wenn die jeweilige Aktie nicht unmittel-
bar wieder an einer bzw. einem fir die Berechnungsstelle akzeptablen Bor-
se, Handels- oder Notierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert
wird,;

(B) "Insolvenz", die vorliegt, wenn aufgrund freiwilliger oder zwangsweiser Li-
guidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflésung oder eines vergleich-
baren die Aktiengesellschaft betreffenden Verfahrens (x) sdmtliche Aktien
der Aktiengesellschaft auf einen Treuhander, Liquidator, Insolvenzverwalter
oder ahnlichen Amtstrager Gbertragen werden mussen oder (y) es den Inha-
bern der Aktien dieser Aktiengesellschaft rechtlich untersagt wird, diese zu
Ubertragen;

(C) "Verschmelzung”, d. h. in Bezug auf die jeweiligen Aktien (I) eine Gat-
tungsanderung oder Umstellung der betreffenden Aktien, die eine Ubertra-
gung oder endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
umlaufenden Aktien auf einen anderen Rechtstrager zur Folge hat, (ll) eine
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Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Akti-
entausch einer Aktiengesellschaft mit oder zu einem anderen Rechtstrager
(auRBer bei einer Verschmelzung oder einem Aktientausch, bei der bzw. dem
die betreffende Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw. fortbestehende
Gesellschaft ist und die bzw. der keine Gattungséanderung oder Umstellung
aller entsprechenden umlaufenden Aktien zur Folge hat) oder (lll) ein Uber-
nahmeangebot, Tauschangebot, sonstiges Angebot oder ein anderer Akt ei-
nes Rechtstragers zum Erwerb oder der anderweitigen Erlangung von 100%
der umlaufenden Aktien der Aktiengesellschaft, das bzw. der eine Ubertra-
gung oder endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden
Aktien zur Folge hat (mit Ausnahme der Aktien, die von dem betreffenden
Rechtstréger gehalten oder kontrolliert werden), oder (IV) eine Verschmel-
zung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein bindender Aktientausch
einer Aktiengesellschaft oder ihrer Tochtergesellschaften mit oder zu einem
anderen Rechtstrager, wobei die Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw.
fortbestehende Gesellschaft ist und keine Gattungséanderung oder Umstel-
lung aller entsprechenden umlaufenden Aktien erfolgt, sondern die unmittel-
bar vor einem solchen Ereignis umlaufenden Aktien (mit Ausnahme der Ak-
tien, die von dem betreffenden Rechtstrager gehalten oder kontrolliert wer-
den) in der Summe weniger als 50% der unmittelbar nach einem solchen
Ereignis umlaufenden Aktien ausmachen, in jedem der genannten Félle, so-
fern das Verschmelzungsdatum einem Tag vor dem oder dem letzten mogli-
chen Datum entspricht, an dem gemalf den Anleihebedingungen eine Be-
stimmung des Preises oder Werts der jeweiligen Aktie durch die Berech-
nungsstelle erforderlich sein kdnnte;

(D) "Verstaatlichung", d. h. ein Vorgang, durch den alle entsprechenden Aktien
oder alle bzw. im Wesentlichen alle Vermogenswerte der Aktiengesellschaft
verstaatlicht oder enteignet werden oder sonst auf staatliche Stellen, Behor-
den oder Einrichtungen tbertragen werden missen;

(E) "Ubernahmeangebot", d. h. ein Angebot zur Ubernahme, Tauschangebot,
sonstiges Angebot oder ein anderer Akt eines Rechtstragers, das bzw. der
dazu fuhrt, dass der betreffende Rechtstréger, in Folge eines Umtausches
oder anderweitig, mehr als 10% und weniger als 100% der umlaufenden
Stimmrechtsaktien der Aktiengesellschaft kauft, anderweitig erwirbt oder ein
Recht zum Erwerb dieser Aktien erlangt, wie von der Berechnungsstelle auf
der Grundlage von Anzeigen an staatliche oder Selbstregulierungsbehérden
oder anderen als relevant erachteten Informationen bestimmt.

In diesem Zusammenhang gelten folgende Definitionen:

"Verschmelzungsdatum™ ist der Abschlusszeitpunkt einer Verschmelzung oder,
wenn gemal dem fur die betreffende Verschmelzung anwendbaren Recht kein
solcher bestimmt werden kann, das von der Berechnungsstelle festgelegte Datum.

"Aktiengesellschaft" ist, in Bezug auf eine Aktie, der in diesen Anleihebedingun-
gen unter der Uberschrift "Basiswert" angegebene Emittent der jeweiligen Aktie.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt, einfligen:

(a)/(b) Index. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Mal3geblichen Referenzwert um ei-
nen Index handelt, gilt:
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() Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis” dar:

(A) die Berechnung oder Veroffentlichung eines Index erfolgt nicht durch den in
den Endgultigen Bedingungen bestimmten Index-Sponsor, sondern ein nach
Ansicht der Berechnungsstelle geeigneter Nachfolger (der "Nachfolger des
Index-Sponsors") tbernimmt die Berechnung eines Index.

(B) Der entsprechende Index wird durch einen Nachfolgeindex ersetzt, flir den
nach Feststellung der Berechnungsstelle eine Formel und Berechnungsme-
thode angewandt wird, die derjenigen des in diesen Anleihebedingungen
angegebenen Index entspricht oder mit dieser im Wesentlichen vergleichbar
ist.

Ein entsprechendes Anpassungsereignis kann jeweils zur Folge haben,
dass der von dem Nachfolger des Index-Sponsors berechnete und bekannt
gegebene Index bzw. der Nachfolgeindex als maRgeblicher Index gilt.

(i)  Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis”
dar:

An oder vor einem Tag, in Bezug auf den die Berechnungsstelle den Stand eines
Index zu bestimmen hat, erfolgt durch den jeweiligen Index-Sponsor bzw. Nachfol-
ger des Index-Sponsors (I) eine wesentliche Anderung an der Formel oder Metho-
de zur Berechnung dieses Index bzw. Ankiindigung einer solchen Anderung oder
eine anderweitige wesentliche Veranderung dieses Index, (ll) die dauerhafte Ein-
stellung dieses Index oder (lll) eine Unterlassung der Berechnung und Verdoffentli-
chung dieses Index.]

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Fondsanteil handelt, einfligen:

(a)/(c)Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Malgeblichen Referenzwert, wie jeweils in
den Produktbedingungen unter der Uberschrift "Basiswert" angegeben, um einen Fonds-
anteil handelt, gilt:

Q) Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (i)-(ii) (einschlief3lich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis” dar:

(A) eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der entsprechen-
den Fondsanteile (soweit kein Anpassungs-/Beendigungsereignis vorliegt)
oder die Ausgabe von Gratisanteilen bzw. Ausschittung einer Anteilsdivi-
dende an die vorhandenen Anteilseigner als Bonus, Teil einer Kapitalerh6-
hung aus Gesellschaftsmitteln oder einer &hnlichen Emission,

(B) eine Ausschittung oder Dividende an die Inhaber entsprechender Fondsan-
teile in Form (1) zusatzlicher Fondsanteile, (2) von Aktienkapital oder Wert-
papieren, das bzw. die Anspruch auf Zahlung einer Dividende, von Til-
gungsbetragen oder anderen Betragen und/oder auf Lieferung von Vermo-
genswerten und/oder den Erlés aus der Liquidation des Fonds in gleicher
Weise oder proportional zu den Zahlungen oder Lieferungen an die Inhaber
dieser Fondsanteile gewahrt bzw. gewahren, oder (3) von Aktienkapital oder
sonstigen Wertpapieren eines anderen Emittenten, das bzw. die der Fonds
als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des Unternehmens oder einer
ahnlichen Transaktion erworben hat, oder (4) von Wertpapieren, Rechten,
Optionsscheinen oder sonstigen Vermdgenswerten anderer Art, und zwar in
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(i)

©
(D)

(E)

(F)

(G)

(H)

0]

jedem dieser Félle zu einem (in bar oder in anderer Form zu entrichtenden)
Preis, der unter dem von der Berechnungsstelle festgestellten jeweiligen
Marktpreis liegt,

eine Sonderdividende,

eine Einzahlungsaufforderung seitens des Fonds fur die jeweiligen Fondsan-
teile, die nicht voll eingezahlt worden sind,

wenn der Fonds die jeweiligen Fondsanteile zuriickkauft oder anderweitig
zurlicknimmt oder von einer zustandigen Aufsichtsbehdrde zu einem sol-
chen Ruckkauf oder einer solchen Riicknahme verpflichtet wird (sofern dies
nicht im Rahmen der normalen Tilgungs- und Realisierungsverfahren fir
Fondsanteile geschieht), gleich ob Rickkauf oder Riicknahme aus Ertragen
oder Gesellschaftskapital finanziert werden und ob die Gegenleistung fir
Ruckkauf oder Rucknahme in einer Barzahlung, Wertpapieren oder sonsti-
gen Vermogenswerten besteht,

ein Ereignis, das bei einem Fonds zur Ausgabe von Anteilsrechten oder der
Abtrennung solcher Rechte von Anteilen am Gesellschaftskapital des betref-
fenden Fonds fihrt, in Folge eines gegen feindliche Ubernahmen gerichte-
ten Plans oder einer entsprechenden Maflinahme (wobei infolge eines sol-
chen Ereignisses vorgenommene Anpassungen mit dem Rickkauf der ent-
sprechenden Rechte wieder riickgéngig gemacht werden muissen),

die Abgabe eines Ubernahmeangebots (ein "Ubernahmeangebot”) durch
einen Rechtstrager zum Erwerb von mehr als 10%, aber weniger als 50%
der umlaufenden Stimmrechtsanteile jeder Anteilsklasse des Fonds, wie von
der Berechnungsstelle auf der Grundlage von Anzeigen an staatlichen Be-
hérden und/oder der Art und der Bedingungen des Ubernahmeangebots be-
stimmt,

eine wesentliche Veranderung der Formel oder Methode zur Berechnung
des Nettoinventarwerts oder eines anderen Preises oder Werts des jeweili-
gen Fondsanteils, oder in der Zusammensetzung oder Gewichtung der Prei-
se oder Vermdgenswerte, auf deren Basis der Nettoinventarwert oder ein
anderer Preis oder Wert berechnet wird, oder

andere Ereignisse, die nach Auffassung der Berechnungsstelle einen Ver-
wasserungs-, Konzentrationseffekt oder sonstigen Effekt auf den rechneri-
schen Wert der Fondsanteile haben.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (i)-(viii) (einschlieR3lich)
genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis” dar:

(A)

(B)

die Bekanntgabe einer Referenzstelle fiir einen Fondsanteil, bei der es sich
um eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass, ge-
maf den Vorschriften der jeweiligen Referenzstelle, die Zulassung, der
Handel oder die offentliche Notierung der Fondsanteile an der Referenzstel-
le sofort oder zu einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, be-
endet wird, sofern dieser Fondsanteil nicht unmittelbar wieder an einer bzw.
einem fir die Berechnungsstelle akzeptablen Bérse, Handels- oder Notie-
rungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;

in Bezug auf einen Fondsanteil, (I) der bzw. die freiwillige oder zwangsweise
Liquidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung, Auflésung des oder ein ver-
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(D)

(E)

(F)

(G)

(H)

gleichbares Verfahren in Bezug auf die bzw. den (x) jeweiligen Fonds, (y)
jeweiligen Master-Fonds oder (z) jeweilige Verwaltungsstelle oder Fonds-
manager, sofern diese bzw. dieser nicht jeweils durch einen fur die Berech-
nungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wurde, oder (1) die erforderliche
Ubertragung aller entsprechenden Fondsanteile auf einen Treuhander, Li-
quidator oder &hnlichen Amtstrager;

in Bezug auf einen Fonds, dessen Fondsmanager oder Master-Fonds:

() die endgiiltige Verpflichtung zur Ubertragung samtlicher ausstehender
Fondsanteile oder Anteile eines solchen Master-Fonds oder

(I eine Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) dieses
Fonds, Fondsmanagers oder Master-Fonds mit einem anderen Fonds
oder Fondsmanager, mit Ausnahme einer Verschmelzung (durch Auf-
nahme oder Neubildung), bei welcher der Fonds, dessen Master-
Fonds bzw. Fondsmanager der aufnehmende Fonds, Master-Fonds
bzw. Fondsmanager ist, oder

(1 ein Ubernahmeangebot fiir diesen Fonds, Master-Fonds oder Fonds-
manager, das eine Ubertragung oder endgiiltige Verpflichtung zur
Ubertragung samtlicher Fondsanteile oder Anteile an dem Master-
Fonds oder Fondsmanager (mit Ausnahme von Fondsanteilen oder
Anteilen, die vom Bieter gehalten oder kontrolliert werden) zur Folge
hat;

wenn die Verwaltungsstelle oder der Fondsmanager oder der Verwalter oder
Manager des Master-Fonds seine Tatigkeit als Verwalter oder Manager des
Fonds oder Master-Fonds beendet und in dieser Funktion nicht umgehend
durch einen fiir die Berechnungsstelle akzeptablen Nachfolger ersetzt wird;

eine wesentliche Anderung von Anlagezielen, Anlagepolitik, Anlagestrategie,
Anlageprozess oder Anlagerichtlinien (unabhé&ngig von der konkreten Be-
zeichnung) ("Anlagerichtlinien") des Fonds oder Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung oder Verletzung der Bedingungen des jeweiligen
Fonds und/oder Master-Fonds (u. a. Anderungen oder Verletzungen des
betreffenden Informationsdokuments, der Satzung oder anderer Grin-
dungsdokumente des Fonds oder eines sonstigen Prospekts, Informations-
memorandums oder dhnlicher Dokumente (einschlieRlich Erganzungen, An-
derungen oder Neufassungen solcher Dokumente) oder der Satzung oder
anderer Griindungsdokumente des Master-Fonds);

Unterbrechung, Ausfall oder Aussetzung der Berechnung oder Veroffentli-
chung des Nettoinventarwerts oder eines anderen Werts oder Preises des
Master-Fonds;

eine wesentliche Anderung in Bezug auf die Art der Vermdgenswerte, in die
der Fonds und/oder Master-Fonds investiert, oder in Bezug auf die Handels-
praktiken des Fonds oder Master-Fonds (u. a. wesentliche Abweichungen
von den in einem Informationsdokument beschriebenen Anlagerichtlinien),
die nach Feststellung der Berechnungsstelle wesentliche Auswirkungen auf
die AbsicherungsmalBnahmen der Emittentin in Bezug auf die Wertpapiere
hat oder wahrscheinlich haben wird,;
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{) die Nicht-, Teil- oder verzodgerte Ausfliihrung eines Zeichnungs- oder Rick-
gabeauftrags der Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei in Bezug
auf Fondsanteile durch den, oder im Auftrag des, Fonds, gleich aus welchem
Grund;

(J) eine anderweitige Aussetzung der Rickgabe von Fondsanteilen durch den
Fonds;

(K) die Einfihrung von Beschrénkungen oder Auferlegung von Gebihren in Be-
zug auf die Rickgabe oder Ausgabe von Fondsanteilen durch den Fonds
oder eine von diesem beauftragte Partei (mit Ausnahme der bereits am Aus-
gabetag der Wertpapiere geltenden Beschréankungen und Gebihren);

(L) die Aufhebung oder Widerrufung der Lizenz, Zulassung oder Registrierung
des Fonds, Master-Fonds, Managers des Master-Fonds oder Fondsmana-
gers durch die zusténdige Aufsichtsbehérde und/oder die Verpflichtung der
Emittentin und/oder einer Hedging-Gegenpartei durch die zustandige Auf-
sichtsbehdrde zur VerduRerung von Fondsanteilen, die in Verbindung mit
Absicherungsmafnahmen in Bezug auf die Wertpapiere gehalten werden;

(M) eine Anderung der steuerlichen Behandlung in einer maRgeblichen Rechts-
ordnung in Bezug auf Zahlungen und/oder Lieferungen durch einen Fonds,
oder in Bezug auf von einem Fonds mit Wirkung fir Fondsanteile thesaurier-
te und reinvestierte Betrage, die dazu fuhrt, dass sich die Betrdge und/oder
Vermoégenswerte, die von der Emittentin im Zusammenhang mit Absiche-
rungsmaflnahmen in Bezug auf die Wertpapiere realisiert werden, erheblich
verringern oder anderweitig negativ beeinflusst werden, oder

(N) das Eintreten eines anderen Ereignisses in Bezug auf den jeweiligen Fonds
oder die jeweiligen Fondsanteile, das nach Feststellung der Berechnungs-
stelle erhebliche negative Auswirkungen auf den Wert dieser Fondsanteile
und/oder auf AbsicherungsmaflRnahmen der Emittentin in Bezug auf die
Wertpapiere hat und kein Anpassungsereignis darstellt.

Wobei folgende Definitionen gelten:

"Verwaltungsstelle" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in Bezug auf
den Fonds in einem entsprechenden Informationsdokument als solche genannt ist oder
Verwaltungs-, Buchfihrungs- oder @hnliche Dienstleistungen (unabhangig von deren Be-
schreibung) fir den Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fonds" ist, in Bezug auf einen Fondsanteil, der in der Definition zu "Basiswert" in den
endgiltigen Bedingungen angegebene Emittent des jeweiligen Fondsanteils oder Ver-
pflichtete aus dem jeweiligen Fondsanteil.

"Informationsdokument" ist, in Bezug auf einen Fonds und einen Fondsanteil, ein Pros-
pekt, Informationsmemorandum oder &hnliches Dokument in Bezug auf den Fonds
und/oder den Fondsanteil (einschlieRlich Erganzungen, Anderungen oder Neufassungen
solcher Dokumente), wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Fondsanteil" ist jeder in der Definition zu "Basiswert" in den endgultigen Bedingungen
aufgefiihrte Fondsanteil.

"Fondsmanager" ist in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder Anlage-, Management-, Handels-, Arrange-
ment- oder sonstige Dienstleistungen (unabhéngig von deren Beschreibung) fir den
Fonds erbringt, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.
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"Master-Fonds" ist, in Bezug auf einen Fonds, ein Rechtstrager, der in einem Informati-
onsdokument als solcher genannt ist oder als Master-Fonds, Feeder-Fonds oder Umbrel-
la-Fonds oder ahnlicher Rechtstréager (unabhéangig von dessen Beschreibung) in Bezug
auf den Fonds fungiert, wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

[Falls es sich bei dem (einem) Basiswert um eine Ware handelt, einfligen:

(@)/(b)/(c)

Ware. Sofern es sich bei dem Basiswert oder einem Maf3geblichen Refe-

renzwert um eine Ware handelt, gilt:

(i)

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (1) (a) (i)-(iii) (einschlief3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis" dar:

(A)

(B)

©

eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

Infolge eines sonstigen Ereignisses oder einer sonstigen Maf3nahme wird
die Ware oder der maf3gebliche Futures-Kontrakt, wie sie bzw. er an der Re-
ferenzstelle gehandelt wird, veréndert; oder

Es liegt eine wesentliche Aussetzung oder Einschrankung des Handels in
dem Futures-Kontrakt oder der Ware an der Referenzstelle oder in einem
anderen mafRgeblichen Futures- oder Optionskontrakt bzw. einer anderen
malgeblichen Ware an einer Bérse oder in einem Handels- oder Notie-
rungssystem vor, sofern es sich hierbei nach Feststellung der Berechnungs-
stelle nicht um eine Marktstérung handelt.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (a) (i)-(viii) (einschliel3-
lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-/Beendigungsereignis"

dar:

(A)

(B)

©

(D)

eine entsprechende Ware oder ein entsprechender Futures-Kontrakt wird im
Vergleich zum Ausgabetag an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer (inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung
gehandelt (z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

Eintritt einer wesentlichen Anderung beziiglich der Formel oder Methode zur
Berechnung eines maf3geblichen Preises oder Werts fiir eine Ware oder ei-
nen Futures-Kontrakt nach dem Ausgabetag;

die Unterlassung der Bekanntgabe oder Vertffentlichung eines maR3gebli-
chen Preises oder Werts einer Ware oder eines Futures-Kontrakts (oder der
fur die Bestimmung eines entsprechenden Preises oder Werts erforderlichen
Informationen) durch die Referenzstelle oder die voribergehende oder dau-
erhafte Aussetzung oder Unterbrechung des Geschéftsbetriebs der Refe-
renzstelle, sofern es sich bei einem entsprechenden Ereignis nach Feststel-
lung der Berechnungsstelle nicht um eine Marktstérung handelt, und

die Bekanntgabe einer Referenzstelle fiir eine maRRgebliche Ware, bei der es
sich um eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem handelt, dass
die Zulassung, der Handel oder die 6ffentliche Notierung eines wesentlichen
Options- oder Futures-Kontrakts auf oder in Bezug auf diese Ware an der
Referenzstelle gemal den Vorschriften dieser Referenzstelle sofort oder zu
einem spéateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund, beendet wird.
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(1)

(2)

3)

g8
(Zahlungen)

Wahrung. Zahlungen von Kapital auf Schuldverschreibungen erfolgen in der festgelegten Wah-
rung (siehe 8§ 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Vorschriften, tber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Systeme oder
nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Anleiheglaubiger depotfuihren-
de Stelle.

Zahlungen an einem Geschaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemal der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fir die Zahlung von Kapital vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht be-
rechtigt, sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einflgen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (auRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) alle fur die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile
des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System
(TARGET2) in Betrieb sind und Zahlungen in Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einflgen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (auRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maRRgebliche(s) Finanzzentrum(en) einfligen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschéfte (einschlief3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwahrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoff-
net sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung mafgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag
verschoben.]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfiigen:

(4)

()

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fur eine Zahlung mafigeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den néchstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlriickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen félligen Betrage mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustdndigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
maf3geblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Ricknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.
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(6)

1)

(2)

)

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlie3lich) mit Verzugszinsen in Hohe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRgebend.

8§89
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden ohne Einbe-
halt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdérdlichen Gebiihren jedweder
Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebietskorper-
schaften oder Behoérden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben, einge-
zogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die betreffen-
den Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Betrage an
die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines solchen
Einbehalts oder Abzugs zusatzliche Betrage an Kapital zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das Programm zur Begebung von strukturierten Schuldverschrei-
bungen vom 06.06.2013 zu entnehmen, wobei fur die Aktualitét der Steueraussagen keine Haf-
tung Gbernommen wird.

8§10
(Verjahrung)

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjah-
ren, sofern diese nicht innerhalb von dreil3ig Jahren geltend gemacht werden.

§11
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahlstellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfliigen:

(2)

3)

[Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der zuséatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfigen] handelt als Berechnungsstelle fiir die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle™).

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlistelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
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(4)

()

(6)

)

nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europédischen Union mdglich ist, die nicht gemanR
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union beziglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemang ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziglich durch die Emittentin geman § 13.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhdltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlief3lich als Beauftragte der Emittentin und Gbernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahlstelle(n), noch die Berechnungsstelle Gbernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Veroffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, auf3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

§12
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fiir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(a) die Neue Emittentin sdmtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

(b)  die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen miisste, einen Zustellungsbevollmachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fuir die Schuldnerersetzung und die Erfillung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
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leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflllung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrége in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den L&n-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@ Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 12 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Bedin-
gungen auf die "Emittentin” als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede Bezug-
nahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich anséssig ist.

(b) In &9 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MalRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich ansassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf
§ 13 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 12 jede friihere neue Emittentin von
ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gemal 8§ 12 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§13
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich verdoffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verodffentlicht werden missen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden missen, werden in der Liechtensteiner Vaterland verdffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kénnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder Gber die fur
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdffentlichung
nach § 13 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaf § 1 (4)) zur Weiterleitung
an die Anleiheglaubiger zu ersetzen.
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§14
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtmaflig oder undurchsetzbar gemafl dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmal unwirksam, ohne die Gultigkeit, Rechtmé&Rigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtu-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu andern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erginzungen zulassig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird.

§15
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages und/oder des Ausgabepreises) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschrei-
bungen kdnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstel-
le zur Entwertung eingereicht werden.

§16
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und aufRervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlieRlich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hétten. Erflllungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand firr alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit de