VORARLBERGER LANDES- UND HYPOTHEKENBANK
AKTIENGESELLSCHAFT

Angebotsprogramm
far
Strukturierte Schuldverschreibungen

GemaB den Bedingungen des in diesem Prospekt (einschlieBlich etwaiger Nachtradge und Dokumente oder Teile von Dokumenten, die in Form eines Verweises
einbezogen sind, der "Prospekt") beschriebenen Angebotsprogrammes fiir Strukturierte Schuldverschreibungen (das "Programm”) kann die VORARLBERGER
LANDES- UND HYPOTHEKENBANK AKTIENGESELLSCHAFT (die "Emittentin" oder die "Anleiheschuldnerin") nicht-nachrangige Schuldverschreibungen
jedweder Art emittieren, einschlieBlich Schuldverschreibungen mit fixer Verzinsung, variabler Verzinsung, basiswertabhéngiger Verzinsung, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe und Aktienanleihen (die "Anleihen") sowie Garantie-Zertifikate, Index-/Partizipations-Zertifikate (auch mit durchschnittskurs- oder
hdchststandsabhangigem Tilgungsbetrag), Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate, Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-Win-Zertifikate, Alpha-Zertifikate
und weitere Zertifikate jeweils bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte (die "Zertifikate" und zusammen mit den Anleihen die "Schuldverschreibungen").

Jede Emission von Schuldverschreibungen erfolgt zu den im Abschnitt "Emissionsbedingungen" auf den Seiten 110 ff beschriebenen und fir die jeweiligen
Schuldverschreibungen relevanten Emissionsbedingungen, ergénzt durch das dazugehdrige Angebotsblatt und im Falle von Aktienanleihen durch die
"Ergénzenden Emissionsbedingungen fir Aktienanleihen (Cash-or-Share-Schuldverschreibungen)”, im Falle von Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung durch die "Ergédnzenden Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung”, im Falle von Index-/Partizipations-
Zertifikaten mit durchschnittskursabhéngigem Tilgungsbetrag durch die "Erg&nzenden Emissionsbedingungen fir Index-/Partizipations-Zertifikate mit
durchschnittskursabhéngigem Tilgungsbetrag”, im Falle von Index-/Partizipations-Zertifikaten mit hdchststandsabhangigem Tilgungsbetrag durch die
"Ergdnzenden Emissionsbedingungen fiir Index-/Partizipations-Zertifikate mit héchststandsabhéngigem Tilgungsbetrag" (die "Emissionsbedingungen”)
zusammen mit den in den maBgeblichen endgiltigen Bedingungen (die "Endgiiltigen Bedingungen" oder "EB") festgelegten zuséatzlichen Bedingungen
(zusammen mit den Emissionsbedingungen die "Bedingungen"). Die Endglltigen Bedingungen, welche ein Dokument gemaRB Art 26 Nr 5 der Verordnung (EG)
809/2004 der Kommission vom 29.4.2004 (die "EU-Prospekt-Verordnung") darstellen, sind auf den Seiten 270 ff und 284 ff dieses Prospekts als Muster
abgedruckt und enthalten bestimmte Angaben in Bezug auf die betreffende Emission von Schuldverschreibungen, einschlieBlich der genauen Bezeichnung, des
Gesamtnennbetrages oder der Gesamtzahl und Art, des Emissionspreises, der Basiswerte auf welche die Schuldverschreibungen allenfalls Bezug nehmen, die
Verzinsung und bestimmte sonstige Bestimmungen im Zusammenhang mit der Ausstattung, dem Angebot und dem Verkauf der Schuldverschreibungen.

Die fiir eine Emission von Schuldverschreibungen geltenden Endgdltigen Bedingungen werden der die Schuldverschreibungen verbriefende Sammelurkunde (wie
nachfolgend definiert) beigefigt oder darauf vermerkt. Die Endglltigen Bedingungen ergénzen die Emissionsbedingungen. Die Emittentin kann
Schuldverschreibungen in einer Form ausgeben, die in den Emissionsbedingungen nicht vorgesehen ist; in diesem Fall sehen die maBgeblichen Endgiltigen
Bedingungen andere Regelungen und Bedingungen vor, die — sofern so angegeben oder sofern sie den Emissionsbedingungen entgegenstehen — die
Emissionsbedingungen erganzen, ersetzen oder modifizieren und, soweit dies notwendig ist, wird ein Nachtrag zum Prospekt zur Verflgung gestellt, welcher die
Bedingungen solcher Schuldverschreibungen erlautert.

Dieser Prospekt wurde von der Finanzmarktaufsichtsbehdrde (die "FMA") in ihrer Eigenschaft als zustandige Behérde nach dem Kapitalmarktgesetz ("KMG"), das
die Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 4.11.2003 (die "EU-Prospekt-Richtlinie") umsetzt, gebilligt. Die Emittentin kann die
FMA jederzeit ersuchen, zustandigen Behérden von Staaten des Européischen Wirtschaftsraums (der "EWR") Bescheinigungen iber die Billigung zu Gbermitteln,
aus denen_hervorgeht, dass dieser Prospekt gem&aB dem KMG erstellt wurde (jeweils eine "Notifizierung"). Offentliche Angebote der Schuldverschreibungen
kénnen in Osterreich und jedem anderen Land erfolgen, in welches dieser Prospekt giiltig notifiziert wurde.

Dieser Prospekt wurde von der FMA in ihrer Eigenschaft als zustidndiger Behorde gemaB KMG gebilligt. Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem
Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Priifung des Prospekts durch die FMA im Rahmen der diesbeziiglichen gesetzlichen Vorgaben.
Die FMA priift den Prospekt ausschlieBlich auf Vollstandigkeit, Kohdrenz und Versténdlichkeit gem § 8a Abs 1 KMG.

Die Emittentin ist gemaB den Bestimmungen der EU-Prospekt-Richtlinie und des KMG dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu diesem Prospekt zu erstellen, zu
verbffentlichen und der FMA und dem Bérseunternehmen, das die Markte betreibt, an denen die Schuldverschreibungen notieren, die gesetzlich vorgeschriebene
Anzahl an Kopien des Nachtrags zukommen zu lassen, falls wahrend der Laufzeit des Programms ein wichtiger neuer Umstand, eine wesentliche Unrichtigkeit
oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten, zwischen der
Billigung des Prospekts und dem endgiiltigen Schiuss des 6ffentlichen Angebots oder, wenn diese friher eintritt, der Aufnahme des Handels an einem geregelten
Markt, auftreten bzw. festgestellt werden.

Die Zulassung des Programms zum Geregelten Freiverkehr der Wiener Borse wird beantragt. Unter dem Programm kénnen Schuldverschreibungen ferner an
einer oder mehrerer weiterer oder anderer Borsen eingefihrt oder zum Handel zugelassen werden. In den maBgeblichen Endgliltigen Bedingungen wird
angegeben, ob eine Borseneinflihrung oder Einbeziehung in den Handel der Schuldverschreibungen an der Wiener Borse und/oder an einer oder mehreren
anderen Boérse(n) und/oder Multilateralen Handelssystemen (Multilateral Trading Facility, "MTF") erfolgen soll. Die Emittentin kann ferner Schuldverschreibungen
ausgeben, fur die keine Bdrseneinflihrung und/oder Einbeziehung in ein MTF vorgesehen ist.

Jede Serie von Schuldverschreibungen wird in einer auf Inhaber lautenden Dauersammelurkunde verbrieft (eine "Sammelurkunde"), die nach MaBgabe der
Endgliltigen Bedingungen entweder bei der Emittentin oder von einem oder im Namen eines Clearing-Systems verwahrt wird, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt sind. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung effektiver Stiicke einzelner Schuldverschreibungen
oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

Interessierte Anleger sollten sich vergewissern, dass sie die Struktur der jeweiligen Schuldverschreibungen und das mit ihnen verbundene Risiko
verstehen, und ferner die Eighung der betreffenden Schuldverschreibungen als Anlageinstrument angesichts ihrer persénlichen Umstinde und
finanziellen Situation abwégen. Schuldverschreibungen kénnen in einem hohen MaB mit Risiken behaftet sein, einschlieBlich des Risikos des
Totalverlustes des eingesetzten Kapitals. Interessierte Anleger sollten daher bereit sein, einen Totalverlust des Kaufpreises ihrer
Schuldverschreibungen hinzunehmen. Weitere Informationen zu Risiken enthalt der Abschnitt "Risikofaktoren™ auf den Seiten 23 ff.

Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt im Sinne des Artikel 5 Abs 4 der EU-Prospekt-Richtlinie dar.

Das Datum dieses Prospektes ist 28.3.2011
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ALLGEMEINE HINWEISE UND VERKAUFSBESCHRANKUNGEN
Allgemeine Hinweise

Die im Prospekt enthaltenen Informationen in Bezug auf die Emittentin und ihre
konsolidierten Tochtergesellschaften (zusammen die "Hypo-Gruppe"), die mit den
Schuldverschreibungen verbundenen Rechte sowie die geltende Rechtslage und
Praxis der Rechtsanwendung (zB steuerliche Angaben), beziehen sich auf das Datum
dieses Prospektes. Diese Informationen sind solange gultig, als nicht aufgrund eines
neuen wichtigen Umstandes oder einer wesentlichen Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit
hinsichtlich der im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der
Schuldverschreibungen beeinflussen kénnen, ein Nachtrag zum Prospekt gebilligt und
verdffentlicht wurde. Die Glltigkeit dieses Prospekts ist mit hdchstens zwdlf Monaten
nach dem Tag seiner Verodffentlichung beschréankt vorausgesetzt, dass er
erforderlichenfalls um etwaige Nachtrage ergénzt wird.

Eine mdglichst vollstdndige Information Uber die Emittentin und das Angebot der
Schuldverschreibungen der Emittentin ist nur gegeben, wenn dieser Prospekt - erganzt
um allféllige Nachtrédge - in Verbindung mit den jeweils verdffentlichten Endgdltigen
Bedingungen einer Schuldverschreibung gelesen wird.

Investoren haben sich bei einer Investitionsentscheidung auf ihre eigene Einschatzung
der Emittentin sowie die Vorteile und Risiken, die mit der Investition in
Schuldverschreibungen der Emittentin zusammenhéngen, zu verlassen.

Jedwede Entscheidung zur Investition in Schuldverschreibungen der Emittentin sollte
ausschlieBlich auf dem genauen Studium des Prospekts zusammen mit den jeweiligen
Endglltigen Bedingungen beruhen, wobei zu bedenken ist, dass jede
Zusammenfassung oder Beschreibung rechtlicher Bestimmungen,
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 Berater des Investors.

Der vorliegende Prospekt dient ausschlieBlich der Information von potentiellen
Anlegern. Bei den im Prospekt enthaltenen Informationen handelt es sich insbesondere
weder um eine Empfehlung zum An- oder Verkauf oder zur Zeichnung von
Wertpapieren und Veranlagungen noch um eine Aufforderung bzw. eine Einladung zur
Abgabe eines Angebots zur Zeichnung oder zum An- oder Verkauf derselben. Im Falle
irgendwelcher Zweifel Gber den Inhalt oder die Bedeutung der im Prospekt enthaltenen
Informationen ist eine befugte oder sachverstéandige Person zu Rate zu ziehen, die auf
die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin sind von
keiner Zulassungs-, Billigungs- oder Aufsichtsbehdrde in Osterreich oder einer
Wertpapier-, Billigungs- oder Zulassungsstelle im Ausland noch in sonstiger Weise
zum Kauf empfohlen.



Keine Person ist erméchtigt, Informationen oder Zusagen Uber die Emittentin und/oder
die Schuldverschreibungen abzugeben, die nicht im Prospekt enthalten sind. Falls
solche doch erfolgen, darf niemand darauf vertrauen, dass diese von der Emittentin
autorisiert worden sind.

Dieser Prospekt samt Nachtrdgen und Endgiltigen Bedingungen (einschlieBlich
allfélliger Annexe) darf weder ganz oder teilweise reproduziert noch weitervertrieben
werden. Jeder Anleger stimmt der eingeschrankten Verwendung mit
Entgegennahme dieses Prospektes zu. Ausschlielich die Emittentin sowie
gegebenenfalls die sonstigen in diesem Prospekt samt Nachtragen und Endgultigen
Bedingungen (einschlieBlich allfalliger Annexe) genannten Quellen haben die zur
Erstellung dieser Dokumente benétigten Informationen zur Verfligung gestellt.

Verkaufsbeschrankungen

Mit Ausnahme von Osterreich darf dieser Prospekt in keinem Land veréffentlicht
werden, in dem Vorschriften Uber die Registrierung, Zulassung oder sonstige
Vorschriften im Hinblick auf ein 6ffentliches Angebot bestehen oder bestehen kdnnten,
die einer Verdffentlichung oder einem Angebot der Schuldverschreibungen entgegen
stehen kénnten. Insbesondere darf der Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten von
Amerika gebracht werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin sind und
werden in Zukunft nicht nach den Vorschriften des U.S. Securities Act of 1933 (der
"Securities Act") registriert und unterliegen als Inhaberpapiere bestimmten
Voraussetzungen des U.S. Steuerrechtes. Abgesehen von bestimmten Ausnahmen,
die im U.S. Steuerrecht festgelegt werden, dirfen die Schuldverschreibungen nicht
innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S. Personen (wie im
Securities Act definiert) angeboten, verkauft oder geliefert werden.

In keinem EWR-Mitgliedstaat, der die EU-Prospekt-Richtlinie umgesetzt hat, dirfen die
Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten werden, auBer

a) es wurde im Einklang mit den jeweils anwendbaren nationalen
Umsetzungsvorschriften zur EU-Prospekt-Richtlinie vor oder gleichzeitig mit dem
Angebotsbeginn ein von der Billigungsbehérde im Angebotstaat gebilligter oder
der im jeweiligen Mitgliedsstaat zustandigen Behdrde notifizierter Prospekt
(Nachtrag) ordnungsgemaB hinterlegt und veréffentlicht und die Glltigkeitsdauer
des Prospekts von 12 Monaten ist noch nicht abgelaufen;

b) es handelt sich um ein Angebot, das an juristische Personen gerichtet ist, die in
Bezug auf ihre Tatigkeit auf den Finanzmarkten zugelassen sind oder
beaufsichtigt werden und deren einziger Geschaftszweck in der Wertpapieranlage
besteht (Art. 2 Abs. 1 lit. d der EU-Prospekt-Richtlinie);

c) es handelt sich um ein Angebot, das an juristische Personen gerichtet ist, die
zumindest zwei der drei nachfolgenden Kriterien erflllen: (1) durchschnittliche
Beschaftigtenzahl im letzten Geschéftsjahr mindestens 250; (2) eine



Gesamtbilanzsumme von mehr als EUR 43 Mio. und (3) ein Jahresnettoumsatz
von mehr als EUR 50 Mio; wobei die Erfillung dieser Kriterien aus dem letzten
Jahresabschluss oder konsolidierten Jahresabschluss hervorgehen muss; oder

d) es handelt sich um ein Angebot, das sonst keine Pflicht zur Veroéffentlichung eines
Prospektes durch die Emittentin geman Art. 3 der EU-Prospekt-Richtlinie auslést.

Unter einem "Offentlichem Angebot" der Schuldverschreibungen in einem
Angebotstaat, der EWR-Mitgliedstaat ist, ist eine Mitteilung an das Publikum in
jedweder Form und auf jedwede Art und Weise zu verstehen, die ausreichende
Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere
enthadlt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die
Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden, wobei Abweichungen von dieser
Definition in den nationalen Umsetzungsbestimmungen zur EU-Prospekt-Richtlinie
miterfasst sind.

Informationsquellen

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, wurden die hierin
enthaltenen Daten und Informationen dem gepriften konsolidierten Jahresabschluss
der Emittentin  zum  31.12.2009 oder dem ungepriften konsolidierten
Halbjahresfinanzbericht der Emittentin zum 30.6.2010 entnommen. Die Emittentin
bestatigt, dass Angaben in diesem Prospekt, die von dritten Personen tGbernommen
wurden, korrekt wiedergegeben werden und dass, soweit dies der Emittentin bekannt
ist und sie dies aus den von der dritten Person verdffentlichten Informationen ableiten
konnte, keine Tatsachen unterschlagen werden, die die wiedergegebenen
Informationen unkorrekt oder irreflihrend gestalten wirden.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt unter der Rubrik "Zusammenfassung des Prospekts”,
"Risikofaktoren"” und an weiteren Stellen Aussagen, die zukunftsgerichtete
Aussagen sind oder als solche gedeutet werden kénnen. In manchen Féllen kénnen
diese zukunftsgerichteten Aussagen an der Verwendung von zukunftsgerichteten

Ausdrlicken, wie beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten",
"beabsichtigen”, "abzielen", "k6nnen", "werden", "planen”, "fortfahren" oder "sollen"
oder im jeweiligen Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine
vergleichbare Ausdrucksweise oder durch die Erérterung von Strategien, Planen,
Zielen, zukunftigen Ereignissen oder Absichten erkannt werden. Die in diesem
Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten bestimmte Ziele.
Diese Ziele meinen Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, stellen

jedoch keine Vorhersagen dar.

Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen schlieBen alle
Themen ein, die keine historischen Tatsachen sind sowie Aussagen Uber die
Absichten, Ansichten oder derzeitigen Erwartungen der Emittentin, die unter
anderem das Ergebnis der Geschaftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat,
der Ausblick, das Wachstum und die Strategien sowie den Industriezweig und die



Mérkte, in denen die Emittentin tétig ist, betreffen. lhrer 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. Zukunftsgerichtete Aussagen sind
keine Zusicherungen einer kinftigen Wertentwicklung. Potentielle Anleger sollten
daher kein Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen legen.

Viele Faktoren kénnen daflir verantwortlich sein, dass sich die tatsachlichen
Ertrage, die Wertentwicklung oder die Erfolge der Emittentin wesentlich von
kunftigen Ertrdgen, Wertentwicklungen oder Erfolgen, die durch solche
zukunftsgerichteten Aussagen ausgedrlickt oder impliziert werden, unterscheiden.
Diese Faktoren werden, soweit sie der Emittentin bekannt sind und sie sie fr
wesentlich erachtet, unter "Risikofaktoren" genauer beschrieben.

Sollte ein Risiko oder sollten mehrere der in diesem Prospekt beschriebenen
Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde liegenden Annahmen als
unrichtig herausstellen, kénnen die tatsachlichen Ertrdge wesentlich von den in
diesem Prospekt als erwartet, vermutet oder geschatzt beschriebenen abweichen
oder zur Ganze ausfallen. Die Emittentin beabsichtigt keine Aktualisierung der in
diesem Prospekt enthaltenen Informationen nach dem Ende des Angebots.



DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit den folgenden Abschnitten der nachstehend
bezeichneten Dokumente zu lesen, die bereits bei der FMA hinterlegt und
veroffentlicht wurden oder gleichzeitig mit diesem Prospekt veréffentlicht werden
und die durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen sind und einen

integrierenden Bestandteil dieses Prospektes bilden:

Dokument/Uberschrift

Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der
Emittentin flir das Geschaftsjahr, das am
31.12.2008 geendet hat —
Jahresabschluss 2008 (dem Geschéftsbericht
entnommen)
Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz
Konsolidierte Kapitalveranderungsrechnung
Kapitalflussrechnung
Anhang zum konsolidierten Jahresabschluss
Bericht der Abschlussprufer
Gepriifter konsolidierter Jahresabschluss der
Emittentin fir das Geschaftsjahr, das am
31.12.2009 geendet hat —
Jahresabschluss 2009 (dem Geschaftsbericht
entnommen)
Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz
Konsolidierte Kapitalveranderungsrechnung
Kapitalflussrechnung
Anhang zum konsolidierten Jahresabschluss
Bericht der Abschlussprufer
Ungeprufter konsolidierter Zwischenabschluss der

Emittentin fir das erste Halbjahr, das am 30.6.2010
geendet hat — Halbjahresbericht 2010

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung

Seite des jeweiligen
Dokuments

50 - 51
52
53
54

55-125
129

46 - 47
48
49

50 - 51

52 - 125
129



Konsolidierte Bilanz 9
Konsolidierte Kapitalveranderungsrechnung 10
Geldflussrechnung 10
Anhang zum Quartalsbericht 11-16

Soweit eine durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Information diesem
Prospekt widerspricht, hat dieser Prospekt Vorrang. Kopien dieses Prospektes und der
Dokumente, die durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Informationen
enthalten, sind kostenlos am Hauptsitz der Emittentin in Osterreich, Hypo-Passage 1,
A-6900 Bregenz, erhaltlich.

Samtliche Informationen, die nicht oben angefiihrt, aber in den durch Verweis in
den Prospekt einbezogenen Dokumenten enthalten sind, werden nur zu
Informationszwecken bereitgestellt.

Jene Teile der oben angefihrten Dokumente, die ausdrucklich angefihrt sind,
werden durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen und bilden einen
integrierenden Bestandteil dieses Prospektes, mit der Einschrankung, dass
Aussagen in solchen Dokumenten fir die Zwecke dieses Prospekis angepasst oder
ersetzt werden, soweit eine Aussage in diesem Prospekt eine solche frihere
Aussage entweder ausdrlcklich oder schlissig anpasst oder ersetzt. Jede auf
diese Art angepasste oder ersetzte Aussage gilt nur in dem MaBe, in dem sie
angepasst oder ersetzt wurde, als Teil dieses Prospektes.

Der Prospekt, etwaige Nachtrage und die Bedingungen flir Schuldverschreibungen,
die unter diesem Prospekt emittiert werden, werden in elektronischer Form auf der
Website der Emittentin unter "www.hypovbg.at" (Hypo Bérsenplattform — Anleihen;
derzeit erreichbar durch den Link http://kurse.banking.co.at/019/Default.aspx?action
=bondList&blockld=1&menuld=3_1&lang=de) bereitgestellt. Papierversionen des
Prospekts, etwaiger Nachtrage, der Bedingungen und der durch Verweis in diesem
Prospekt einbezogene Dokumente sind wahrend Ublicher Geschéftszeiten kostenlos
am Hauptsitz der Emittentin in Osterreich, Hypo-Passage 1, A-6900 Bregenz,
erhaltlich.

Die durch Verweis in diesem Prospekt einbezogenen Dokumente sind auch auf der
Website der Emittentin unter "www.hypovbg.at" (Investor Relations - Geschéfts-
/Quartalsberichte und Jahres-/Konzernabschllisse") einsehbar.
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Warnhinweise:

Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zu diesem Prospekt verstanden
werden. Jede Entscheidung eines Anlegers, in Schuldverschreibungen zu
investieren, sollte sich auf die Prifung des gesamten Prospektes stiitzen,
einschlieBlich der Informationen, die durch Verweis einbezogen wurden.

Die Emittentin kann fiir die Zusammenfassung einschlieBlich einer Ubersetzung
davon haftbar gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die
Zusammenfassung irrefihrend, unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen des Prospektes gelesen wird. Flur den Fall,
dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager auftretende
Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der EWR-
Vertragsstaaten die Kosten fir die Ubersetzung des Prospektes vor
Prozessbeginn zu tragen haben.

In dieser Zusammenfassung haben definierte Begriffe die gleiche Bedeutung wie
in den Emissionsbedingungen.

Die Schuldverschreibungen
Arten von Schuldverschreibungen

Unter dem Programm kann die Emittentin nicht-nachrangige
Schuldverschreibungen jedweder Art emittieren, einschlieBlich
Schuldverschreibungen  mit  fixer =~ Verzinsung, variabler  Verzinsung,
basiswertabhangiger Verzinsung, Pfandbriefe, Kommunalpfandbriefe und
Aktienanleihen (die "Anleihen") sowie Garantie-Zertifikate, Index-/Partizipations-
Zertifikate (auch mit durchschnittskurs- oder hdchststandsabhdngigem
Tilgungsbetrag), Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate, Express-Zertifikate,
Airbag-Zertifikate, Twin-Win-Zertifikate, Alpha-Zertifikate und weitere Zertifikate
(die "Zertifikate" und zusammen mit den Anleihen die
"Schuldverschreibungen") jeweils bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte.
Die Basiswerte der Schuldverschreibungen kénnen Indizes, Rohstoffe, Aktien,
Wahrungen, Zinsen (bzw Zinsstrukturen) oder Koérbe der vorstehenden
Basiswerte und daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Die
Schuldverschreibungen sehen, mit Ausnahme der Aktienanleihen, die auch durch
physische Lieferung von Basiswerten erfillt werden kdnnen, ausnahmslos
Erflllung durch Zahlung eines Barbetrages vor.

Stlickelung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden in Stiickelungen, wie in den Endgultigen
Bedingungen beschrieben, begeben. Schuldverschreibungen kénnen, wenn dies
in den Endgiltigen Bedingungen angegeben ist, ohne Nennbetrag ausgegeben
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werden (Stiicknotiz).
Laufzeit

Die Schuldverschreibungen weisen keine Mindest- oder Maximallaufzeit auf und
haben die in den Endgtltigen Bedingungen angegebene Laufzeit.

Form der Schuldverschreibungen

Jede Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und jede Serie von
Schuldverschreibungen ist durch eine oder mehrere auf den Inhaber lautende
Sammelurkunde(n) ohne Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhéndigen
Unterschriften zweier ordnungsgeman bevollméachtigter Vertreter der Emittentin
tragen. Die Ausgabe effektiver Stlicke ist ausgeschlossen.

Rang der Schuldverschreibungen

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen (mit
Ausnahme der Pfandbriefe und der Kommunalpfandbriefe) begriinden direkte,
unbedingte, nicht-nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin.

Pfandbriefe und Kommunalpfandbriefen (Offentliche Pfandbriefe) begriinden
direkte, unbedingte, nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
jeweils durch einen gesonderten Deckungsstock besichert sind.

Emissionspreis

Die Schuldverschreibungen kdénnen zum Nennbetrag oder abzlglich eines
Disagios oder zuzlglich eines Agios begeben werden. Im Falle von
Daueremissionen wird der Erstausgabekurs angegeben und danach laufend an
die jeweiligen Marktbedingungen angepasst. Ein allfélliger Ausgabeaufschlag ist
in den Endgultigen Bedingungen angegeben.

Zinsen

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen erfolgt, wenn es eine solche gibt, in
Ubereinstimmung mit den Emissionsbedingungen und den Endgiiltigen
Bedingungen.

Indexabh&ngige Schuldverschreibungen

Indexabhangige Schuldverschreibungen kénnen sich auf einen oder mehrere
Indices, bestehend aus einer oder mehrerer Komponenten, beziehen und werden
in Abhéangigkeit von der Wertentwicklung der entsprechenden Indices verzinst
(indexabhangige Verzinsung) und/oder zu einem indexbezogenen Tilgungsbetrag
getilgt, welcher unter Bezugnahme auf die Wertentwicklung eines Index (oder
mehrerer Indices oder einen Korb von Indices) berechnet wird, wie in den
Endgiltigen Bedingungen beschrieben.
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Rohstoffabhangige Schuldverschreibungen

Rohstoffabhangige Schuldverschreibungen kénnen sich auf einen oder mehrere
Rohstoffe beziehen und/oder werden zu einem durch Bezugnahme auf einen
Rohstoff oder Rohstoffe berechneten Wert verzinst und/oder rlickgezahlt, wie in
den Endgtiltigen Bedingungen beschrieben.

Aktienabhangige Schuldverschreibungen

Aktienabhangige Schuldverschreibungen werden unter Bezugnahme auf die
Wertentwicklung einer oder mehrerer Aktien (oder Aktienkorb) verzinst
(aktienabhangige  Verzinsung) und/oder zu einem  aktienabh&ngigen
Rlckzahlungsbetrag getilgt, welcher durch Bezugnahme auf einen Aktientitel,
einen Korb von Aktientiteln oder eine auf Aktien basierende Formel (wie in den
Endgdltigen Bedingungen genannt) berechnet wird.

Wahrungsabhéangige Schuldverschreibungen

Zins- und/oder  Rickzahlungen werden bei  wahrungsabhangigen
Schuldverschreibungen durch Bezugnahme auf eine Wahrung (oder Korb oder
Portfolio hiervon) berechnet, wie in den Endgtltigen Bedingungen ausgefihrt.

Zinssatzabhangige Schuldverschreibungen

Zins- und/oder  Rickzahlungen hinsichtlich  von  zinssatzabhangigen
Schuldverschreibungen werden durch Bezugnahme auf einen Zinssatz (oder
Korb oder Portfolio hiervon) berechnet, wie in den Endglltigen Bedingungen
ausgeflhrt.

Schuldverschreibungen, die von hybriden Basiswertkérben abhangig sind

Bei diesen Schuldverschreibungen sind Zins- oder Rickzahlungen von der
Entwicklung eines Basiswertkorbes, der sich aus Basiswerten unterschiedlicher
Art (zB ein Index und zwei Aktienwerte) zusammensetzt ("hybride
Basiswertkorbe") abhéngig, wie in den Endgultigen Bedingungen ausgefihrt.
Schuldverschreibungen, die von hybriden Basiswertkdérben abhangig sind
weisen komplexe Risiken auf, die die Risiken eines direkten Investments in die
Bestandteile des hybriden Basiswertkorbes oder eines Investments in mehrere
Schuldverschreibungen, deren Ruickzahlung von der Entwicklung von
Bestandteilen dieses hybriden Basiswertkorbes abhangen deutlich Ubersteigen
kann und jeder Anleger sollte sich dementsprechend beraten lassen.

Aktienanleihen (Cash-or-Share-Schuldverschreibungen)

Der Rickzahlungsbetrag von Aktienanleihen (Cash-or-Share
Schuldverschreibungen) ist von der Entwicklung des Aktienkurses eines oder
mehrerer Unternehmen(s) abhangig. Die Verzinsung ist fix oder variabel oder
strukturiert und richtet sich nach den Endgultigen Bedingungen. Aktienanleihen
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werden am Laufzeitende entweder zum Nennwert oder gegen Lieferung einer
bestimmten Anzahl von Aktien getilgt. Die Art der Tilgung ist von der
Marktentwicklung der Aktien abhangig und die Auswahl der Tilgungsart liegt im
Ermessen der Emittentin.

Rackzahlung

Die Anleihen werden grundsatzlich am Ende ihrer Laufzeit zuriickgezahlt. Die
Anleihen kdnnen von der Emittentin und/oder den Anleiheglaubigern vor Ablauf
der festgelegten Laufzeit nur getilgt werden, wenn dies in den
Emissionsbedingungen und den Endgultigen Bedingungen festgelegt ist. Eine
vorzeitige Rickzahlung durch die Emittentin ist aus steuerlichen Grinden
sowie dann mdglich, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen ausdrtcklich
angefihrt ist. Eine vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger ist
maoglich, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen ausdrtcklich vorgesehen
ist.

Inhabern von Zertifikaten steht in der Regel kein Kiindigungsrecht zu. Sie
erhalten nach Ablauf der Laufzeit eine Zahlung, deren Hoéhe sich nach der
Entwicklung eines in den Endgdltigen Bedingungen beschriebenen Basiswertes
bemisst (wobei die maximale Héhe der Auszahlung begrenzt sein kann).

Negativverpflichtung
Die Schuldverschreibungen enthalten keine Negativverpflichtung.
Verzugsfalle

Die  Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen sehen keine
ausdrlcklichen Verzugsfalle vor, doch kann eine vorzeitige Rickzahlung der
Schuldverschreibungen unter gewissen auBerordentlichen Umstédnden (zB
beharrlicher Zahlungsverzug auf Seiten der Emittentin) erlaubt sein.

Notierung

Die Zulassung des Programms zum Geregelten Freiverkehr der Wiener Borse
wird beantragt. Schuldverschreibungen kénnen an weiteren Bdrsen notieren oder
kénnen nicht notieren, wie in den Endgultigen Bedingungen angeflhrt.

Anwendbares Recht
Die Schuldverschreibungen unterliegen &sterreichischem Recht.
Verkaufsbeschrankungen

Bestimmte Beschrankungen hinsichtlich des Angebotes und Verkaufs von
Schuldverschreibungen und der Verbreitung von Angebotsmaterialien im
Europaischen Wirtschaftsraum sind anwendbar, ebenso wie andere
Beschrankungen, die im Zusammenhang mit dem Angebot und Verkauf einer
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bestimmten Tranche der Schuldverschreibungen gemaB dem anwendbaren
Recht zu beachten sind (siehe Kapitel "Verkaufsbeschrankungen"). Die
Schuldverschreibungen werden nicht in den Vereinigten Staaten oder an US-
Personen angeboten.

Gerichtsstand

AusschlieBlicher Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zuldssig, das fir
Handelssachen in Feldkirch zustédndige Gericht, wobei sich die Emittentin jedoch
vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten zustandigen Gericht einzubringen.
Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche
auch bei allen anderen zusténdigen Gerichten geltend machen.

Die Emittentin
Geschichte und Entwicklung

Die Emittentin nahm mit 1.1.1899 ihre Geschéftstatigkeit unter der Firma
Hypothekenbank des Landes Vorarlberg auf und wurde 1996 in eine
Aktiengesellschaft umgewandelt. Seit 1998 besteht eine strategische
Partnerschaft mit einem deutschen Bankenkonsortium. Die Emittentin ist eine
mittelgroBe &sterreichische Regionalbank.

Die Emittentin versteht sich als universelle Regionalbank. lhre Bilanzsumme
belief sich per 31.12.2009 auf etwa EUR 13,4 Mrd, die Cost-Income-Ratio betragt
etwa 47%. Die Emittentin betreibt in Vorarlberg 21 Filialen sowie weitere
Standorte in Wien, Graz, Wels, Bozen (ltalien), Treviso (ltalien), Como (ltalien),
Bergamo (ltalien) und St. Gallen (Schweiz) und beschéftigte 2009 im
Durchschnitt 719 Mitarbeiter.

Rating

Ein Rating spiegelt die Einschatzung einer Ratingagentur zur Wahrscheinlichkeit
eines Zahlungsausfalls wieder und stellt somit eine Aussage einer Ratingagentur
zum Risiko in Bezug auf die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen —
gegebenenfalls auch insbesondere als Anleiheschuldnerin der
Schuldverschreibungen - zu erfillen, dar. Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
dieses Prospekts stellt sich das Rating fur die Emittentin von Moody's Investor
Services Inc. ("Moody's") wie folgt dar:

» Ausblick: stable

» Bankeinlagen (langfristig/kurzfristig): A1/P-1

Finanzkraft der Emittentin: D+
» Nachrangige Fremdmittel: A2

Offentliche Pfandbriefe: Aaa
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Moody's ist in der Europaischen Union niedergelassen und hat die Registrierung
geman der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 16.9.2009 Uber Ratingagenturen beantragt; die Registrierung ist
bis zum Datum dieses Prospekts noch nicht erfolgt.

2.3 Maérkte und Geschéftsfelder
Die Emittentin ist eine universelle Regionalbank und ist in Osterreich sowie im
angrenzenden Ausland als Finanzdienstleister tatig. Als Universalbank stellt die
Emittentin ihren Kunden neben den klassischen Bankprodukten Gber
Tochtergesellschaften banknahe Leistungen wie Leasing, Immobilienservice und
Versicherungen, Beteiligungsfinanzierungen und  Betreuung  bezuglich
Foérderprogrammen zur Verfligung.
Die wichtigsten Markte der Emittentin sind der Kernmarkt Vorarlberg, wo die
Emittentin Uber ein gut ausgebautes Filialnetz verfligt sowie Ostdsterreich, die
Ostschweiz, Suddeutschland und Norditalien, wo die Emittentin eine
Nischenpolitik verfolgt.
2.4 Management
Zum Datum des Prospektes sind die Mitglieder des Vorstandes folgende
Personen: Dkfm. Dr. Jodok Simma (Vorsitzender), Mag. Dr. Johannes Hefel,
Mag. Dr. Michael Grahammer.
Dem Aufsichtsrat der Emittentin gehéren zum Datum dieses Prospekts folgende
Personen an: Dr. Kurt Adolf Rupp (Vorsitzender), Mag. Norbert Metzler
(Stellvertretender Vorsitzender), Dir. Dkfm. Elmar Geiger, Christian Brand,
Michael Horn, Dr. Christian Konzett, Mag. Nicolas Stieger, Dipl.-Vw. Dr. Klaus
Martin, Dipl.-Vw. Andrea Kaufmann, Albert Blchele, Bernhard Egger, Bernhard
Kéb, Elmar Kéck, Veronika Moosbrugger und Mag. Rudolf Wistner.
2.5 Ausgewahlte Finanzdaten
in Millionen € 31. Dezember 2009 31. Dezember 2008
Bilanzsumme 13.377,1 13.158,7
Forderungen an Kunden 7.490,8 7.337,5
Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 3.624,4 3.974,8
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.728,5 2.004,9
Eigenmittel gem BWG 929,0 842,3
davon Tier 1 596,8 558,6
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 97,4 96,7

Provisionslberschuss *) 34,0 41,9
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Handelsergebnis 18,8 2,1
Verwaltungsaufwand -82,0 -82,3
Ergebnis vor Steuern 57,3 50,0
Cost-Income-Ratio (CIR) 47,13% 47,87%
Eigenmittelquote (Bankbuch) 13,22% 11,90%
Return on Equity (ROE) 12,25% 11,16%
Bilanzsumme 13.377,1 13.158,7
*) Der Rickgang des Provisionsiberschusses ist Uberwiegend auf den unterjghrigen Verkauf der Hypo

Investment Bank (Liechtenstein) AG zuriickzufiihren.

Quelle: Geschéaftsbericht 2009 der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Seiten 4, 48
(basierend auf dem Konzernabschluss nach International Financial Reporting Standards, IFRS)

3. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Eine Investition in Schuldverschreibungen der Emittentin birgt das Risiko, dass
die Emittentin ihre eingegangenen Verpflichtungen nicht, nicht in voller Héhe
und/oder nicht fristgerecht erfillt.

Die Geschéftstatigkeit der Emittentin ist folgenden Risiken ausgesetzt, deren
Eintritt maBgebliche nachteilige Auswirkungen auf die Finanz-, Vermdgens- und
Ertragslage der Emittentin haben kénnten:

Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder Bonitatsverschlechterungen
von Kunden oder anderen Gegenparteien kénnen zu Verlusten fUhren
(Kreditausfallsrisiko)

Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erflllung
ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem MaBe zur
Verfigung stehen oder diese nur zu fur die Emittentin schlechteren
Konditionen beschafft werden kénnen (Liquiditatsrisiko)

Marktschwankungen kénnen dazu fihren, dass die Emittentin keinen
ausreichenden Jahresgewinn erzielt, um Zins- bzw. Vergutungszahlungen
auf die Schuldverschreibungen zu leisten

Die Emittentin ist Risiken der Zinsanderung (Zinseninkongruenz)
ausgesetzt

Die Anderung von Wechselkursen kann sich auf die Emittentin negativ
auswirken (Wechselkursrisiko)

Eine Senkung des Rating der Emittentin kénnte wesentliche negative
Auswirkungen auf ihr Geschaft haben

Wirtschaftliche oder politische Entwicklungen und/oder ein Abschwung
der Wirtschaft in den Hauptmarkten der Hypo-Gruppe kénnen wesentliche
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nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Hypo-Gruppe
haben

» Zunehmender Wettbewerb kann den Druck auf die Gewinnmargen der
Emittentin erhdhen

. énderungen bestehender oder neue Gesetze und/oder Verordnungen in
Osterreich kdnnen wesentliche negative Auswirkungen auf das operative
Ergebnis der Emittentin haben

» Die Hypo-Gruppe ist Risiken ausgesetzt, die sich aus der mangelnden
Eignung oder dem Versagen interner Ablaufe, von Mitarbeitern oder
Systemen (insbesondere IT-Systemen) oder aus externen — absichtlich
oder versehentlich oder durch natirliche Umstédnde verursachten —
Ereignissen ergeben (operatives Risiko)

« Die Stabilitdtsabgabe fiir Kreditinstitute in Osterreich kann die Finanzlage
der Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen

» Die Krise auf den Finanzméarkten kann die Refinanzierungsfahigkeit der
Emittentin wesentlich beeinflussen

* Interessenkonflikte und Doppelfunktionen kénnen zu Entscheidungen
fihren, die nicht im Interesse der Inhaber von Schuldverschreibungen
liegen

» Die Emittentin wird durch eine Mehrheitseigentimerin kontrolliert, die
BeschllUsse fassen kann, die nicht im Interesse der Partizipanten liegen

Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Die Inhaber der Schuldverschreibungen sind insbesondere folgenden Risiken
ausgesetzt, deren Eintritt einen maBgeblichen nachteiligen Effekt auf den Wert
der Schuldverschreibungen haben kann:

» Schuldverschreibungen kdnnen ein ungeeignetes Investment sein -
komplexe Finanzinstrumente sind nicht fur alle Anleger geeignet, da sie
ein im Vergleich zu nicht komplexen Finanzinstrumenten wesentlich
héheres Verlustrisiko aufweisen

» Die Inhaber von Schuldverschreibungen sind dem Kreditrisiko der
Emittentin ausgesetzt

» Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf und/oder Verkauf von
Schuldverschreibungen und/oder der Depotfihrung kénnen zu
Kostenbelastungen fuhren, die den mit einem Wertpapier verbundenen
Gewinn maBgeblich reduzieren kénnen

* Von einem Kauf der Schuldverschreibungen auf Kredit wird aufgrund des
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deutlich héheren Verlustrisikos abgeraten

Keine  Gewissheit eines liquiden  Sekundarmarktes fir die
Schuldverschreibungen

Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Schuldverschreibungen
oder den Basiswerten ausgesetzt, unterbrochen oder beendet wird

Schuldverschreibungsinhaber  unterliegen  mdglicherweise  einem
Wechselkursrisiko

Eine  Wiederveranlagung von  Ertrdgen und  Kapital der
Schuldverschreibungen zu den  Bedingungen, die fir die
Schuldverschreibungen gelten, ist ungewiss

Schuldverschreibungsinhaber sind dem Risiko nachteiliger Entwicklungen
der Marktpreise ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt

Bei einer Rickzahlung der Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit sind
die Schuldverschreibungsinhaber dem Risiko ausgesetzt, dass ihre
Kapitalanlage eine geringere Rendite als erwartet aufweist und eine
Wiederveranlagung nur zu schlechteren Bedingungen mdglich ist (Risiko
vorzeitiger Rickzahlung)

Es ist der Emittentin nicht verboten, weitere Verbindlichkeiten einzugehen,
die im Vergleich zu den Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen
vorrangig oder gleichrangig sind

Anleger, die in Schuldverschreibungen investieren, gehen das Risiko ein,
dass sich der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin verandert
(Credit Spread-Risiko)

Die  Inhaber von fixverzinsten  Schuldverschreibungen  und
Schuldverschreibungen mit fixverzinsten Perioden sind dem Risiko
ausgesetzt, dass der Wert der Schuldverschreibungen als Ergebnis einer
Anderung des Marktzinssatzes fallt

Die Inhaber variabel verzinster Schuldverschreibungen sind bedeutenden
Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt

Steuerrechtliche Veranderungen kénnen sowohl den Wert der
Schuldverschreibungen als auch die Hoéhe der Zahlungen negativ
beeinflussen

Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen sind von keiner
gesetzlichen Sicherungseinrichtung gedeckt

Bei einer zuklnftigen Geldentwertung (Inflation) kénnte sich die reale
Rendite einer Anlage verringern
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» Die Schuldverschreibungen unterliegen 0Osterreichischem Recht, und
Anderungen in den geltenden Gesetzen, Verordnungen oder
regulatorischen Vorschriften kdénnen negative Auswirkungen auf die
Emittentin, die Schuldverschreibungen und die Anleger haben

Risiken in Zusammenhang mit den Basiswerten derivativer
Schuldverschreibungen

Die Inhaber der Schuldverschreibungen sind insbesondere folgenden Risiken in
Zusammenhang mit den Basiswerten derivativer Schuldverschreibungen
ausgesetzt, deren Eintritt einen maBgeblichen nachteiligen Effekt auf den Wert
der Schuldverschreibungen haben kann:

* Inhaber von Schuldverschreibungen mit indexabhangiger
Verzinsung/Ruckzahlung sind dem  Risiko einer nachteiligen
Wertentwicklung des zugrundeliegenden Index ausgesetzt

* Inhaber von Schuldverschreibungen mit rohstoffabhangiger
Verzinsung/Ruckzahlung sind dem Risiko der Wertentwicklung des
zugrundeliegenden Rohstoffes (oder des Rohstoffkorbes) ausgesetzt

» Zahlungen unter Schuldverschreibungen, bei denen die Verzinsung
und/oder die Ruckzahlung an den Wert von Aktien (oder Aktienkdrben)
gebunden ist, sind abhangig von der Wertentwicklung der
zugrundeliegenden Aktien (oder Aktienkdrbe)

* Inhaber von Schuldverschreibungen, die von Wahrungen abhéngig sind,
sind dem Risiko der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Wé&hrungen
ausgesetzt

* Glaubiger von  Schuldverschreibungen mit  zinssatz-  oder
zinsstrukturabhéngiger Verzinsung/Rickzahlung sind dem Risiko der
Wertentwicklung des zugrundeliegenden Zinssatzes ausgesetzt

* Inhaber von Schuldverschreibungen, die von hybriden Basiswertkérben
abhangig sind, kébnnen einem wesentlich héheren Risiko als Inhaber von
Schuldverschreibungen, die nur von einem Basiswert (oder einer Art von
Basiswerten) abhangig sind, ausgesetzt sein

* Interessenskonflikte kénnen die den Schuldverschreibungen zu Grunde
liegenden Basiswerte negativ beeinflussen

Zusatzliche Risiken derivativer Schuldverschreibungen

Eine Anlage in derivative Schuldverschreibungen ist fir Anleger mit nicht
ausreichenden Kenntnissen im Finanzbereich nicht geeignet. Anleger sollten
daher abwéagen, ob eine Anlage in derivative Schuldverschreibungen vor dem
Hintergrund ihrer personlichen Umsténde fur sie geeignet ist. Eine Investition in
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derivative  Schuldverschreibungen erfordert die genaue Kenntnis der
Funktionsweise der jeweiligen Schuldverschreibungen. Anleger sollten Erfahrung
mit der Anlage in die den derivativen Schuldverschreibungen zu Grunde
liegenden Basiswerte haben und die damit verbundenen Risiken kennen. Eine
Anlage in derivative Schuldverschreibungen ist mit erheblichen Risiken
verbunden, die bei einer vergleichbaren Anlage in konventionelle fest- oder
variabel verzinste Schuldverschreibungen nicht auftreten.

Produktspezifische Risiken

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass sich besondere Risiken aus der
jeweiligen Ausgestaltung und Struktur der einzelnen Produkte ergeben und nur
dann in ein Produkt investieren, wenn sie die Emissionsbedingungen dieses
Produkts und die daraus resultierende Struktur genau verstehen.

Spezielle Risiken von Aktienanleihen (Cash-or-Share Schuldverschreibungen).
Inhaber von Aktienanleihen sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Emittentin die
zu Grunde liegende(n) Aktie(n) am Laufzeitende liefert und der dann aktuelle
Marktkurs der Aktie so stark zurlckgegangen ist, dass die Rendite der
Aktienanleihe (deutlich) unter der Rendite, die im Falle einer Rickzahlung zum
Nominale eingetreten ware, liegen kann. Die Rendite einer Aktienanleihe kann
auch negativ sein, im schlimmsten Fall kénnen die gelieferten Aktien keinen
Marktwert mehr aufweisen (Totalverlust). Behélt der Inhaber einer Aktienanleihe
die Aktien nach Lieferung durch die Emittentin, so hat er alle Risiken einer
Aktienveranlagung zu tragen. Anleger, die sich fir ein Investment in eine
Aktienanleihe entscheiden, sollten von der Stabilitdt der jeweils zugrunde
liegenden Aktie Uberzeugt sein, da die Wertentwicklung einer Aktienanleihe
wesentlich von der Entwicklung des Basiswerts abhangig ist.

Allgemeine Risiken von CZertifikaten. Da Zertifikate typischerweise keinen
laufenden Ertrag abwerfen, kdnnen Wertverluste der Zertifikate nicht durch
andere Ertrdge aus den Zertifikaten kompensiert werden. Die einzige
Ertragschance besteht in einer fir den Anleger positiven Entwicklung des
Basiswerts. Wenn sich dies nicht realisiert und das entsprechende Zertifikat Gber
keinen Kapitalschutz verfugt, kann die Hohe der Kapitalriickzahlung erheblich
unter dem Emissionspreis oder dem vom Schuldverschreibungsinhaber
bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen, mit der Folge, dass der
Schuldverschreibungsinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert
(Totalverlust).

Spezielle Risiken von Garantie-Zertifikaten. Anleger diirfen eine Tilgungszahlung
in Héhe von zumindest dem Garantie-Tilgungsbetrag nur dann erwarten, wenn
sie die Garantie-Zertifikate bis zum Falligkeitstag halten. Weiters miissen Anleger
beachten, dass die versprochene Rickzahlung zumindest in Ho6he des Garantie-
Tilgungsbetrags von der Zahlungsfahigkeit der Emittentin abhangt und somit
auch Inhaber von Garantie-Zertifikaten nicht gegen das Insolvenzrisiko der
Emittentin geschltzt sind. Anleger sollten bedenken, dass sie bei einem
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Investment in ein Garantie-Zertifikat auf ein héheres Gewinnpotenzial verzichten.

Spezielle Risiken von Index / Partizipations-Zertifikaten. Index-/Partizipations-
Zertifikate verfligen typischerweise lber keinen Schutzmechanismus und Anleger
nehmen an einer negativen Wertentwicklung der Basiswerte daher zumindest wie
bei einem direkten Investment in diese Basiswerte teil. Anleger gehen beim
Erwerb eines Index-/Partizipations-Zertifikate dasselbe Risiko wie bei einem
direkten Investment in die maBgeblichen Basiswerte ein und kénnen bei
negativer Entwicklung der Basiswerte ihr gesamtes eingesetztes Kapital verlieren
(Totalverlust).

Spezielle Risiken von Bonus-Zertifikaten. Bonus-Zertifikate sind sehr riskante
Investments. Eine nachteilige Entwicklung der Basiswerte kann den Verlust des
ganzen investierten Kapitals bedeuten. Die Bonus-Zahlung ist ungewiss. Ein
Bonus-Zertifikat birgt im Vergleich zu einer Direktinvestition in die Basiswerte ein
gréBeres Verlustrisiko. Eine Kursdnderung oder das Ausbleiben einer vom
Anleger erwarteten Kursanderung der zugrunde liegenden Basiswerte kann den
Wert des Bonus-Zertifikats Uberproportional mindern, im Extremfall bis hin zur
Wertlosigkeit (Totalverlust).

Spezielle Risiken von Express-Zertifikaten. Die Laufzeit von Express-Zertifikaten
ist ungewiss. Wenn der Basiswert an einem der Beobachtungstage mindestens
auf Héhe des vorab definierten Auszahlungs- bzw. Tilgungslevels schlieBt, erfolgt
automatisch eine vorzeitige Rilckzahlung der Express-Zertifikate und
Schuldverschreibungsinhaber haben keinen Anspruch auf ein Investment der
durch die Rulckzahlung erhaltenen Mittel zu denselben oder besseren
Konditionen. Wird das Tilgungslevel des Basiswerts(-korbes) an den definierten
Bewertungstagen wahrend der gesamten Laufzeit nicht erreicht und notiert der
Basiswert am finalen Bewertungstag nicht Gber einer bestimmten Barriere
kénnen Schuldverschreibungsinhaber erhebliche Verluste erleiden.

Spezielle Risiken von Discount-Zertifikaten. Discount-Zertifikate sind riskante
Investments; ein Totalverlust ist mdglich. Die Héhe des maximalen Gewinns von
Discount-Zertifikaten ist beschrankt.

Spezielle Risiken von Airbag-Zertifikaten. Der Sicherungspuffer (Airbag) kann
Verluste nur bis zu einem bestimmten Niveau des Wertverlusts des Basiswerts
verhindern. Der Sicherungspuffer (Airbag) erzielt erst zum Ende der Laufzeit des
Airbag-Zertifikats seine volle Wirkung. Der Kurs des Zertifikates kann daher
wéahrend der Laufzeit des Produktes auch dann unter den Kaufpreis fallen, wenn
der Sicherungspuffer (Airbag) noch nicht erreicht ist.

Spezielle Risiken von Twin-Win-Zertifikaten. Eine von der positiven oder
negativen Kursdnderung des Basiswerts unabhdngige Steigerung des
Tilgungsbetrags des Twin-Win-Zertifikats findet nur statt, wenn der Kurs des
Basiswerts niemals wahrend der Laufzeit des Twin-Win-Zertifikats die Barriere
erreicht oder unterschreitet. Kommt es auch nur ein einziges Mal wahrend der
Laufzeit des Twin-Win-Zertifikats dazu, erfolgt die Rickzahlung bei Laufzeitende
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des Twin-Win-Zertifikats nur zu einem Tilgungsbetrag, der dem Nominale
zuzuglich bzw abzlglich der Performance des Basiswerts entspricht, d.h. in
diesem Fall besteht keine Mdglichkeit Ertrdge aus einer negativen Veranderung
des Kurses des(der) Basiswerts(e) zu generieren.

Spezielle Risiken von Alpha-Zertifikaten. Alpha-Zertifikate sind duBerst riskante
Investments. Investoren, die ein Investment in Alpha-Zertifikate erwagen, missen
sich dartber im Klaren sein, dass die Kursentwicklung dieser Produkte zumindest
von zwei Basiswerten (dem eigentlichen Basiswert und dem Referenzwert)
abhangig ist und sie daher Uber beide Bescheid wissen und die damit verbunden
Risiken abschatzen und akzeptieren missen. Inhaber von Alpha-Zertifikaten sind
dem Risiko eines Wertverlustes ihres Alpha-Zertifikats trotz positiver Entwicklung
des(der) Basiswerte ausgesetzt; dazu kommt es regelmaBig, wenn sich der
Marktpreis des Basiswerts und des Referenzwerts zwar in eine fur den Anleger
positive Richtung entwickeln, jener des Referenzwerts aber in héherem AusmaR.

Risiken in Zusammenhang mit besonderen Ausstattungsmerkmalen

Folgende besondere Risiken ergeben sich aus besonderen
Ausstattungsmerkmalen der Schuldverschreibungen:

Héchststandsprodukte. Anleger, die ein Investment in Hochststandsprodukte
erwagen, sollten sich tber die Funktionsweise des HOchststandsmechanismus
genau informieren (maBgebliche Zeitpunkte/-spannen flr die Ermittlung des
Hochststandes). Nicht jeder von dem Produkt einmal erreichte HOchstkurs ist
automatisch fir die Berechnung des Tilgungsbetrags des Hochststandsprodukts
maBgeblich. Der Hchststandsmechanismus kommt nur bei einem Halten des
Hochststandsprodukts bis zu seiner Falligkeit zur Anwendung. Daher kann der
bei einer VerduBerung des Hochststandsprodukts vor Falligkeit erzielte Erlos
unter dem Hochststand liegen.

Altiplano-Produkte. Anleger, die ein Investment in Schuldverschreibungen, die
eine Altiplano-Struktur aufweisen erwéagen, sollten sich dariber im Klaren sein,
dass die fir den Anleger vorteilhaften Umstéande nur dann eintreten, wenn der
Marktpreis von keinem der Basiswerte im Beobachtungszeitraum oder am
Beobachtungstag die Barriere unterschritten hat. Anleger sind dem Risiko
ausgesetzt, dass die fir sie vorteilhaften Umstande nicht eintreten, weil auch nur
ein einziger Basiswert die im maBgeblichen Beobachtungszeitraum die Barriere
erreicht oder unterschritten hat und sie dann unter Umstédnden gar keine
Zinszahlungen erhalten.

Digitale Optionen. Investoren, die ein Investment in Schuldverschreibungen —
ausgestattet mit einer digitalen Option — erwagen, sind dem Risiko ausgesetzt,
dass sie flr Zinsperioden, bei denen der Schlusskurs des Basiswerts am
maBgeblichen Beobachtungstag unter der maBgeblichen Barriere liegt, keine
Verzinsung erhalten.

Range  Accrual.  Schuldverschreibungen, die als Range  Accrual
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Schuldverschreibungen ausgestaltet sind, sind sehr riskante Investments. Bei
Range Accrual-Schuldverschreibungen fallen Zinsen nur fir Zeitrdume an, in
denen der maBgebliche Zinssatz in einer von der Emittentin am Ausgabetag
festgelegten und in den Bedingungen angegebenen Bandbreite liegt. Inhaber von
Range Accrual-Schuldverschreibungen haben fir jede Zinsberechnungsperiode
das Risiko zu tragen, dass der Zinssatz in dieser Periode ein Mal, am
Beobachtungstag, oder wie sonst in den Bedingungen angegeben, auBerhalb der
von der Emittentin angegebenen Bandbreite liegt und sie daher flr diese
Zinsberechnungsperiode keine Verzinsung erhalten.

Produkte mit Garantie-Tilgungsbetrag. Anleger sollten sich darlber im Klaren
sein, dass auch bei Produkten, die mit einem Garantie-Tilgungsbetrag in H6he
des Ausgabepreises oder in geringerer Hohe ("Teilschutzprodukte") ausgestattet
sind, das Risiko eines Verlusts nicht ausgeschlossen ist, da (i) der Garantie-
Tilgungsbetrag nur bei Tilgung zum Laufzeitende (nicht aber bei Kindigung,
denn in diesem Fall gelangt ein Kiindigungsbetrag zur Auszahlung, der von der
Emittentin nach billigem Ermessen als angemessener Marktipreis der Zertifikate
bestimmt wird) zur Anwendung gelangt und (ii) die Anleger in jedem Fall das
Insolvenzrisiko der Emittentin, dh dass die Emittentin aufgrund von
Zahlungsunfahigkeit keine Zahlungen auf die Produkte leisten kann, zu tragen
haben.



.23

RISIKOFAKTOREN

1.

Allgemein

Dieses Kapitel beschreibt jene Risikofaktoren, die nach Ansicht der Emittentin mit
dem Erwerb der Schuldverschreibungen verbunden sind. Potenzielle Anleger
sollten alle Informationen berlcksichtigen, die in diesem Prospekt und den
jeweiligen Endgultigen Bedingungen sowie etwaigen Nachtrédgen enthalten sind.

Die Reihenfolge und die Ausfihrlichkeit der nachfolgend dargestellten
Risikofaktoren sagt nichts Gber ihre Eintrittswahrscheinlichkeit oder die
potenziellen wirtschaftlichen Auswirkungen im Falle ihres Eintritts aus. Zu
beachten ist ferner, dass Risikofaktoren auch kumulativ vorliegen und sich
gegenseitig verstarken kdnnen.

Dieser Prospekt kann die vor jeder Anlageentscheidung in jedem individuellen
Fall unerlassliche Beratung durch die Hausbank, einen Anlage-, Rechts-, Steuer-
oder sonstigen Berater nicht ersetzen. Potenzielle Anleger sollten vor einer
Anlageentscheidung sicherstellen, dass sie die Funktionsweise des jeweiligen
Produkts und die damit verbundenen Risiken verstanden haben, dass der Erwerb
der Schuldverschreibungen eine ihren Bedlrfnissen und Verhaltnissen
entsprechende Anlage darstellt, und dass sie das Risiko des Verlusts des
eingesetzten Kapitals einschlieBlich anfallender Transaktionskosten tragen
kénnen.

Falls einer oder mehrere der nachstehend oder gegebenenfalls in den
Endgiltigen Bedingungen angefiuhrten Umsténde eintreten, kénnen potentielle
Anleger ihr Investment zur Ganze oder zum Teil verlieren. Fr
Schuldverschreibungen, die im Hinblick auf ihre spezielle Struktur eine
besondere Beschreibung von Risikofaktoren erfordern, sind die nachfolgenden
Aussagen nicht vollstandig. Zusatzliche oder die nachfolgenden (teilweise)
ersetzende Risikofaktoren werden in den entsprechenden Endgultigen
Bedingungen angefuhrt.

Potentielle  Anleger sollten sich bewusst sein, dass die
Schuldverschreibungen an Wert verlieren kdnnen und es gegebenenfalls zu
einem Verlust der gesamten Investition (Totalverlust) kommen kann.

Risiken in Bezug auf die Emittentin

Die Emittentin ist im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit Risiken ausgesetzt, deren
Realisierung dazu fuhren kann, dass sie ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann. Diese
Risiken kdnnen dazu fuhren, dass die Umsatze und Ertrdge der Emittentin von
Berichtszeitraum zu Berichtszeitraum schwanken. Historische Finanzzahlen
lassen keine Rickschlisse auf kiinftige Zeitraume zu und kénnen sich von einem
Jahr auf das nachste wesentlich andern.
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Angehende Investoren sollten beachten, dass die nachstehend beschriebenen
Risiken nicht die einzigen Risiken sind, denen sich die Emittentin gegenlber
sieht. Die Emittentin hat jene Risiken betreffend ihr Geschaft, ihre
Geschaftstatigkeit, ihre Finanzlage oder ihre Aussichten beschrieben, welche sie
als wesentlich ansieht und von welchen sie derzeit Kenntnis hat. Es gibt
zusatzliche Risiken, welche die Emittentin derzeit als nicht wesentlich ansieht
und/oder von welchen sie derzeit keine Kenntnis hat, und jedes dieser Risiken
kénnte Auswirkungen auf ihre Ertrags- und Finanzlage und das Ergebnis ihrer
Geschaftstatigkeit haben.

2.1 Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder Bonitatsverschlechterungen von
Kunden oder anderen Gegenparteien koénnen zu Verlusten flihren
(Kreditausfallsrisiko)

Die Emittentin ist einer Reihe von Gegenpartei- und Kreditausfallsrisiken
ausgesetzt. Dritte, die der Emittentin Geld, Wertpapiere oder andere
Vermobgensgegenstande schulden, kdnnten ihre Verpflichtungen gegenlber der
Emittentin wegen Zahlungsunfahigkeit, fehlender Liquiditat,
Bonitatsverschlechterungen, Wirtschaftsabschwiingen, operationellen
Problemen, Wertverlusten von Immobilien oder aus anderen Griinden nicht
erflllen. Gem&B den Bestimmungen der International Financial Reporting
Standards ("IFRS") berlcksichtigt die Emittentin die Mdglichkeit, dass ein Kunde
seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, durch die Vornahme von
Abschreibungen flr eingetretene Ausfélle. Diese Abschreibungen basieren auf
den von der Emittentin vorgenommenen Schatzungen der wahrscheinlichen
Hohe der Ausfélle in ihrem Kreditportfolio. Die Schatzungen kinftiger
Kreditausfélle kénnen aus unterschiedlichen Grinden unrichtig sein. Ein
unerwarteter Abschwung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen,
unvorhergesehene politische Ereignisse oder ein Mangel an flissigen Mitteln in
der Wirtschaft kénnen zu Kreditausfallen fihren, die die HOhe der von der
Emittentin  getatigten Abschreibungen und die vom Risikomanagement
angenommenen wahrscheinlichen Maximalverluste Ubersteigen. Da die
Emittentin primar in Vorarlberg, anderen Teilen Osterreichs und einigen
angrenzenden Landern tatig ist, ist sie vor allem dem Risiko eines allgemeinen
Wirtschaftsabschwungs oder eines anderen  Ereignisses, das die
Kreditausfallswahrscheinlichkeit in dieser Region erhdht, ausgesetzt.

Wenn die Verluste aus den Ausféllen von Kunden und anderen Gegenparteien
die HOhe der von der Emittentin getatigten Abschreibungen wesentlich
Ubersteigen oder eine Erhéhung dieser Abschreibungen erforderlich machen,
hatte dies negative Auswirkungen auf die Ergebnisse der Emittentin und kdnnte
zu einem die operative Tatigkeit einschrdnkenden Anstieg der
Kapitalerfordernisse flihren, und folglich die F&higkeit der Emittentin zur
Bedienung der Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen und deren Kurswert beeintrachtigen.

2.2 Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erflllung ihrer
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Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem MaBe zur Verflgung stehen
oder diese nur zu fur die Emittentin schlechteren Konditionen beschafft werden
kdénnen (Liquiditatsrisiko)

Die Emittentin ist gesetzlich verpflichtet, ausreichend flissige Mittel zu halten, um
jederzeit ihren Zahlungen nachkommen zu kénnen. Die Liquiditatssituation der
Emittentin 1&sst sich durch eine Gegenlberstellung von Zahlungsverpflichtungen
und  Zahlungseingdngen darstellen. Durch eine Inkongruenz  von
Zahlungseingangen und Zahlungsausgangen (beispielsweise aufgrund
verspateter Rickzahlungen, unerwartet hoher Abflisse, des Scheiterns von
Anschlussfinanzierungen oder wegen mangelnder Marktliquiditat) kann es zu
Liquiditdtsengpéssen oder -stockungen kommen, die dazu fihren, dass die
Emittentin Zahlungspflichten nicht mehr erfiillen kann und in Verzug gerét oder
flissige Mittel zu fir die Emittentin schlechteren Konditionen anschaffen muss.
Dies kann negative Auswirkungen auf die von der Emittentin erwirtschafteten
Ertrage haben und die Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
beeinflussen.

Marktschwankungen kénnen dazu flhren, dass die Emittentin keinen
ausreichenden Jahresgewinn erzielt, um Zahlungen auf  die
Schuldverschreibungen zu leisten

Schwankungen an den Kapitalmarkten (Anleihe-, Aktienmarkten, etc.) kdnnen
den Wert und die Liquiditat der davon abhangigen Vermdgensgegenstande der
Emittentin beeinflussen und die Verbindlichkeiten der Emittentin erhéhen.
Weiters ist der Wert der finanziellen Vermégenswerte der Emittentin
Preisschwankungen an den jeweiligen Méarkten ausgesetzt. Das Auftreten von
Marktschwankungen kann negative Auswirkungen auf die durch das Geschéft
der Emittentin erwirtschafteten Ertrage haben und kdnnte weiters die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu tatigen, beeintrachtigen.

Die Emittentin ist Risiken der Zinsanderung ausgesetzt

Die Emittentin nimmt Zinsen aus Krediten und anderen Vermdgensbestandteilen
ein und zahlt Zinsen an ihre Anleiheglaubiger und andere Glaubiger. Wenn der
Marktzinssatz fallt, sinken typischerweise die von der Emittentin durch ihre
Kredite und anderen Vermdgensbestandteile erworbenen Zinsen sowie die an
Anleiheglaubiger und andere Glaubiger bezahlten Betrage. Ein Rickgang der
Zinsertrage kann die Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen
und dadurch die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu tatigen, beeintrachtigen.

Die Anderung von Wechselkursen kann sich auf die Emittentin negativ auswirken
(Wechselkursrisiko)

Unter dem Wechselkursrisiko versteht man die Unsicherheit Gber die zukinftige
Entwicklung von Wechselkursen. Gemeint ist einerseits das Risiko der Erhéhung
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von Verbindlichkeiten in Fremdwahrung, und auf der anderen Seite die
Verringerung von Forderungen in Fremdwahrung durch eine Anderung der
Wechselkurse.

Ein Teil der Geschéftstatigkeit sowie der Kunden der Emittentin befindet sich in
Landern auBerhalb der Euro-Zone. Transaktionen in anderen Wa&hrungen als
Euro erhdhen das Wechselkursrisiko. Unerwartete nachteilige Anderungen der
Wechselkurse zu bestimmten Wéahrungen, insbesondere zum Schweizer Franken
("CHF"), kénnen negative Auswirkungen auf die durch das Geschéaft der
Emittentin erwirtschafteten Ertrdge haben und kdnnten weiters die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch die F&higkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu tatigen, beeintrachtigen.

2.6 Eine Senkung des Rating der Emittentin kdnnte wesentliche negative
Auswirkungen auf ihr Geschéaft haben

Das Risiko in Verbindung mit der Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen
aus bei ihr getétigten Einlagen oder als Schuldnerin bestimmter nicht-
nachrangiger Verbindlichkeiten zu erfullen, wird durch Verweis auf das externe
Rating der Emittentin beschrieben. Das der Emittentin zugewiesene Rating hangt
unter anderem von der Geschéaftsentwicklung der Emittentin und der Analyse
durch die entsprechende Ratingagentur ab. Anderungen in der
Eigentlimerstruktur der Emittentin kdnnen Anderungen in ihrem Rating zur Folge
haben. Weiters besteht das Risiko, dass das Rating der Emittentin durch eine
Zuriickstufung des Ratings der Republik Osterreich negativ beeinflusst wird, da
das Rating der Emittentin nach oben hin mit dem Rating der Republik Osterreich
begrenzt ist. Die Emittentin ist von Moody's Investor Services Inc. ("Moody's")
geratet'. Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Prospekts stellt sich das
Rating fir die Emittentin wie folgt dar:

Rating durch Moody's®

Ausblick® stable

Bankeinlagen (langfristig/kurzfristig) A1/P-1

' Hinweis: Moody's Investor Service Inc. ist in der Europdischen Union niedergelassen und hat die Registrierung
geman der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16.9.2009 Uber
Ratingagenturen beantragt; die Registrierung ist bis zum Datum dieses Prospekts noch nicht erfolgt.

2 Hinweis: Moody's fiigt jeder Rating Kategorie von Aa bis Caa die numerischen Modifikatoren 1, 2 und 3 an. Der
Modifikator 1 zeigt an, dass die Emittentin am héheren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie anzusiedeln ist; der
Modifikator 2 indiziert einen mittleren Rang; und der Modifikator 3 meint, dass sich Emittentin am unteren Ende der
Buchstaben-Ratingkategorie befindet.

% Hinweis: Die Emittentin wurde von Moody’s mit einem A1 Rating bewertet (ab 03. August 2010).
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Finanzkraft der Emittentin D+
Nachrangige Fremdmittel A2
Offentliche Pfandbriefe Aaa

Quelle: Moody's Investor Services Inc

Ein Rating ist keine Empfehlung zum Kauf von Schuldverschreibungen der
Emittentin und kann aufgehoben, zurlckgestuft oder zurlickgezogen werden.
Eine Aufhebung, Zuriickstufung oder Zurlckziehung des Ratings kann das
Geschaft der Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen, weil sich die
Emittentin teurer als derzeit refinanzieren muss, was sich nachteilig auf die
Ertragslage auswirken kdnnte. AuBerdem kdnnte eine Aufhebung, Zuriickstufung
oder Zurtickziehung des Ratings bewirken, dass die Emittentin von bestimmten
Geschaften, die ein bestimmtes Rating erfordern, ausgeschlossen wird oder zur
Fortfihrung Sicherheitsleistungen stellen muss. Der Eintritt solcher Faktoren
kénnte zu wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf die Vermégenswerte, die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin fUhren.

Wirtschaftliche oder politische Entwicklungen und/oder ein Abschwung der
Wirtschaft in den Hauptmarkten der Hypo-Gruppe kénnen wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Hypo-Gruppe haben

Die  Geschéftstatigkeit der  Emittentin ~ und  ihrer  konsolidierten
Tochterunternehmen konzentriert sich primar auf Vorarlberg, das restliche
Osterreich und die angrenzenden Nachbarlander. Folglich ist die Hypo-Gruppe
besonders den politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen, die das
Wachstum des Bankenmarkis oder die Kreditwirdigkeit ihrer Kunden und
anderen Gegenparteien in diesen Markten beeintrachtigen, ausgesetzt.
Kernmarkt der Hypo-Gruppe ist das Bundesland Vorarlberg. Daher ist die
Geschaftstatigkeit der Hypo-Gruppe in hohem MaBe volkswirtschaftlichen und
anderen Faktoren, die das Wachstum im Vorarlberger Bankenmarkt und die
Kreditwirdigkeit der Vorarlberger Privat- und Firmenkunden der Emittentin
beeinflussen, ausgesetzt. Als Beispiele fir diese Faktoren kébnnen unter anderem
ein wirtschaftlicher Abschwung (Rezession), eine Deflation, Hyper-Inflation,
Arbeitslosigkeit, Terrorgefahr, Finanzkrisen, erhéhte Rohdlpreise oder fallende
Immobilienpreise genannt werden. Wenn einer oder mehrere dieser Faktoren in
einem oder mehreren Markten, auf denen die Hypo-Gruppe aktiv ist, eintritt,
wirde das die Geschéaftstatigkeit, die Ertrags- und die Finanzlage der Hypo-
Gruppe negativ beeinflussen.

Zunehmender Wettbewerb kann den Druck auf die Gewinnmargen der Emittentin
erhbéhen

Banken wie die Emittentin sind einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Es wird
erwartet, dass dieser Wettbewerb kinftig weiter wachsen wird. Abgesehen von
lokalen und nationalen Mitbewerbern kénnen internationale Banken in Osterreich,
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wo der Markt fur Finanzdienstleister, insbesondere Banken, bereits eng ist,
auftreten und die Gewinnmargen der Emittentin weiter unter Druck setzen.
Erhohter Wettbewerb in den Méarkten, in denen die Emittentin und die Hypo-
Gruppe tatig sind, kann einen negativen Effekt auf das Finanz- und
Geschéftsergebnis der Hypo-Gruppe haben.

énderungen bestehender oder neue Gesetze und/oder Verordnungen in
Osterreich kénnen wesentliche negative Auswirkungen auf das operative
Ergebnis der Emittentin haben

Anderungen bestehender Gesetze und/oder Verordnungen insbesondere
hinsichtlich Finanzdienstleistungen, Wertpapierprodukten oder sonstigen von der
Emittentin durchgefilhrten Transaktionen in Osterreich kénnen wesentliche
negative Auswirkungen auf die Emittentin haben. Neben Anderungen des
wirtschaftlichen Umfelds kénnen zudem auch die Umsetzung neuer
Verordnungen, wie etwa jener (Uber ein neues Rahmenwerk zur
Eigenkapitalausstattung — bekannt unter der Bezeichnung Basel lll — oder
Anderungen der Bilanzierungsvorschriften bzw. deren Anwendung die
Geschéftstatigkeit der Emittentin negativ beeinflussen, da die Umsetzung und
Einhaltung derartiger Richtlinien Kosten verursachen kann, die derzeit nicht
genau abschatzbar sind. Es wird allgemein erwartet, dass es zu einer wesentlich
starkeren staatlichen Regulierung und Beaufsichtigung der Finanzindustrie
kommen  wird, was hoéhere Eigenkapitalanforderungen,  strengere
Offenlegungsstandards und Beschréankungen hinsichtlich bestimmter Arten von
Transaktionsstrukturen beinhalten wird.

So verabschiedete etwa der Baseler Ausschuss fir Bankenaufsicht anlasslich
seiner Sitzung vom 8.-9. Dezember 2009 ein Reformpaket ("Basel IlI" genannt),
das zwei Vorschlage bezlglich Kapital ("Kapitalvorschlag") und Liquiditat
("Liquiditatsvorschlag") beinhaltet. Der Kapitalvorschlag umfasst neue
Mindestanforderungen fir das Kernkapital (Tier-1), die Zusammensetzung der
Eigenkapitalbasis, Regeln zum Gegenparteirisiko, eine Leverage Ratio und
Konzepte fur antizyklische Kapitalpuffer. Ein neu definiertes "hartes Kernkapital
(Tier-1)" soll in Zukunft nur aus Stammkapital und Kapitalriicklagen bestehen und
muss einen bestimmten (nach einer Studie festzulegenden) Anteil am
Gesamtkernkapital ("Overall Tier-1") erreichen. Der Liquiditadtsvorschlag fuhrt
zwei neue Liquiditatskennzahlen ein: Eine kurzfristige Liquidity Coverage Ratio
("LCR") und eine langfristige Net Stable Funding Ratio (NSFR). Die Einhaltung
der LCR soll sicherstellen, dass die Bank Uber ausreichend Mittel verfligt, um
einen einmonatigen akuten Stressfall (der durch die Regulierungsbehérden
anhand der Ereignisse der jungsten Krise zu definieren ist) zu Uberstehen. Des
Weiteren soll der Bestand an hochwertigen liquiden Vermégenswerten laut
Vorschlag gréBer als die Nettobarabflisse Uber einen Zeitraum von 30 Tagen
sein.

Sollten Basel Ill oder andere Vorschlage Gesetzeskraft erlangen, kdnnte dies
weitere Kapitalzufuhren erforderlich machen oder die Emittentin dazu zwingen,
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Transaktionen durchzufuhren, die andernfalls nicht Teil der gegenwartigen
Strategie waren. Sie kénnten die Emittentin auch daran hindern, bestehende
Geschaftssegmente weiterzufihren, Art oder Umfang der Transaktionen, die die
Emittentin durchfiihren kann, einschranken oder Zinsen und GebUhren, die die
Emittentin fir Kredite und andere Finanzprodukte verrechnet, begrenzen oder
diesbeziiglich Anderungen erzwingen. Zusatzlich kénnten fir die Emittentin
wesentlich héhere Compliance-Kosten und erhebliche Beschrankungen bei der
Wahrnehmung von Geschaftschancen entstehen.

énderungen von Gesetzen, Verordnungen und Verwaltungspraktiken in
Osterreich kénnen die Finanzlage und die Betriebsertrage der Emittentin negativ
beeinflussen.

Die Hypo-Gruppe ist Risiken ausgesetzt, die sich aus der mangelnden Eignung
oder dem Versagen interner Ablaufe, von Mitarbeitern oder Systemen
(insbesondere IT-Systemen) oder aus externen — absichtlich oder versehentlich
oder durch natlrliche Umstande verursachten — Ereignissen ergeben (operatives
Risiko).

Die Hypo-Gruppe ist verschiedenen Risiken ausgesetzt, die sich aus potenziellen
Unzulanglichkeiten oder dem Versagen interner Kontrollen, Abldufe, Mitarbeiter
oder Systeme oder externen — absichtlich oder versehentlich oder durch
nattrliche Umstande verursachten — Ereignissen ergeben und erhebliche
Verluste bewirken kénnen. Zu solchen operativen Risiken zahlt das Risiko
unerwarteter Verluste, die als Folge von Einzelereignissen entstehen, die
wiederum  Ergebnis  fehlerhafter  Informationssysteme,  unzulénglicher
organisatorischer Strukturen oder nicht funktionierender Kontrollmechanismen
sein kodnnen. Diese Risiken beinhalten das Risiko hoéherer Kosten oder
entgangener Gewinne auf Grund von unglinstigen gesamtwirtschaftlichen oder
branchenspezifischen Trends. Auch eine Rufschadigung der Emittentin auf
Grund des Eintritts eines solchen Ereignisses féllt in diese Risikokategorie.

Operatives Risiko ist Bestandteil aller Tatigkeiten der Emittentin und kann nicht
eliminiert werden. Insbesondere sollten Investoren beachten, dass die Hypo-
Gruppe — wie andere Banken auch — zunehmend von hochkomplexen
Informationstechnologiesystemen  ("IT-Systemen")  abhangig ist.  Die
Funktionsfahigkeit von IT-Systemen kann durch verschiedene Probleme, wie
etwa eine Verseuchung mit Computerviren, bdswillige Hackerangriffe, physische
Schaden an betriebswichtigen IT-Zentren sowie Fehlfunktionen von Software und
Hardware beeintrachtigt werden.

Des Weiteren ist die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin wesentlich von
ihrer Geschaftsfiihrung und von Schlisselkraften abhangig. Es besteht das
Risiko, dass die derzeitigen Mitglieder der Geschéaftsleitung bzw.
Schlusselarbeitskrafte der Emittentin in Zukunft nicht zur Verflgung stehen
werden.

Eine mangelnde Beherrschung derartiger Risiken kann die Fahigkeit der
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Emittentin zur Erflllung ihrer Verpflichtungen im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen, die unter diesem Programm begeben werden,
beeintrachtigen.

Die Stabilitatsabgabe fir Kreditinstitute in Osterreich kann die Finanzlage der
Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen

Vor kurzem ist in Osterreich das Budgetbegleitgesetz 2011 in Kraft getreten, das
die Einflhrung einer Stabilitdtsabgabe von Kreditinstituten ab 1.1.2011 vorsieht.
Die Stabilitdtsabgabe ist von der durchschnittlichen Bilanzsumme des
Kreditinstituts laut Einzelabschluss (im Wesentlichen vermindert um das
Eigenkapital und die gesicherten Einlagen) zu berechnen. Dazu kommt noch eine
Sonderstabilitatsabgabe vom Geschaftsvolumen samtlicher dem Handelsbuch
zugeordneter Derivate. Die in Zusammenhang mit diese Stabilitdtsabgabe von
der Emittentin zu leistenden Abgaben konnten die Finanzlage der Emittentin
wesentlich nachteilig beeinflussen.

Die Krise auf den Finanzmarkten kann die Refinanzierungsféahigkeit der
Emittentin wesentlich beeinflussen

Die durch die Sub-Prime Krise in den USA ausgeldste und 2008 eskalierte Krise
der internationalen Finanzméarkte hat zu enormen Abschreibungen von Aktiva in
den Bilanzen vieler Banken und zu einer maBgeblichen Ausweitung der
Kreditaufschlage auf den Kapitalmarkten gefiihrt, was die Refinanzierungskosten
bestimmter Banken erhdht hat. Aufgrund dieser erhdéhten Kosten und
Abschreibungen sind einige Marktteilnehmer in wirtschaftliche Schwierigkeiten
geraten und konnten einen Konkurs nicht vermeiden. Diese Entwicklung hat zu
einer beachtlichen Vertrauenskrise im Interbanken-Markt mit dem Resultat
gefuhrt, dass die Kreditgewahrung zwischen den Banken substantiell
zuriickgegangen ist.

Fir die Emittentin konnte es daher schwierig werden, Refinanzierungsmittel
Uberhaupt zu erhalten, oder wenn, dann nur zu erhéhten Marktzinssatzen. Es
kénnte besonders schwierig fir die Emittentin werden, Refinanzierungsmittel im
Interbanken-Markt aufzunehmen und die Emittentin  kénnte hdheren
Gegenparteirisiken ausgesetzt sein. Wenn die Emittentin sich nicht refinanzieren
kann, hatte dies einen maBgeblichen nachteiligen Einfluss auf die Liquiditatslage
und kdnnte im schlechtesten Fall in einer Insolvenz der Emittentin miinden.

Interessenkonflikte und Doppelfunktionen kénnen zu Entscheidungen fuhren, die
nicht im Interesse der Inhaber von Schuldverschreibungen liegen

Die Mitglieder des Vorstands sowie des Aufsichtsrats der Emittentin haben
innerhalb der Hypo-Gruppe, bei der Vorarlberger Landesbank-Holding und bei
anderen Gesellschaften zahlreiche weitere Funktionen inne. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass sich aus Doppelfunktionen von Vorstands- und
Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin in anderen Organisationen und
Unternehmen Interessenkonflikie ergeben, die zu Entscheidungen fuhren, die
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nicht im Interesse der Emittentin und der Inhaber der Schuldverschreibungen
("Schuldverschreibungsinhaber") liegen.

Die Emittentin wird durch eine Mehrheitseigentiimerin kontrolliert, die Beschlisse
fassen kann, die nicht im Interesse der Schuldverschreibungsinhaber liegen

Das Land Vorarlberg hélt tber die Vorarlberger Landesbank-Holding, einem
Sondervermégen des Landes Vorarlberg, 75% minus einer Aktie der Emittentin.
Mit dieser Mehrheit kann die Mehrheitseigentimerin, unter Umstdnden im
Zusammenwirken mit der Austria Beteiligungsgesellschaft mbH, im Einklang mit
dem Aktiengesetz wichtige Beschlussfassungen der Hauptversammlung der
Emittentin kontrollieren und Beschlisse fassen, die nicht im Interesse der
Inhaber von Schuldverschreibungen liegen.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Die Entscheidung eines jeden potentiellen Anlegers, die Schuldverschreibungen
zu zeichnen, sollte sich an den Lebens- und Einkommensverhaltnissen, den
Anlageerwartungen und der langfristigen Bindung des eingezahlten Kapitals
orientieren. Die Anleger sollen sich dariber im Klaren sein, ob die
Schuldverschreibungen ihre Bedlrfnisse abdecken. Wenn Anleger die
Schuldverschreibungen, die mit ihnen verbundenen Risiken oder ihre
Ausstattung nicht verstehen oder das damit verbundene Risiko nicht abschatzen
kénnen, sollten sie fachkundige Beratung einholen und erst dann Uber das
Investment entscheiden.

Jeder potenzielle Anleger, der eine Anlage in Schuldverschreibungen
beabsichtigt, muss die Eignung dieser Kapitalanlage unter Bericksichtigung
seiner eigenen Umstédnde bestimmen. Insbesondere sollte jeder potenzielle
Anleger:

(i) Uber ausreichend Sachkenntnis und Erfahrung verfigen, um eine
qualifizierte Bewertung der jeweiligen Schuldverschreibungen, der
Vorteile und Risiken einer Anlage in die  jeweiligen
Schuldverschreibungen sowie der in diesem Prospekt oder
gegebenenfalls einem Nachtrag enthaltenen oder der durch Verweis
einbezogenen Angaben vorzunehmen;

(i) Zugang zu geeigneten Analyseinstrumenten haben und mit deren
Nutzung vertraut sein, um eine Anlage in die jeweiligen
Schuldverschreibungen sowie die Auswirkungen einer derartigen Anlage
auf das Gesamtanlageportfolio mit Rulcksicht auf seine persénliche
Vermdgenslage prifen zu kénnen;

(iii) ausreichend finanzielle Mittel und Liquiditdt zur Verflgung haben, um
samtliche Risiken einer Anlage in die jeweiligen Schuldverschreibungen
tragen zu kdénnen, auch in Féllen, in denen Kapital oder Zinsen in einer
oder mehreren Wahrungen zahlbar sind oder die W&hrung fir die Zahlung
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von Kapital- oder Zinsbetragen eine andere als die W&hrung des
potenziellen Anlegers ist;

(iv) die Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibungen genau verstehen
und mit den Reaktionen etwaiger maBgeblicher Indizes und (Finanz-)
Mérkte vertraut sein; und

(v) in der Lage sein, (selbst oder mit Hilfe eines Finanzberaters), mégliche
Szenarien fOr wirtschaftliche Entwicklungen, Zinsen und sonstige
Faktoren zu prifen, die seine Anlage und seine Fahigkeit, die jeweiligen
Risiken zu tragen, beeintrachtigen kénnen.

Schuldverschreibungen kdnnen ein ungeeignetes Investment sein - komplexe
Finanzinstrumente sind nicht flr alle Anleger geeignet, da sie ein im Vergleich zu
nicht komplexen Finanzinstrumenten wesentlich héheres Verlustrisiko aufweisen

Bei manchen Schuldverschreibungen handelt es sich um komplexe
Finanzinstrumente, die von Anlegern gekauft werden kénnen, um Risiken zu
reduzieren oder Renditen bei gleichzeitiger Ubernahme eines wohl
verstandenen, maBvollen und angemessenen Risikos in das Gesamtportfolio zu
steigern. Ein potenzieller Anleger sollte nur dann in komplexe Finanzinstrumente
darstellende Schuldverschreibungen investieren, wenn er die Fachkenntnis
besitzt, zu prifen, wie sich die Schuldverschreibungen unter veranderten
Bedingungen wertmé&Big entwickeln werden, welche Auswirkungen sich daraus
for den Wert der Schuldverschreibungen ergeben kdénnen und welche
Auswirkungen diese Anlage auf das Gesamtanlageportfolio des potenziellen
Anlegers haben wird. Anleger, die ohne eine solche Prifung in
Schuldverschreibungen, die komplexe Finanzinstrumente darstellen, investieren,
laufen Gefahr ihr Investment zum Teil oder ganz (Totalausfall) zu verlieren, da
sie die moglichen Auswirkungen verschiedener Einflisse auf ihre
Schuldverschreibungen nicht (richtig) abschatzen kénnen.

Die Inhaber von Schuldverschreibungen sind dem Kreditrisiko der Emittentin
ausgesetzt

Jeder Inhaber von Schuldverschreibungen tragt das Risiko einer mdglichen
Verschlechterung der finanziellen Situation der Emittentin bis zur Insolvenz. Die
Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, nicht nachrangige und, mit
Ausnahme der durch einen Deckungsstock besicherten Pfandbriefe und
Kommunalpfandbriefe, unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die im Fall
der Liquidation, der Insolvenz der Emittentin oder einem Verfahren zur
Abwendung einer Insolvenz der Emittentin untereinander und mit allen sonstigen
gegenwartigen und kinftigen unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen solche
Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften, wie
etwa §46 Insolvenzordnung zu Masseforderungen (zB Kosten des
Insolvenzverfahrens), Vorrang zukommt. Die Realisierung des Insolvenzrisikos
hatte zur Folge, dass die Emittentin ihren Zahlungs- und/oder
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Lieferverpflichtungen aus den Schuldverschreibungen gegeniber den Inhabern
nicht oder nur teilweise nachkommen kdnnte.

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf und/oder Verkauf von
Schuldverschreibungen und/oder der Depotfuhrung kdénnen zu
Kostenbelastungen fihren, die die mit den Schuldverschreibungen verbundene
Rendite maBgeblich reduzieren kénnen

Kommissionen und andere Transaktionskosten, die im Zusammenhang mit dem
Kauf und/oder Verkauf von Schuldverschreibungen und/oder der Fihrung des
zur Verwahrung des Wertpapiers erforderlichen Wertpapierdepots entstehen,
kdénnen insbesondere bei einem Investment von geringen Summen in die
Schuldverschreibungen zu Kostenbelastungen flihren, die die mit diesen
Schuldverschreibungen verbundene Rendite maBgeblich reduzieren kénnen.

Von einem Kauf der Schuldverschreibungen auf Kredit wird aufgrund des deutlich
héheren Verlustrisikos abgeraten

Anleger, die den Erwerb von Schuldverschreibungen Uber Fremdmittel
finanzieren, werden darauf hingewiesen, dass die laufenden Ausschattungen auf
die Schuldverschreibungen, insofern solche bei den Wertpapieren Uberhaupt
vorgesehen sind, unter dem Zinssatz des aufgenommenen Kredites liegen
kénnen. Auch der Totalverlust des eingesetzten Kapitals ist méglich. Anleger
darfen sich daher nicht darauf verlassen, dass Kreditverbindlichkeiten (samt
Zinsen) mit Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen oder aus dem
Verkaufserlés der Schuldverschreibungen rickgefuhrt werden kénnen. Dadurch
erhdht sich das Verlustrisiko erheblich. Von kreditfinanzierten Ankaufen der
Schuldverschreibungen wird abgeraten.

Keine Gewissheit eines liquiden Sekundarmarktes fur die Schuldverschreibungen

Die Emittentin hat sich zwar dazu bereiterklart, durch das Stellen von An- und
Verkaufsangeboten fir die Schuldverschreibungen einen Sekundarmarkt
bereitzuhalten, sie ist dazu aber nicht verpflichtet und kann ihre diesbezugliche
Tatigkeit jederzeit einstellen. Es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider
Sekundarmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen wird, oder sofern er
entsteht, dass er fortbestehen wird. Die Emittentin Gdbernimmt keine
Verpflichtung, die Liquiditdt der Schuldverschreibungen zu gewdhrleisten oder
die Zulassung der Schuldverschreibungen an einem geregelten Markt
anzustreben. FUr den Fall, dass sich ein Sekundarmarkt fur die
Schuldverschreibungen entwickelt, ist weder die Preisentwicklung der
Schuldverschreibungen noch die Liquiditat des Sekundérmarktes absehbar.

Schuldverschreibungsinhaber miissen daher damit rechnen, dass sie die von
ihnen gehaltenen Schuldverschreibungen aufgrund mangelnder Liquiditat am
entsprechenden Markt, insbesondere bei VerauBerung der
Schuldverschreibungen wéhrend der Laufzeit, nicht oder nicht zum gewilnschten
Zeitpunkt bzw. nicht zu einem fairen Marktpreis verauBern kénnen.
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Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Schuldverschreibungen oder den
Basiswerten ausgesetzt, unterbrochen oder beendet wird

Notieren die Schuldverschreibungen auf einem oder mehreren (geregelten oder
ungeregelten) Markten, kann die Notierung der Schuldverschreibungen —
abhangig von den an der jeweiligen Borse geltenden Regelungen — von der
jeweiligen Bodrse oder einer zustdndigen Regulierungsbehérde aus
verschiedenen Grinden, insbesondere auch der Verletzung von Kurslimits, bei
Verst6Ben gegen gesetzliche Bestimmungen, beim Auftreten operativer
Probleme der Bérse oder, ganz allgemein, wenn dies zur Aufrechterhaltung eines
funktionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinteressen fur erforderlich
gehalten wird, ausgesetzt oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel
mit den Schuldverschreibungen auf Grund einer Entscheidung der Borse, einer
Regulierungsbehérde oder auf Antrag der Emittentin beendet werden. Wird der
Handel mit einem Basiswert der Schuldverschreibungen ausgesetzt,
unterbrochen oder eingestellt, wird im Allgemeinen auch der Handel mit den
entsprechenden  Schuldverschreibungen  ausgesetzt, unterbrochen oder
eingestellt und bestehende Order fir den Verkauf oder Kauf solcher
Schuldverschreibungen werden Ublicherweise storniert. Die Anleger sollten
beachten, dass die Emittentin keinen Einfluss auf Handelsaussetzungen oder —
unterbrechungen hat (ausgenommen den Fall, dass der Handel mit den
Schuldverschreibungen auf Grund einer Entscheidung der Emittentin eingestellt
wird) und dass die Anleger die damit verbundenen Risiken auf jeden Fall tragen
mussen. Insbesondere kann der Fall eintreten, dass Anleger bei Aussetzung,
Unterbrechung oder Einstellung des Handels ihre Schuldverschreibungen unter
Umstanden nicht verkaufen koénnen wund dass die Borsekurse der
Schuldverschreibungen deren Kurs nicht entsprechend widerspiegeln. Weiters
kann eine Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels mit
Basiswerten der Schuldverschreibungen eine Aussetzung, Unterbrechung oder
Einstellung des Handels mit den Schuldverschreibungen verursachen und
auBerdem zu einer kunstlichen oder falschen Bewertung der
Schuldverschreibungen fihren. SchlieBlich sollten Anleger beachten, dass selbst
im Falle einer Aussetzung, einer Unterbrechung oder einer Einstellung des
Handels mit Schuldverschreibungen oder Basiswerten derartige MaBnahmen
unter Umstédnden weder ausreichend, noch adaquat oder zeitgerecht erfolgen,
um Kursstérungen zu verhindern oder die Interessen der Anleger zu wahren; wird
der Handel mit Schuldverschreibungen etwa nach der Verdffentlichung von
kursrelevanten Informationen, die sich auf solche Schuldverschreibungen
beziehen, ausgesetzt, kann der Kurs der Schuldverschreibungen bereits negativ
beeinflusst worden sein. Alle diese Risiken hatten, sollten sie schlagend werden,
eine wesentliche negative Auswirkung auf die Investoren.

Schuldverschreibungsinhaber unterliegen méglicherweise einem
Wechselkursrisiko

Inhaber von Schuldverschreibungen, die auf eine fremde Wahrung lauten sind
nachteiligen Anderungen von Wechselkursen ausgesetzt, welche die Rendite der
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Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kénnen.

Eine Wiederveranlagung von Ertragen und Kapital der Schuldverschreibungen zu
den Bedingungen, die flr die Schuldverschreibungen gelten, ist ungewiss

Fur die Schuldverschreibungsinhaber besteht das Risiko, dass sie die mdglichen
Ertrige oder das allenfalls  zurlickbezahlte  Kapital aus den
Schuldverschreibungen nicht zu denselben oder glnstigeren Bedingungen
wieder veranlagen kdnnen, wie das in den Schuldverschreibungen veranlagte
Kapital.

Schuldverschreibungsinhaber sind dem Risiko nachteiliger Entwicklungen der
Marktpreise ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt

Das Marktpreisrisiko ist eines der zentralen Risiken der Schuldverschreibungen.
Der Marktpreis der Schuldverschreibungen, damit auch ihr Wert, &ndert sich
typischerweise taglich. Er wird durch eine Vielzahl von Faktoren, wie den Wert
und die Volatilitdt des maBgeblichen Basiswerts und die noch verbleibende Zeit
bis zum Rulckzahlungstag, gesamtwirtschaftliche Entwicklungen (insbesondere
hinsichtlich der Marktzinssatze), der Politk von Zentralbanken, dem
Inflationsniveau oder einer nicht vorhandenen oder besonders niedrigen bzw
besonders hohen Nachfrage nach den betreffenden Schuldverschreibungen,
aber auch von anderen Faktoren, wie etwa der Bonitat der Emittentin bestimmt.
Die Bedeutung der einzelnen Faktoren ist allerdings nicht direkt quantifizierbar
und schwankt im Zeitablauf. Insbesondere die Erwerber von festverzinslichen
Schuldverschreibungen sind einem Zinsénderungsrisiko in Form eines
Kursverlustes ausgesetzt, wenn das Marktzinsniveau steigt. Dieses Risiko wirkt
sich grundsatzlich umso starker aus, je deutlicher der Marktzinssatz ansteigt.

Im Falle einer negativen Marktpreisentwicklung sind
Schuldverschreibungsinhaber bei VerduBerung der Schuldverschreibungen vor
Falligkeit dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis, zu dem Schuldverschreibungen
vor Félligkeit verkauft werden kénnen, erheblich unter dem Emissionspreis, dem
vom Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis oder dem erwarteten
Preis liegen und sie daher einen Verlust erleiden. Vom Markt verlangte
Liquiditatsaufschlage und geringe Liquiditdt der Wertpapiere kénnen den
Marktpreis der Wertpapiere negativ beeintrachtigen. Der historische Marktwert
der Schuldverschreibungen und/oder der Basiswerte kann nicht als Indikator fir
die zukunftige Entwicklung der Schuldverschreibungen und/oder Basiswerte
wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen angesehen werden.

Bei einer Rickzahlung der Schuldverschreibungen vor Endfélligkeit sind die
Schuldverschreibungsinhaber dem Risiko ausgesetzt, dass ihre Kapitalanlage
eine geringere Rendite als erwartet aufweist und eine Wiederveranlagung nur zu
schlechteren Bedingungen mdglich ist (Risiko vorzeitiger Rickzahlung)

Die Laufzeit von Schuldverschreibungen kann in besonderen Fallen durch eine
vorzeitige  Kindigung durch die Emittentin  nach  MaBgabe der
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Emissionsbedingungen unvorhergesehen verkirzt werden. In diesem Fall tragt
der Schuldverschreibungsinhaber das Risiko, dass seine Renditeerwartungen
aufgrund der kirzeren Laufzeit nicht mehr erfillt werden kdnnen. Der
Schuldverschreibungsinhaber sollte daher nicht auf die Werthaltigkeit der
Schuldverschreibungen im Rickzahlungszeitpunkt vertrauen.

Es ist der Emittentin nicht verboten, weitere Verbindlichkeiten einzugehen, die im
Vergleich zu den Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen vorrangig
oder gleichrangig sind

Die Héhe von im Vergleich zu den Schuldverschreibungen vorrangigem oder
gleichrangigem Kapital, das die Emittentin aufnehmen darf, ist nicht begrenzt. Die
Aufnahme  weiterer  Verbindlichkeiten kann den Betrag, den die
Schuldverschreibungsinhaber im Falle der Insolvenz oder eines die Insolvenz
abwehrenden Verfahrens zurlickerhalten, reduzieren und die Wahrscheinlichkeit,
dass die Emittentin keine Zahlungen auf die Wertpapiere leistet, erhéhen.

Nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin kbnnen auch von Ereignissen
stammen, die in der Bilanz der Emittentin keinen Niederschlag finden, wie
beispielsweise die Ausstellung von abstrakten Garantieversprechen oder das
Schlagendwerden  anderer  nicht-nachrangiger  Eventualverbindlichkeiten.
Anspriiche aus solchen Garantieversprechen oder aus anderen nicht-
nachrangigen Eventualverbindlichkeiten werden zu nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, die im Falle eines Insolvenzverfahrens der
Emittentin oder eines Verfahrens zur Abwendung der Insolvenz gleichrangig mit
den Ruckzahlungsanspriichen aus den Schuldverschreiben sind.

Anleger, die in Schuldverschreibungen investieren, gehen das Risiko ein, dass
sich der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin verandert (Credit Spread-
Risiko)

Unter dem Credit Spread versteht man den Aufschlag, den die Emittentin dem
Inhaber einer Schuldverschreibung zur Abgeltung des (bernommenen
Kreditrisikos bezahlen muss. Credit Spreads werden als Aufschlage auf die
aktuellen risikolosen Zinsen oder als Kursabschlage angeboten und verkauft.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, zdhlen unter anderem die
Bonitdt und das Rating der Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines
Zahlungsausfalls, die Recovery Rate (Wiederbeschaffungsquote), die
verbleibende Laufzeit der Schuldverschreibung sowie Verpflichtungen auf Grund
von Besicherungen oder Garantien bzw. Erklarungen hinsichtlich bevorzugter
Bedienung oder Nachrangigkeit. Die Liquiditatslage, das allgemeine Zinsniveau,
die allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen und die Wahrung, auf die die
maBgebliche Verbindlichkeit lautet, kbnnen ebenfalls einen negativen Einfluss
entfalten.

Fir Anleger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt,
was den Kurs der Schuldverschreibungen sinken lassen wirde.



3.13

3.14

3.15

-37-

Die Inhaber von fixverzinsten Schuldverschreibungen und
Schuldverschreibungen mit fixverzinsten Perioden sind dem Risiko ausgesetzt,
dass der Wert der Schuldverschreibungen als Ergebnis einer Anderung des
Marktzinssatzes fallt

Inhaber von fixverzinsten Schuldverschreibungen sind dem Risiko ausgesetzt,
dass der Wert dieser Schuldverschreibungen aufgrund einer Anderung des
Markizinssatzes fallt. Wahrend der nominelle Zinssatz fixverzinster
Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit dieser Schuldverschreibungen fix
ist, verandert sich der tatsachliche Zinssatz fir Emissionen mit gleicher Laufzeit
typischerweise taglich. Wenn sich der Marktzinssatz &ndert, &ndert sich
typischerweise auch der Wert von fixverzinsten Schuldverschreibungen, aber in
die andere Richtung. Wenn der Markizinssatz steigt, fallt der Kurs fixverzinster
Schuldverschreibungen typischerweise, bis die Rendite dieser
Schuldverschreibungen etwa gleich hoch wie der Marktzinssatz ist.

Die Inhaber variabel verzinster Schuldverschreibungen sind bedeutenden
Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt

Variabel verzinste Schuldverschreibungen neigen zur Volatilitdt. Inhaber von
variabel verzinsten Schuldverschreibungen sind dem Risiko schwankender
Zinsniveaus und unsicherer Zinsertrdge ausgesetzt. Schwankende Zinsniveaus
machen es unmdglich, die Ertragskraft von variabel verzinsten
Schuldverschreibungen im Vorhinein zu bestimmen. Bei variabel verzinsten
Schuldverschreibungen, die Niedrigstwerte ("Floor") aufweisen, kann der
Marktpreis volatiler sein als der Marktpreis von Schuldverschreibungen, die
dieses Merkmal nicht aufweisen. Die Auswirkung eines Multiplikators, der kleiner
als eins ist, ist, dass der Schuldverschreibungsinhaber von einer fir ihn
vorteilhaften Zinsentwicklung nur anteilig profitieren kénnen wird. Die Rendite
kénnte daher bedeutend niedriger sein, als jene von &hnlichen variabel
verzinsten Schuldverschreibungen ohne einen solchen Multiplikator.

Steuerrechtliche  Veranderungen  kénnen  sowohl den  Wert der
Schuldverschreibungen als auch die Héhe der Zahlungen negativ beeinflussen

Die konkrete Steuerrechtslage (Gesetze, Verwaltungspraxis  der
Abgabenbehérden sowie Judikatur) kann maBgeblich den Verlauf der
wirtschaftlichen Entwicklung der Emittentin beeinflussen und damit auch negativ
den wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen sowie die von den
Schuldverschreibungsinhabern erzielten Ausschittungen auf das mit der
Zeichnung der Schuldverschreibungen investierte Kapital negativ beeinflussen.
Schuldverschreibungsinhaber sind daher dem Risiko einer negativen
Beeinflussung des Wertes der Schuldverschreibungen und der Héhe der auf sie
geleisteten Zahlungen durch steuerrechtliche Veradnderungen ausgesetzt.

Die H6he der Ausschuttung nach Steuern hangt maBgeblich von der individuellen
steuerrechtlichen  Situation des Schuldverschreibungsinhabers ab. Die
diesbezlglichen Ausflhrungen im Prospekt basieren auf der derzeit giltigen
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Rechtslage und Verwaltungspraxis der Abgabenbehdrden. Zukinftige
Anderungen durch den Gesetzgeber, die Abgabenbehdrden oder
héchstgerichtliche  Entscheidungen kdénnen die dargestellte steuerliche
Behandlung negativ beeinflussen oder verdndern. Die grundsatzlichen
steuerrechtlichen Ausflhrungen in diesem Prospekt stellen weder eine
allgemeine noch eine individuelle steuerliche Beratung dar und kénnen eine
solche auch nicht ersetzen. Es wird empfohlen, vor der Zeichnung der
Schuldverschreibungen eine individuelle Steuerberatung in Anspruch zu nehmen.

Die Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen sind von keiner
gesetzlichen Sicherungseinrichtung gedeckt

Die durch die Schuldverschreibungen verbrieften Anspriiche und Forderungen
sind nicht von einer gesetzlichen Sicherungseinrichtung (Einlagensicherung bzw.
Anlegerentschadigung) gesichert. Die Emittentin ist zwar Mitglied bei der
gesetzlich vorgesehenen Sicherungseinrichtung des Hypothekenbankensektors,
die den Zweck hat, als Einlagensicherung des Sektors auch Forderungen, die
von einem Kreditinstitut durch Ausstellung einer Urkunde verbrieft sind, zu
gewahrleisten, allerdings sind Forderungen aus Schuldverschreibungen von der
Sicherung durch die Sicherungseinrichtung ausdrlcklich ausgeschlossen. Im
Falle einer Insolvenz der Emittentin kénnen die Schuldverschreibungsinhaber
daher nicht mit einer Rickzahlung des eingesetzten Kapitals (allenfalls samt
ausstehender Zinszahlungen) von dritter Seite rechnen.

Bei einer zukinftigen Geldentwertung (Inflation) kdnnte sich die reale Rendite
einer Anlage verringern (Inflationsrisiko)

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Mdoglichkeit, dass der Wert von
Vermoégenswerten wie den Schuldverschreibungen oder den Einnahmen daraus
sinkt, wenn die Kaufkraft einer Wahrung auf Grund von Inflation schrumpft. Durch
Inflation verringert sich der Wert eines méglichen Ertrags. Ubersteigt die
Inflationsrate die auf die Schuldverschreibungen geleisteten Zahlungen, wird die
Rendite der Schuldverschreibungen negativ und Schuldverschreibungsinhaber
erleiden Verluste. Schuldverschreibungsinhaber sind dem Risiko einer
Wertminderung mdglicher Ertrdge aus Schuldverschreibungen durch Inflation
ausgesetzt.

Die  Schuldverschreibungen unterliegen  &sterreichischem Recht, und
Anderungen in den geltenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen
Vorschriften kdénnen negative Auswirkungen auf die Emittentin, die
Schuldverschreibungen und die Anleger haben

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen unterliegen &sterreichischem
Recht. Anleger sollten daher beachten, dass das geltende dsterreichische Recht
unter Umstanden nicht einen &hnlichen oder adaquaten Schutz bietet wie das
Recht anderer Rechtsordnungen. Des Weiteren kann hinsichtlich der
Auswirkungen einer etwaigen gerichtlichen Entscheidung oder einer Anderung
dsterreichischen Rechts (oder des in Osterreich anwendbaren Rechts) bzw. der
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nach dem Prospektdatum Ublichen Verwaltungspraxis keine Zusicherung
gegeben oder Aussage getroffen werden. Schuldverschreibungsinhaber sind
daher dem Risiko fir sie nachteiliger Bestimmungen des 6sterreichischen Rechts
und/oder einer fir sie nachteiligen Rechtsanderung ausgesetzt.

Risiken in Zusammenhang mit den Basiswerten derivativer
Schuldverschreibungen

Inhaber von Schuldverschreibungen mit indexabhangiger
Verzinsung/Ruckzahlung sind dem Risiko einer nachteiligen Wertentwicklung des
zugrundeliegenden Index ausgesetzt

Indexabhangige Schuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, bei denen
die Verzinsung und/oder der Rickzahlungsbetrag nicht im Vorhinein feststeht,
sondern von der Entwicklung eines Index (oder eines Indexkorbes) abhangt, der
selbst wiederum erhebliche Kredit-, Zinssatz- oder andere Risiken beinhaltet. Der
Inhaber von Schuldverschreibungen mit indexabhéangiger Verzinsung und/oder
Rlckzahlung ist Unsicherheiten in Bezug auf die Verzinsung und/oder den
Rlckzahlungsbetrag ausgesetzt. Die Rendite einer in Bezug auf die Verzinsung
und/oder den Riickzahlungsbetrag indexierten Schuldverschreibung kann negativ
sein und ein Schuldverschreibungsinhaber kann den Wert seiner Anlage ganz
(Totalverlust) oder teilweise verlieren. Je volatiler der (einer der) maBgebliche(n)
Index(-dizes) ist, desto grdBer ist die Ungewissheit in Bezug auf die Verzinsung
und/oder den Ruckzahlungsbetrag. Die Hohe der Kapitalriickzahlung, die, von
der Emittentin zu zahlen ist, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem
vom Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null
betragen, mit der Folge, dass der Schuldverschreibungsinhaber sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Indexabhangige Schuldverschreibungen werden von der maBgeblichen
Indexberechnungsstelle (bzw bei Indexkérben von den maBgeblichen
Indexberechnungsstellen) weder gesponsert noch anderweitig unterstitzt.
Indexberechnungsstellen geben weder ausdricklich noch konkludent irgendeine
Zusicherung oder Garantie hinsichtlich der Folgen ab, die sich aus der
Verwendung des maBgeblichen Index und/oder dem Wert des maBgeblichen
Index zu einem bestimmten Zeitpunkt ergeben. Die Zusammensetzung und
Berechnung eines jeden Index geschieht durch die maBgebliche
Indexberechnungsstelle ohne Rucksichtnahme auf die Emittentin oder die
Schuldverschreibungsinhaber. Indexberechnungsstellen Gbernehmen auch keine
Verpflichtung oder Haftung im Zusammenhang mit der Verwaltung, dem Vertrieb
oder dem Handel der Schuldverschreibungen.

Inhaber von Schuldverschreibungen mit rohstoffabhangiger
Verzinsung/Ruckzahlung sind dem Risiko der Wertentwicklung des
zugrundeliegenden Rohstoffes (oder des Rohstoffkorbes) ausgesetzt

Rohstoffabhéangige Schuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, bei
denen die Verzinsung und/oder der Rickzahlungsbetrag nicht im Vorhinein
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feststeht. Rohstoffabhangige Schuldverschreibungen kénnen sich auf einen oder
mehrere Rohstoffe (Rohstoffkérbe) beziehen und sie werden zu einem
rohstoffabh@ngigen Zinssatz verzinst und/oder zu einem rohstoffabhangigen
Rlckzahlungsbetrag zurlickgezahlt. Dieser Zins- und/oder Ruckzahlungsbetrag
wird unter Bezugnahme auf den oder die entsprechenden Rohstoffe berechnet.
Veranderungen des Wertes der maBgeblichen Rohstoffe, d.h. des maBgeblichen
Rohstoffpreises am mafBgeblichen Markt (wie in den maBgeblichen Endgultigen
Bedingungen beschrieben) wirken sich auf den Wert der rohstoffabhéngigen
Schuldverschreibungen aus. Die Hoéhe der Kapitalriickzahlung, die von der
Emittentin zu zahlen ist, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom
Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen
mit der Folge, dass der Schuldverschreibungsinhaber sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Zahlungen auf Schuldverschreibungen, bei denen die Verzinsung und/oder die
Rlickzahlung an den Wert von Aktien (oder Aktienkérben) gebunden ist, sind
abhangig von der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Aktien (oder
Aktienkdrbe)

Ein Investment in Schuldverschreibungen mit aktienabhangiger Verzinsung
und/oder Ruickzahlung (zB Cash-or-Share Schuldverschreibungen) kann
ahnliche Risiken aufweisen, wie jene, die mit einer direkten Anlage in den (die)
der Schuldverschreibung unterliegenden Basiswert(e) verbunden sind und
Investoren sollten, insbesondere im Hinblick auf die Volatilitdt an den
internationalen Aktienmarkten, dementsprechende Beratung einholen.

Aktienabhangige Schuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, bei denen
die Verzinsung und/oder der Rlckzahlungsbetrag nicht im Vorhinein feststehen
und die von der Wertentwicklung eines Aktienwertes oder eines Aktienkorbes an
den maBgeblichen Markten abhangt. Der Ruckzahlungsbetrag hangt vom
Marktwert der Basiswerte ab, der unter Umsténden erheblich geringer sein kann
als der Emissionspreis oder der vom Schuldverschreibungsinhaber bezahlte
Kaufpreis und sogar null betragen kann, in welchem Fall die
Schuldverschreibungsinhaber ihr gesamtes Investment verlieren kdnnen
(Totalverlust).

Aktienabhangige Schuldverschreibungen werden von den Emittenten der
Basiswerte in keiner Art und Weise gefdrdert, unterstitzt oder verkauft. Die
Emittenten der maBgeblichen Basiswerte geben keine ausdriickliche oder
konkludente Zusicherung oder Garantie hinsichtlich der zuklnftigen Entwicklung
der Basiswerte. Die Emittenten der Basiswerte sind nicht verpflichtet, die
Interessen der Emittentin oder diejenigen der Schuldverschreibungsinhaber in
irgendeiner Form zu berucksichtigen. Die Emittenten der Basiswerte sind nicht an
dem aus den Schuldverschreibungen resultierenden Erlésen beteiligt. Sie sind
auch nicht fur die Ermittlung des Preises, die Wahl des Zeitpunktes und den
Umfang einer Emission von Schuldverschreibungen verantwortlich und haben
daran auch nicht mitgewirkt. Der Erwerb der Schuldverschreibungen berechtigt
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weder zum Erhalt von Informationen von Emittenten der Basiswerte, die
Austibung von Stimmrechten oder den Erhalt von Dividenden aus Aktien.

Inhaber von Schuldverschreibungen, die von Wahrungen abhéngig sind, sind
dem Risiko der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Wé&hrungen ausgesetzt

Schuldverschreibungen, deren Verzinsung und/oder Rilckzahlung von der
Entwicklung einer W&hrung oder eines Wahrungskorbes abhangt, kdnnen
dieselben komplexen Risiken aufweisen, wie ein direktes Investment in die
maBgeblichen Basiswerte, und jeder Anleger sollte sich dementsprechend
beraten lassen. Weiters sollten Anleger beachten, dass ein Investment in solche
Schuldverschreibungen nicht identisch mit einem direkten Investment in die
maBgeblichen Basiswerte oder ein Instrument, welches direkt an die
maBgeblichen Basiswerte gebunden ist, ist. Preisbewegungen der maBgeblichen
Basiswerte beeinflussen den Wert der maBgeblichen Basiswerte. Hinsichtlich der
zukinftigen Entwicklung der maBgeblichen Basiswerte gibt es keine Sicherheit.
Der Tilgungsbetrag, den die Emittentin am Ende der Laufzeit an den Investor zu
zahlen hat, kann den Emissionspreis substantiell unterschreiten oder sogar Null
betragen, in welchem Fall der Investor sein gesamtes Investment verliert
(Totalverlust).

Glaubiger von Schuldverschreibungen mit zinssatz- oder zinsstrukturabhangiger
Verzinsung/Ruckzahlung sind dem Risiko der Wertentwicklung des
zugrundeliegenden Zinssatzes ausgesetzt

Zinssatz- oder zinsstrukturabhangige Schuldverschreibungen sind
Schuldverschreibungen, bei denen die Verzinsung und/oder der
Rlckzahlungsbetrag nicht im Vorhinein feststehen, sondern von der Entwicklung
eines Zinssatzes oder eines Korbes von Zinssatzen (Zinsstruktur) abhangen.
Besondere Risiken, die mit zinssatz- oder zinsstrukturabhangigen
Schuldverschreibungen verbunden sind, sind die Volatilitit des generellen
Zinssatz- oder Zinsstrukturniveaus oder dessen wider Erwarten fehlende
Volatilitat. Die Hohe der Kapitalrlickzahlung, die von der Emittentin zu zahlen ist,
kann erheblich unter  dem Emissionspreis oder dem vom
Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null
betragen, mit der Folge, dass der Schuldverschreibungsinhaber sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Inhaber von Schuldverschreibungen, die von hybriden Basiswertkdrben abhangig
sind, konnen einem wesentlich hoéheren Risiko als Inhaber von
Schuldverschreibungen, die nur von einem Basiswert (oder einer Art von
Basiswerten) abhangig sind, ausgesetzt sein

Schuldverschreibungen, deren Verzinsung und/oder Rilckzahlung von der
Entwicklung eines Basiswertkorbes, der sich aus Basiswerten unterschiedlicher
Art (zB ein Index und zwei Aktienwerte) zusammensetzt ("hybride
Basiswertkorbe") abhangt, weisen komplexe Risiken auf, die die Risiken eines
direkten Investments in die Bestandteile des hybriden Basiswertkorbes oder
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eines Investments in mehrere Schuldverschreibungen, deren Rickzahlung von
der Entwicklung von Bestandteilen dieses hybriden Basiswertkorbes abhangen
deutlich Ubersteigen kann und jeder Anleger sollte sich dementsprechend
beraten lassen. Die Hohe der Kapitalriickzahlung, die, wenn Uberhaupt, von der
Emittentin zu zahlen ist, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom
Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null
betragen, mit der Folge, dass der Schuldverschreibungsinhaber sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Interessenskonflikte kdnnen die den Schuldverschreibungen zu Grunde
liegenden Basiswerte negativ beeinflussen

Im normalen Verlauf ihrer Geschaftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen méglicherweise mit Emittenten der Basiswerte, deren
jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten oder Dritten, die
Verpflichtungen gegentiber den Emittenten der Basiswerte oder deren jeweiligen
verbundenen  Unternehmen oder Garanten haben, nicht nur in
Geschaftsbeziehungen, sondern wickeln mit diesen Transaktionen ab, gehen
Bankgeschafte jeder Art und Investmentbankgeschafte ein oder stehen
anderweitig in Geschéftskontakt, so als ob die Schuldverschreibungen nicht
existent wéaren, und zwar unabhangig davon, ob sich die vorgenannten
Handlungen nachteilig auf den Emittenten der Basiswerte, deren verbundene
Unternehmen oder Garanten auswirken.

Die Emittentin kann von Zeit zu Zeit an Transaktionen im Zusammenhang mit
den Basiswerten beteiligt sein, die den Marktwert, die Liquiditdt oder den Wert
der Schuldverschreibungen beeinflussen und sich gegebenenfalls nachteilig auf
die Interessen der Schuldverschreibungsinhaber auswirken kénnen.

Interessenkonflikte kénnen sich auch zwischen der Berechnungsstelle und den
Schuldverschreibungsinhabern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im
Ermessen der Berechnungsstelle liegender Bestimmungen und Entscheidungen,
die diese nach MaBgabe der Emissionsbedingungen zu treffen hat und die den
Rackzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnen.

5. Zusatzliche Risiken derivativer Schuldverschreibungen

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich teilweise um derivative
Schuldverschreibungen. Eine Anlage in derivative Schuldverschreibungen ist fir
Anleger mit nicht ausreichenden Kenntnissen im Finanzbereich nicht geeignet.
Anleger sollten daher abwagen, ob eine Anlage in derivative
Schuldverschreibungen vor dem Hintergrund ihrer persdnlichen Umsténde fir sie
geeignet ist. Eine Investition in derivative Schuldverschreibungen erfordert die
genaue Kenntnis der Funktionsweise der jeweiligen Schuldverschreibungen.
Anleger sollten Erfahrung mit der Anlage in die den derivativen
Schuldverschreibungen zu Grunde liegenden Basiswerte haben und die damit
verbundenen Risiken kennen. Eine Anlage in derivative Schuldverschreibungen
ist mit erheblichen Risiken verbunden, die bei einer vergleichbaren Anlage in
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konventionelle fest- oder variabel verzinste Schuldverschreibungen nicht
auftreten.

Die Risiken einer Anlage in derivative Schuldverschreibungen umfassen sowohl
Risiken der zu Grunde liegenden Basiswerte als auch Risiken, die nur fir die
Schuldverschreibungen selbst gelten. Anleger sind mdglicherweise nicht in der
Lage, sich gegen die verschiedenen Risiken in Bezug auf derivative
Schuldverschreibungen abzusichern.

Darliber hinaus ist der Wert der derivativen Schuldverschreibungen am
Sekundarmarkt einem hdheren Risikoniveau ausgesetzt als der Wert nicht
derivativer Schuldverschreibungen. Eine Reihe von Faktoren wirken sich
unabhangig von der Bonitat der Emittentin auf einen etwaigen Sekundarmarkt fir
die derivativen Schuldverschreibungen aus, das sind beispielsweise die
Wertentwicklung der jeweils zu Grunde liegenden Basiswerte, die von einer
Reihe zusammenhangender Faktoren abhangt, darunter volkswirtschaftliche,
finanzwirtschaftliche und politische Ereignisse, Uber die die Emittentin keine
Kontrolle hat, die historische und erwartete Schwankungsbreite der Kurse des
jeweiligen zu Grunde liegenden Basiswerts ("Volatilitat"), die Restlaufzeit der
Schuldverschreibungen, der ausstehende Betrag der Schuldverschreibungen und
das Marktzinsniveau.

Produktspezifische Risiken
Spezielle Risiken von Aktienanleihen ("Cash-or-Share Schuldverschreibungen™)

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Aktienanleihen findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Aktienanleihen (Cash-or-Share Schuldverschreibungen) sind Anleihen, fiir die die
Tilgung durch die Emittentin — abhangig von der Kursentwicklung der zu Grunde
liegende(n) Aktie(n) bis zum Tilgungszeitpunkt — nicht zum Nominale sondern
durch die Lieferung der zu Grunde liegende(n) Aktie(n) erfolgen kann. Der
Zinssatz far Aktienanleihen enthalt einen Aufschlag (Risikopramie) gegenuber
dem aktuellen Marktzinssatz fir die Laufzeit der Aktienanleihe. Der Inhaber einer
Aktienanleihe ist in der Position eines Verkaufers einer Put-Option, dh er hat das
Risiko, dass die Emittentin die zu Grunde liegende(n) Aktie(n) am Laufzeitende
liefert und der dann aktuelle Marktkurs der Aktie so stark zurlickgegangen ist,
dass die Rendite der Aktienanleihe (deutlich) unter der Rendite, die im Falle einer
Rdckzahlung zum Nominale eingetreten ware, liegen kann. Die Rendite einer
Aktienanleihe kann auch negativ sein, im schlimmsten Fall kénnen die gelieferten
Aktien keinen Marktwert mehr aufweisen (Totalverlust). Behélt der Inhaber einer
Aktienanleihe die Aktien nach Lieferung durch die Emittentin, so hat er alle
Risiken einer Aktienveranlagung zu tragen.

Anleger, die sich fur ein Investment in eine Aktienanleihe entscheiden, sollten
von der Stabilitdt der jeweils zugrunde liegenden Aktie Uberzeugt sein, da die
Wertentwicklung einer Aktienanleine wesentlich von der Entwicklung des
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Basiswerts abhangig ist. Die Zinszahlung auf den Nennbetrag ist zwar nicht vom
Kursverlauf der Aktie abhangig, aber die Rickzahlung. Notiert die Aktie unter
dem Basispreis, wird typischerweise nicht das Nominale zurlickgezahlt, sondern
die Aktie zum Basispreis geliefert. Diese ist bei Lieferung weniger wert. Der
Anleger kann dann selbst entscheiden, ob er den Verlust realisiert, also die
gelieferten Aktien zum niedrigen Kurs verkauft, oder ob er an einen neuerlichen
Anstieg der Aktie glaubt und sie im Depot behalt.

Allgemeine Risiken von Zertifikaten

Zertifikate verbriefen typischerweise weder einen Anspruch auf periodische
Zinszahlungen noch auf sonstige Ausschuittungen (zB Dividenden) und werfen
daher typischerweise keinen laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste der
Zertifikate kdnnen somit nicht durch andere Ertrdge aus den Zertifikaten
kompensiert werden. Vielmehr besteht die einzige Ertragschance in einer fir den
Anleger positiven Entwicklung des Basiswerts und somit des Kurswertes der
Zertifikate. Wenn sich dies nicht realisiert und das entsprechende Zertifikat Gber
keinen Kapitalschutz verfugt, kann die Héhe der Kapitalriickzahlung, die, wenn
Uberhaupt, von der Emittentin zu zahlen ist, erheblich unter dem Emissionspreis
oder dem vom Schuldverschreibungsinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und
sogar null betragen, mit der Folge, dass der Schuldverschreibungsinhaber sein
gesamtes eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Spezielle Risiken von Garantie-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Garantie-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Bei Garantie-Zertifikaten erhalten die Schuldverschreibungsinhaber von der
Emittentin am Falligkeitstag eine Tilgungszahlung in der festgelegten Wé&hrung,
welche vom Schlusskurs eines Basiswerts oder eines Basiswertkorbes abhangig
ist, aber in keinem Fall niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag ist. Anleger, die
ein Investment in Garantie-Zertifikate erwégen, sollten sich dariber im Klaren
sein, dass sie eine Tilgungszahlung in H6he von zumindest dem Garantie-
Tilgungsbetrag nur dann erwarten dirfen, wenn sie die Garantie-Zertifikate bis
zum Falligkeitstag halten. Werden die Garantie-Zertifikate vor dem Falligkeitstag
verauBert, kann der Erlds, den Anleger flr die Garantie-Zertifikate erhalten, auch
unter dem Garantie-Tilgungsbetrag liegen. Weiters miissen Anleger beachten,
dass die versprochene Rickzahlung zumindest in Hbéhe des Garantie-
Tilgungsbetrags von der Zahlungsfahigkeit der Emittentin abhangt und somit
auch Inhaber von Garantie-Zertifikaten nicht gegen das Insolvenzrisiko der
Emittentin geschitzt sind. Weiters sollten Anleger bedenken, dass sie bei einem
Investment in ein Garantie-Zertifikat auf ein héheres Gewinnpotenzial verzichten,
weil ein Teil des eingesetzten Kapitals fir die Finanzierung der Absicherung
verwendet wird.

Spezielle Risiken von Index / Partizipations-Zertifikaten
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Eine Beschreibung der Funktionsweise der Index / Partizipations-Zertifikate findet
sich in Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Index-/Partizipations-Zertifikate ~ verfigen  typischerweise  Uber  keinen
Schutzmechanismus. Inhaber von Index-/Partizipations-Zertifikaten nehmen an
einer negativen Wertentwicklung der Basiswerte daher zumindest wie bei einem
direkten Investment in diese Basiswerte teil. Index-/Partizipations-Zertifikate
unterliegen zur Ganze dem Marktrisiko. Weiters sind etwaige Anpassungen der
Bezugsverhéltnisse und eventuell eingebaute Wéahrungssicherungen (Quanto) zu
beachten. Anleger, die ein Investment in Index-/Partizipations-Zertifikate
erwagen, sollten sich darlber im Klaren sein, dass Sie beim Erwerb eines Index-
/Partizipations-Zertifikate dasselbe Risiko wie bei einem direkten Investment in
die maBgeblichen Basiswerte eingehen und sie bei einer negativen Entwicklung
eines oder mehrerer der Basiswerte ihr gesamtes eingesetztes Kapital verlieren
kénnen.

Spezielle Risiken von Bonus-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Bonus-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Bonus-Zertifikate sind sehr riskante Investments. Wenn sich der Wert des
Basiswerts oder des Basiswertkorbes nachteilig entwickelt, kann dies den Verlust
des ganzen oder eines substantiellen Teiles des investierten Kapitals bedeuten.
Die Bonus-Zahlung ist ungewiss, weil sie von der Entwicklung des(der)
Basiswerts(e) und der festgelegten Héhe der Barriere(n) abhangig ist. Wenn die
Barriere wahrend der Laufzeit auch nur ein Mal (von einem Basiswert) berlhrt
oder unterschritten wird, erfolgt keine Bonus-Zahlung, der
Schuldverschreibungsinhaber kommt auch bei einer nachtraglichen Erholung des
Kurses nicht mehr in den Genuss der Bonuszahlung. Ein Bonus-Zertifikat birgt im
Vergleich zu einer Direktinvestition in den(die) Basiswert(e) ein grdBeres
Verlustrisiko. Eine Kursanderung oder das Ausbleiben einer vom Anleger
erwarteten Kursénderung des(der) zugrunde liegenden Basiswerts(e) kann den
Wert des Bonus-Zertifikats Uberproportional mindern ("Hebeleffekt"), im
Extremfall bis hin zur Wertlosigkeit (Totalverlust). Beim Kauf von Bonus-
Zertifikaten ist deshalb zu bertcksichtigen, dass mit der GréBe des Hebeleffekts
des Bonus-Zertifikats auch das mit ihm verbundene Verlustrisiko wéachst.

Spezielle Risiken von Express-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Express-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Anleger, die ein Investment in Express-Zertifikate erwagen, sollten beachten,
dass die Laufzeit von Express-Zertifikaten im Vorhinein ungewiss ist. Wenn der
Basiswert(-korb) an einem der Beobachtungstage mindestens auf Hbéhe des
vorab definierten Auszahlungs- bzw. Tilgungslevels schlieBt, erfolgt automatisch
eine vorzeitige Ruckzahlung der Express-Zertifikate und
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Schuldverschreibungsinhaber haben keinen Anspruch auf ein Investment der
durch die Rulckzahlung erhaltenen Mittel zu denselben oder besseren
Konditionen. Nur die maximale Laufzeit der Express-Zertifikate ist mit ihrer
Gesamtlaufzeit beschrankt. Wird das Tilgungslevel des Basiswerts(-korbes) an
den definierten Bewertungstagen wahrend der gesamten Laufzeit nicht erreicht,
erfolgt die Rickzahlung zum finalen Bewertungstag zu 100% des Nominales
vorausgesetzt, dass der(die) Basiswert(e) am finalen Bewertungstag Uber einer
bestimmten Barriere notiert. Erreicht der Kurs dieses Niveau nicht, so erfolgt die
Rlckzahlung 1:1 entsprechend der Basiswertentwicklung. In diesem Fall kbnnen
Schuldverschreibungsinhaber erhebliche Verluste erleiden.

Spezielle Risiken von Discount-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Discount-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Discount-Zertifikate sind riskante Investments. Wenn sich der Wert des(der)
Basiswerts(e) nachteilig (Uber den Discountwert hinaus) entwickelt, kann es — wie
bei einem direkten Investment in den(die) Basiswert(e) — zu einem Verlust des
ganzen (Totalverlust) oder eines wesentlichen Teils des eingesetzten Kapitals
kommen. Anleger, die ein Investment in Discount-Zertifikate erwagen, sollten
weiters bedenken, dass sie fur den Preisabschlag (Discount), der als
Sicherheitspuffer dient, ein begrenztes Steigerungspotenzial der Discount-
Zertifikate akzeptieren, d.h. die Héhe des maximalen Gewinns von Discount-
Zertifikaten ist beschrankt. Das Discount-Zertifikat kann also den Kursanstieg
eines oder mehrerer Basiswerte nur bis zu einem vorher definierten Héchstbetrag
(Cap) mitmachen. Wichtig fir den Anleger ist die Auswahl des Caps, da dieser
sowohl auf die Hohe des Sicherheitspuffers als auch auf die Hohe des mdglichen
Gewinns Auswirkungen hat.

Spezielle Risiken von Airbag-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Airbag-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Anleger, die ein Investment in Airbag-Zertifikate erwagen, sollten sich dartber im
Klaren sein, dass der Sicherungspuffer (Airbag) Verluste des
Schuldverschreibungsinhabers nur bis zu einem bestimmten Niveau des
Wertverlusts des(der) Basiswerts(e) verhindern kann und bei einem Wertverlust
des(der) Basiswerts(e) Uber dieses Niveau hinaus auch Inhaber eines Airbag-
Zertifikats Verluste erleiden kénnen. Weiters sollten Inhaber von Airbag-
Zertifikate bedenken, dass der Sicherungspuffer (Airbag) erst zum Ende der
Laufzeit des Airbag-Zertifikats seine volle Wirkung erzielt. Der Kurs des
Zertifikates kann daher wahrend der Laufzeit des Produktes auch dann unter den
Kaufpreis fallen, wenn der Sicherungspuffer (Airbag) noch nicht erreicht ist.

Spezielle Risiken von Twin-Win-Zertifikaten
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Eine Beschreibung der Funktionsweise der Twin-Win-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Anleger, die ein Investment in Twin-Win-Zertifikate erwagen, sollten bedenken,
dass eine von der positiven oder negativen Kursdnderung des(der) Basiswerts(e)
unabhangige Steigerung des Tilgungsbetrags des Twin-Win-Zertifikats nur
stattfindet, wenn der Kurs des(der) Basiswerts(e) niemals wahrend der Laufzeit
des Twin-Win-Zertifikats die Barriere erreicht oder unterschreitet. Kommt es auch
nur ein einziges Mal wahrend der Laufzeit des Twin-Win-Zertifikats dazu, erfolgt
die Rulckzahlung bei Laufzeitende des Twin-Win-Zertifikats nur zu einem
Tilgungsbetrag, der dem Nominale =zuziglich (bei positiver absoluter
Kursénderung des(der) Basiswerts(e) im Zeitraum von Laufzeitbeginn bis zum
Laufzeitende des Twin-Win-Zertifikats) bzw abzlglich (bei einer negativen
solchen Kursveranderung) der Performance des Basiswerts entspricht, d.h. in
diesem Fall besteht keine Mdglichkeit Ertrdge aus einer negativen Veranderung
des Kurses des(der) Basiswerts(e) zu generieren.

Spezielle Risiken von Alpha-Zertifikaten

Eine Beschreibung der Funktionsweise der Alpha-Zertifikate findet sich in
Punkt 4.1.1 ab Seite 81.

Die H6he des Tilgungsbetrages hangt bei Alpha-Zertifikaten von der relativen
Entwicklung des Basiswerts (bzw des Basiswertkorbes) zu einem Referenzwert
ab (zB von der Entwicklung einer Aktie im Vergleich zu einem Aktienindex), d.h.
der Tilgungsbetrag ist héher, je besser die Marktpreisentwicklung des Basiswerts
(bzw des Basiswertkorbes) im Vergleich zum Referenzwert ist.

Alpha-Zertifikate sind auBerst riskante Investments. Investoren, die ein
Investment in Alpha-Zertifikate erwagen, missen sich dariber im Klaren sein,
dass die Kursentwicklung dieser Produkte zumindest von zwei Basiswerten (dem
eigentlichen Basiswert und dem Referenzwert) abhangig ist und sie daher Uber
beide Bescheid wissen und die damit verbunden Risiken abschatzen und
akzeptieren mussen. Inhaber von Alpha-Zertifikaten sind dem Risiko eines
Wertverlustes ihres Alpha-Zertifikats trotz positiver Entwicklung des(der)
Basiswerte ausgesetzt; dazu kommt es regelmaBig, wenn sich der Marktpreis
des Basiswerts und des Referenzwerts zwar in eine fur den Anleger positive
Richtung entwickeln, jener des Referenzwerts aber in héherem Ausmal.

Risiken in Zusammenhang mit besonderen Ausstattungsmerkmalen
Hochststandsprodukte

Hoéchststandsprodukte sind Schuldverschreibungen, bei denen unter bestimmten
in den Bedingungen naher dargestellten Voraussetzungen der héchste in einem
bestimmten Zeitraum oder zu einem bestimmten Zeitpunkt erreichte Marktpreis
des Basiswerts fir die Berechnung des Tilgungsbetrags maBgeblich ist
("Hochststandsprodukte"). Anleger, die ein Investment in
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Hochststandsprodukte erwagen, sollten die Bedingungen des
Hochststandsprodukts genau studieren sich Uber die Funktionsweise des
Hochststandsmechanismus informieren; besonderen Wert sollten Anleger dabei
auf die Zeitpunkte/-spannen legen, die fur die Ermittlung des Hbéchststandes
maBgeblich sind. Inhaber von Hd&chststandsprodukten dirfen nicht davon
ausgehen, dass jeder von dem Produkt einmal wahrend der Laufzeit erreichte
Hochstkurs automatisch fir die Berechnung des Tilgungsbetrags des
Hochststandsprodukts maBgeblich ist. Weiters sollten Anleger, die den Erwerb
eines Hochststandsprodukts erwagen, bedenken, dass der
Hochststandsmechanismus nur bei einem Halten des Hochststandsprodukts bis
zu seiner Félligkeit zur Anwendung kommt und daher der bei einer VerauBerung
des Hochststandsprodukts vor Félligkeit erzielte Erlés unter dem Hdéchststand
liegen kann.

Altiplano-Produkte

Schuldverschreibungen, die als Altiplano-Produkte ausgestattet sind, schlieBen
Anleger vom Erhalt eines Kupons (oder zumindest vom Erhalt eines hdheren
Kupons) aus, wenn zu einem bestimmten Beobachtungstag der Marktpreis auch
nur eines der Basiswerte unter einer von der Emittentin am Ausgabetag
bestimmten und in den Bedingungen néher beschriebenen Barriere liegt bzw
wahrend einem bestimmten Beobachtungszeitraum der Marktpreis auch nur
eines der Basiswerte diese Barriere erreicht oder unterschritten hat ("Altiplano-
Produkte").

Anleger, die ein Investment in Schuldverschreibungen, die eine Altiplano-Struktur
aufweisen erwéagen, sollten sich dartber im Klaren sein, dass die fir den Anleger
vorteilhaften Umstande nur dann eintreten, wenn der Marktpreis von keinem der
Basiswerte im Beobachtungszeitraum oder am Beobachtungstag die Barriere
unterschritten hat. Anleger in Altiplano-Produkte sind dem Risiko ausgesetzt,
dass die fur sie vorteilhaften Umstande nicht eintreten, weil auch nur ein einziger
Basiswert die im maBgeblichen Beobachtungszeitraum die Barriere erreicht oder
unterschritten hat und sie dann unter Umstédnden gar keine Zinszahlungen
erhalten.

Digitale Optionen

Die Hohe des Zinssatzes fiir eine Zinsperiode hangt bei Schuldverschreibungen,
die mit digitalen Optionen ("Digitale Optionen-Produkte") ausgestaltet sind,
davon ab, ob der Schlusskurs des Basiswerts am maBgeblichen
Beobachtungstag auf oder Uber einem bestimmten, von der Emittentin am
Ausgabetag festgelegten Kursniveau ("Barriere") liegt. Liegt der Schlusskurs des
Basiswerts auf oder Uber der im Vorhinein fixierten Barriere, so erhalt der
Investor flr die maBgebliche Zinsperiode einen vorher festgelegten Kupon. Liegt
der Kurs des Basiswerts unter der Barriere, wird fir die maBgebliche Zinsperiode
kein Kupon ausbezahilt.

Investoren, die ein Investment in Schuldverschreibungen — ausgestattet mit einer
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digitalen Option — erwéagen, sind dem Risiko ausgesetzt, dass sie fir
Zinsperioden, bei denen der Schlusskurs des Basiswerts am maBgeblichen
Beobachtungstag unter der maBgeblichen Barriere liegt, keine Verzinsung
erhalten.

Range Accrual

Schuldverschreibungen, die als Range Accrual Schuldverschreibungen
ausgestaltet sind ("Range Accrual-Schuldverschreibungen"), sind sehr
riskante Investments. Bei Range Accrual-Schuldverschreibungen fallen Zinsen
nur fir Zeitrdume an, in denen der maBgebliche Zinssatz in einer von der
Emittentin am Ausgabetag festgelegten und in den Bedingungen angegebenen
Bandbreite liegt. Potentielle Anleger sollten die Bedingungen der Range Accrual-
Schuldverschreibungen genau studieren und sich tber die Funktionsweise des
Range Accrual Mechanismus informieren; besonderen Wert sollten Anleger
dabei auf die fir die Beobachtung des Zinssatzes maBgeblichen Zeitpunkte/-
spannen und die Auswirkungen einer Anderung des Zinssatzes (iber die
Bandbreite hinaus legen. Inhaber von Range Accrual-Schuldverschreibungen
haben fir jede Zinsberechnungsperiode das Risiko zu tragen, dass der Zinssatz
in dieser Periode ein Mal, am Beobachtungstag, oder wie sonst in den
Bedingungen angegeben, auBerhalb der von der Emittentin angegebenen
Bandbreite liegt und sie daher fir diese Zinsberechnungsperiode keine
Verzinsung erhalten.

Produkte mit Garantie-Tilgungsbetrag

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass auch bei Produkten, die mit
einem Garantie-Tilgungsbetrag in Hohe des Ausgabepreises oder in geringerer
Hohe ("Teilschutzprodukte") ausgestattet sind, das Risiko eines Verlusts nicht
ausgeschlossen ist, da (i) der Garantie-Tilgungsbetrag nur bei Tilgung zum
Laufzeitende zur Anwenung gelangt (nicht aber bei Kiindigung, denn in diesem
Fall gelangt ein Kindigungsbetrag zur Auszahlung, der von der Emittentin nach
biligem Ermessen als angemessener Marktpreis der Zertifikate bestimmt wird)
und (ii) die Anleger in jedem Fall das Insolvenzrisiko der Emittentin, dh dass die
Emittentin aufgrund von Zahlungsunfahigkeit keine Zahlungen auf die Produkte
leisten kann, zu tragen haben.
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ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES PROGRAMMS

Die folgende Ubersicht erhebt keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit. Wérter und
Ausdrticke, die in den Emissionsbedingungen und/oder Endgdltigen Bedingungen
definiert sind, haben in diesem Abschnitt dieselbe Bedeutung, wenn sich aus dem
Zusammenhang nicht etwas anderes ergibt.

Emittentin Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Beschreibung Angebotsprogramm fir Strukturierte
Schuldverschreibungen

Emissionsvolumen Die Gesamtsumme der Emissionen von
Schuldverschreibungen unter dem Programm
ist betragsmaBig nicht beschrankt. Die
Volumina der einzelnen Emissionen von
Schuldverschreibungen ergeben sich aus den
Endgultigen Bedingungen.

Arten von Wertpapieren Unter dem Programm kann die Emittentin
nicht-nachrangige Schuldverschreibungen
jedweder  Art  emittieren, einschlieBlich
Schuldverschreibungen mit fixer Verzinsung,

variabler Verzinsung, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe und Aktienanleihen
sowie Garantie-Zertifikate, Index-
/Partizipations-Zertifikate (auch mit
durchschnittskurs- oder
héchststandsabh&ngigem Tilgungsbetrag),
Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate,

Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-
Win-Zertifikate, Alpha-Zertifikate und weitere
Zertifikate jeweils bezogen auf einen oder
mehrere Basiswerte. Die Basiswerte der
Schuldverschreibungen  kénnen  Indizes,
Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen (bzw
Zinsstrukturen) oder Kérbe der vorstehenden
Basiswerte und daraus gebildete hybride
Basiswertkorbe sein. Die
Schuldverschreibungen sehen, mit Ausnahme
der Aktienanleihen, die auch durch physische
Lieferung von Basiswerten erfillt werden
kénnen, ausnahmslos  Erflllung  durch
Zahlung eines Barbetrages vor und kdnnen
als Hoéchststandsprodukte und/oder Alpha
Produkte  und/oder  Altiplano  Produkte
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und/oder Range Accrual Produkte (d.h.
Zinsen fallen nur fir den Zeitraum an, in dem
der Zinssatz innerhalb einer bestimmten
Spanne liegt) und/oder als Produkte mit einem
Garantie-Tilgungsbetrag in  Hbhe des
Ausgabepreises oder in geringerer Ho6he
("Teilschutzprodukte") ausgestaltet sein.

Schuldverschreibungen kénnen zum
Nennbetrag oder abzlglich eines Disagios
oder zuzlglich eines Agios begeben werden.
Im Falle von Daueremissionen wird der
Erstausgabekurs angegeben und danach
laufend an die jeweiligen Marktbedingungen
angepasst. Ein allfalliger Ausgabeaufschlag
ist in den Endglltigen Bedingungen
angegeben.

Jede Schuldverschreibung lautet auf den
Inhaber und jede Serie von
Schuldverschreibungen ist durch eine oder
mehrere auf den Inhaber lautende
Sammelurkunde(n) ohne Zinsscheine
verbrieft, welche die eigenhandigen
Unterschriften zweier ordnungsgeman
bevollmé&chtigter Vertreter der Emittentin
tragen. Die Ausgabe effektiver Stlcke ist
ausgeschlossen.

Am oder vor dem (Erst-)Begebungstag jeder
Tranche wird die die
Inhaberschuldverschreibungen  verbriefende
Sammelurkunde  nach MaBgabe  der
Endgiltigen Bedingungen entweder von der
Emittentin oder von einem oder im Namen
des Clearing-Systems hinterlegt, bis sémtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erfullt sind.

Jede Sammelurkunde wird so lange von der
entsprechenden Verwahrungsstelle verwahrt,
bis séamtliche Verbindlichkeiten der Emittentin
aus den Schuldverschreibungen erfillt sind.
Den Glaubigern stehen Miteigentumsanteile
an der jeweiligen Sammelurkunde zu, die
gemalB den Regelungen und Bestimmungen
der Verwahrungsstelle und anwendbarem
Recht Ubertragen werden kénnen.
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Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro
oder eine andere Wahrung, wie in den
Endgdltigen Bedingungen bezeichnet.

Die Laufzeit der Schuldverschreibungen ist in
den Endgultigen Bedingungen bezeichnet.

Die  Schuldverschreibungen  werden in
Stickelungen, wie in den Endgiltigen
Bedingungen beschrieben, begeben.
Schuldverschreibungen kénnen, wenn dies in
den Endgultigen Bedingungen angegeben ist,
ohne Nennbetrag ausgegeben werden
(Sticknotiz).

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen
erfolgt, wenn es eine solche gibt, in
Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen und den Endgultigen
Bedingungen.

Eine vorzeitige Rickzahlung durch die
Emittentin ist aus steuerlichen Griinden sowie
dann mdglich, wenn dies in den Endgultigen
Bedingungen ausdriicklich angefiihrt ist. Eine
vorzeitige Rulckzahlung nach Wahl der
Anleiheglaubiger ist moglich, wenn dies in den
Endgdltigen Bedingungen ausdrucklich
vorgesehen ist.

Anleger sollten beachten, dass Inhaber von
Schuldverschreibungen  dort, wo  die
Schuldverschreibungsbedingungen nur der
Emittentin  ein  vorzeitiges  Tilgungsrecht
einrdumen, gewdhnlich eine héhere Rendite
fur ihre Schuldverschreibungen erhalten als
sie bekdmen, wenn auch sie berechtigt
wdren, die Schuldverschreibungen vorzeitig
zu kdndigen. Der Ausschluss des Rechts der
Inhaber von Schuldverschreibungen, diese
vor ihrer Félligkeit zu kindigen (ordentliches
Kindigungsrecht), ist oftmals eine
Voraussetzung dafiir, dass die Emittentin das
ihr  aus den Schuldverschreibungen
entstehende Risiko absichern kann. Wére die
ordentliche Kindigung der
Schuldverschreibungen durch die Inhaber
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nicht ausgeschlossen, wére die Emittentin gar
nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen
zu begeben, oder die Emittentin wirde die
Kosten einer eventuell méglichen Kindigung
der Absicherung in den Riickzahlungsbetrag
der Schuldverschreibungen einberechnen
(missen), womit die Rendite, die die Anleger
auf diese Schuldverschreibungen erhalten,
sinken  wirde. In den  Endgliiltigen
Bedingungen von Schuldverschreibungen, die
unter Ausschluss des ordentlichen
Kindigungsrechts der Anleger begeben
werden, wird die Emittentin (so ihr dies
mdéglich ist) die Differenz zwischen den
Absicherungskosten der gegenstandlichen
Emission und jenen einer hypothetischen
Emission ohne Kindigungsrechtsausschluss
auf Basis von Quotierungen von im Bereich
der Absicherungsgeschéfte (Hedging) tatigen
Kreditinstituten angeben ("Zinsaufschlag fir
den Verzicht  auf das  ordentliche
Kindigungsrecht”). Dies soll es potentiellen
Anlegern erleichtern, die jeweilige Anleihe mit
anderen Anleihen oder Anlageprodukten, bei
denen die ordentliche Kiindigung nicht
ausgeschlossen ist, zu vergleichen, um eine
Entscheidung dariiber zu treffen, ob die von
der  Emittentin  versprochene  héhere
Verzinsung den Verzicht auf das ordentliche
Kindigungsrecht der Anleger aufwiegt. Jeder
Anleger sollte daher sorgféltig Uberlegen, wie
schwer der Nachteil eines ausschlieBlich der
Emittentin zustehenden vorzeitiges
Kindigungsrechts fiir ihn wiegt und ob dieser
Nachteil durch die vergleichsweise héhere
Verzinsung fdr ihn aufgewogen wird. Falls ein
Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies
nicht der Fall ist, sollte er nicht in die
Schuldverschreibungen investieren.

Anleger, die ein Investment in variabel
verzinslichen  Schuldverschreibungen,  bei
denen das ordentliche Kiindigungsrecht der
Anleger ausgeschlossen sind, in Erwdgung
ziehen, sollten das Risiko einer Kundigung
der  Schuldverschreibungen  durch  die
Emittentin im Falle einer fir die Emittentin
nachteiligen Zinsentwicklung bedenken. Diese
Méglichkeit steht den Inhabern solcher
Schuldverschreibungen nicht zu.



Rang von nicht nachrangigen
Schuldverschreibungen

Rang von Pfandbriefen und
Kommunalpfandbriefen
(Offentliche Pfandbriefe)

Anwendbares Recht

Gerichtsstand

Bérsenotiz und Zulassung zum
Handel
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Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen begriinden direkte,
unbedingte, nicht-nachrangige und
unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin.

Pfandbriefe  und  Kommunalpfandbriefen
(Offentliche Pfandbriefe) begriinden direkte,
unbedingte, nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die jeweils
durch einen gesonderten Deckungsstock
gemalB dem Pfandbriefgesetz gesichert sind.

Die  Schuldverschreibungen  unterliegen
Osterreichischem Recht unter Ausschluss der
Regelungen des internationalen Privatrechtes
soweit diese zur Anwendung eines
auslandischen Rechts fihren wirden.

AusschlieBlich zusténdig far samtliche im
Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen
oder sonstigen Verfahren ist das flr
Handelssachen in Bregenz zustandige
Gericht.  Verbraucher im  Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kbénnen ihre
Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

Die Zulassung des Programms zum
Geregelten Freiverkehr der Wiener Bérse wird
beantragt. Unter dem Programm kénnen
Schuldverschreibungen ferner an einer oder
mehrerer weiterer oder anderer Bodrsen
eingefuhrt oder zum Handel zugelassen
werden. In den maBgeblichen Endgiltigen
Bedingungen wird angegeben, ob eine
Bérseneinfihrung und/oder Einbeziehung in
den Handel der Schuldverschreibungen an
der Wiener Bdrse und/oder an einer oder
mehreren  anderen  Bdrse(n)  und/oder
Multilateralen Handelssystemen (Multilateral
Trading Facility, "MTF") erfolgen soll. Die
Emittentin kann ferner Schuldverschreibungen
ausgeben, fur die keine Bodrseneinfihrung
und/oder  Einbeziehung in ein MTF
vorgesehen ist.



Verwendung des Emissionserléses

Koordinatoren / Platzeure

Verkaufsbeschrankungen
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Die Nettoerlose aus der Ausgabe der
Schuldverschreibungen werden, sofern in den
Endgiltigen Bedingungen nichts anderes
angegeben ist, von der Emittentin zur
Gewinnerzielung und fir ihre allgemeinen
Refinanzierungsbedurfnisse verwendet.

Derzeit sind keine Koordinatoren und/oder
Platzeure fur die Emittentin bei der Emission
der Schuldverschreibungen tatig. Allenfalls
kinftig bestellte Koordinatoren und/oder
Platzeure werden in den Endgultigen
Bedingungen offen gelegt.

Die Schuldverschreibungen wurden und
werden weder gemaB dem U.S. Securities Act
of 1933 registriert und noch von irgendeiner
Behérde eines U.S. Bundesstaates oder
geman den anwendbaren
wertpapierrechtlichen  Bestimmungen von
Australien, Kanada, Japan oder dem
Vereinigten Koénigreich registriert und dirfen
weder in den Vereinigten Staaten noch fir
oder auf Rechnung von U.S. Personen oder
andere Personen, die in Australien, Kanada,
Japan oder den Vereinigten Staaten ansassig
sind angeboten oder verkauft werden.
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ANGABEN ZUR EMITTENTIN

1.

1.1

1.2

2.1

2.2

Verantwortliche Personen
Far die im Basisprospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Far die inhaltliche Richtigkeit der Angaben zur Emittentin ist die Vorarlberger
Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage 1, 6900
Bregenz, eingetragen im Firmenbuch zu FN 145586y (die "Emittentin" oder die
"Anleiheschuldnerin") verantwortlich.

Erklarung der fur den Basisprospekt verantwortlichen Personen

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft hat die
erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem
Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine
Tatsachen weggelassen wurden, die die Aussagen des Prospekts wahrscheinlich
verandern kénnen.

Abschlusspriifer
Name und Anschrift der Abschlussprufer

Die PwC INTER-TREUHAND GmbH Wirtschaftsprifungs- und Steuerberatungs-
gesellschaft, ErdbergstraBe 200, 1030 Wien, hat durch Dr. Alexander Rudnay
und Dipl. Kfm. Dorotea-E. Rebmann als Wirtschaftspriifer in Ubereinstimmung
mit den International Financial Reporting Standards und den nach § 59a
Bankwesengesetz ("BWG") anzuwendenden bank- und unternehmensrechtlichen
Vorschriften die konsolidierten Jahresabschlisse der Emittentin zum 31.12.2009
und zum 31.12.2008 gepruft und uneingeschrankte Bestatigungsvermerke erteilt.
Die fur das Geschéftsjahr 2009 zum 31.12.2009 verantwortliche
Abschlusspriferin war Dipl. Kim. Dorotea-E. Rebmann.

Die PwC INTER-TREUHAND GmbH Wirtschaftsprifungs- und Steuerberatungs-
gesellschaft ist Mitglied der Kammer der Wirtschaftstreuhdnder und beim Institut
der Wirtschaftsprifer.

Wechsel Abschlussprufer

Seit 1.1.2010 ist Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H.,
Wagramer StraBe 19, 1ZD Tower, 1220 Wien, Osterreich ("Ernst &Young")
fur die Rechnungsprifung der Emittentin verantwortlich. Ernst & Young ist
Mitglied der Kammer der Wirtschaftstreuhander.

Der Wechsel der Abschlussprifer erfolgte aufgrund einer nach der Praxis der
Emittentin zur Bestellung der Abschlussprufer erfolgten Neuausschreibung,
bei der Ernst & Young das fir die Emittentin beste Gesamtangebot
unterbreitete.
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3. Risikofaktoren
Siehe Kapitel "Risikofaktoren" auf den Seiten 23 ff dieses Prospekis.
4. Angaben lber die Emittentin

4.1 Geschaftsgeschichte und Geschéaftsentwicklung der Emittentin

Die Emittentin ist eine mittelgroBe Osterreichische Regionalbank und nahm
mit 1.1.1899 ihre Geschaftstatigkeit unter der Firma Hypothekenbank des
Landes Vorarlberg auf. 1996 wurde die Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Im Jahr 1998 wurde
ein deutsches, international tatiges Bankenkonsortium aus Baden-
Wiirttemberg (Landesbank Baden-Wirttemberg und Landeskreditbank Baden-
Wirttemberg Férderbank) Minderheitsaktionar (25 % plus eine Aktie) und ist
seitdem ein strategischer Partner der Emittentin.

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft versteht
sich als universelle Regionalbank. Die Bilanzsumme per 31.12.2009 belduft
sich auf EUR 13.377.131.000,00, die Cost-Income-Ratio betragt 47,13% per
31.12.2009 sowie 47,87% per 31.12.2008. Die Emittentin betreibt in
Vorarlberg 21 Filialen sowie weitere Standorte in Wien, Graz, Wels, Bozen
(Italien), Treviso (ltalien), Como (ltalien), Bergamo (ltalien) und St. Gallen
(Schweiz) und beschéftigte 2009 im Durchschnitt 719 Mitarbeiter.

4.1.1 Juristischer und kommerzieller Name der Emittentin

Der juristische Name der Emittentin lautet "Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft". Die Emittentin verwendet die
kommerziellen Namen "Hypo Vorarlberg" und "Hypo Landesbank Vorarlberg".

4.1.2 Ort der Registrierung der Emittentin und ihre Registrierungsnummer

Die Emittentin ist beim Landesgericht Feldkirch als zustandiges
Handelsgericht unter der FN 145586y im Firmenbuch eingetragen.

4.1.3 Datum der Griindung
Die Emittentin wurde am 24.8.1996 auf unbestimmte Zeit gegrindet.
4.1.4 Sitz und Rechtsform der Emittentin

Die Emittentin wurde nach dem Recht der Republik Osterreich in der
Rechtsform einer Aktiengesellschaft gegriindet und hat ihren Sitz in Bregenz.
Ihre Geschaftsanschrift lautet A-6900 Bregenz, Hypo-Passage 1. Die
Telefonnummer der Emittentin lautet: +43 (0) 5 0414-1000. Die Emittentin ist
in und entsprechend der Rechtsordnung der Republik Osterreich tatig.

4.1.5 Wichtige Ereignisse aus jlingster Zeit in der Geschéaftstatigkeit der Emittentin
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In jingster Zeit gab es keine wichtigen Ereignisse, die in hohem MaBe fir die
Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind.

Geschaftsuberblick
Haupttatigkeitsbereiche

Haupttatigkeit der Emittentin

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist eine
universelle Regionalbank und ist in Osterreich sowie im angrenzenden
Ausland als Finanzdienstleister tatig.

Als Universalbank stellt die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft ihren Kunden neben den klassischen Bankprodukten Uber
Tochtergesellschaften banknahe Leistungen wie Leasing, Immobilienservice
und Versicherungen, Beteiligungsfinanzierungen und Betreuung bezlglich
Foérderprogrammen zur Verfaigung.

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist geman
ihrer Konzession zum Betrieb der folgenden Bankgeschafte berechtigt:

§ 1 Abs. 1Z 1 BWG:

Die Entgegennahme fremder Gelder zur Verwaltung oder als Einlage
(Einlagengeschéft)

§ 1 Abs. 1Z 2 BWG:

Die  Durchfuhrung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und des
Abrechnungsverkehrs in laufender Rechnung fir andere (Girogeschéft)

§ 1 Abs. 1Z 3 BWG:

Der Abschluss von Geldkreditvertragen und die Gewahrung von Gelddarlehen
(Kreditgeschaft)

§ 1 Abs. 1Z 4 BWG:

Der Kauf von Schecks und Wechseln, insbesondere die Diskontierung von
Wechseln (Diskontgeschaft)

§ 1 Abs. 1Z 5 BWG:

Die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren flr andere
(Depotgeschaft)

§ 1 Abs. 1Z 6 BWG:

Die Ausgabe und Verwaltung von Zahlungsmitteln wie Kreditkarten und
Reiseschecks

§ 1 Abs. 127 BWG:

Der Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit

a) auslandischen Zahlungsmitteln (Devisen- und Valutengeschaft);
b) Geldmarktinstrumenten;

C) Finanzterminkontrakten (Futures) einschlieBlich  gleichwertigen
Instrumenten mit Barzahlung und Kauf- und Verkaufsoptionen auf die in lit. a
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und d bis f genannten Instrumente einschlieBlich gleichwertigen Instrumenten
mit Barzahlung (Termin - und Optionsgeschaft);

d) Zinsterminkontrakten, Zinsausgleichsvereinbarungen (Forward Rate
Agreements, FRA), Zins- und Devisenswaps sowie Swaps auf Substanzwerte
oder auf Aktienindices ("equity swaps");

e) Wertpapieren (Effektengeschéft);
f) von lit. b bis e abgeleiteten Instrumenten;
§ 1 Abs. 1Z 7a BWG:

Der Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit Finanzinstrumenten geman
§ 1 Abs. 1 Z 6 lit. e bis g und j WAG 2007, ausgenommen der Handel durch
Personen gemaB § 2 Abs. 1 Z 11 und 13 WAG 2007.

§ 1 Abs. 1Z 8 BWG:

Die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und sonstigen Haftungen fir
andere, sofern die Ubernommene Verpflichtung auf Geldleistungen lautet
(Garantiegeschéft)

§ 1 Abs. 1Z 9 BWG:

Die Ausgabe von Pfandbriefen, Kommunalpfandbriefen und fundierten
Bankschuldverschreibungen und die Veranlagung des Erléses nach den
hierfar geltenden besonderen Rechtsvorschriften
(Wertpapieremissionsgeschaft) - ausgenommen die Ausgabe von fundierten
Bankschuldverschreibungen

§ 1 Abs.1Z 10 BWG:

Die Ausgabe anderer festverzinslicher Wertpapiere zur Veranlagung des
Erléses in anderen Bankgeschéaften (sonstiges Wertpapieremissionsgeschaft)

§ 1 Abs. 1Z 11 BWG:

Die Teilnahme an der Emission Dritter eines oder mehrerer der in Z 7 lit. b bis
f genannten Instrumente und die diesbezlglichen Dienstleistungen
(Loroemissionsgeschéft)

§ 1 Abs. 1 Z 15 BWG:

Das Finanzierungsgeschéaft durch Erwerb von Anteilsrechten und deren
WeiterverauBerung (Kapitalfinanzierungsgeschaft)

§ 1 Abs.1Z 16 BWG:

Der Ankauf von Forderungen aus Warenlieferungen oder Dienstleistungen,
die Ubernahme des Risikos der Einbringlichkeit solcher Forderungen -
ausgenommen die Kreditversicherung - und im Zusammenhang damit der
Einzug solcher Forderungen (Factoringgeschéft)

§ 1 Abs.1Z 17 BWG:

Der Betrieb von Geldmaklergeschaften im Interbankenmarkt

§ 1 Abs. 1Z 18 BWG:

Die Vermittlung von Geschéaften nach

a) Z 1, ausgenommen durch Unternehmen der Vertragsversicherung;
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b) Z 3, ausgenommen die im Rahmen der Gewerbe der Immobilienmakler und
der  Vermittlung  von Personalkrediten, Hypothekarkrediten  und
Vermobgensberatung vorgenommene Vermittlung von Hypothekar- und
Personalkrediten;

c) Z 7 lit. a, soweit diese das Devisengeschéaft betrifft;
d) Z 8;
§ 1 Abs. 1 Z 20 BWG:

Die Ausgabe von elektronischem Geld (E-Geldgeschéft)
5.1.2 Wichtige neue Produkte und/oder Dienstleistungen

Die Emittentin passt ihre Produkte und Dienstleistungen laufend an die jeweiligen
Kundenbedirfnisse und Marktgegebenheiten sowie aktuellen gesetzlichen
Rahmenbedingungen an.

5.1.3 Wichtige Markte
Die wichtigsten Markte der Emittentin sind

- Kernmarkt Vorarlberg: Im Kernmarkt — dem Bundesland Vorarlberg —
verfagt die Emittentin Uber ein gut ausgebautes Filialnetz.

- In Ostosterreich, in der Ostschweiz, Sidddeutschland und Norditalien
verfolgt die Emittentin eine Nischenpolitik.

Osterreich. Mit Wien, Graz und seit 2004 Wels ist die Vorarlberger Landes-
und Hypothekenbank Aktiengesellschaft in wesentlichen Wirtschaftszentren
Osterreichs vertreten.

Deutschland. Der deutsche Markt wird von Bregenz und von Riezlern
(Kleinwalsertal) aus bearbeitet.

Schweiz. Die Hypo Landesbank Vorarlberg ist mit einer Niederlassung in St.
Gallen vertreten und hat ihren Aktionsradius Richtung Zlrich ausgeweitet

CEE. Die Emittentin sieht die zentral- und osteuropaischen EU-Lander als
neue Markte im Veranlagungsbereich. In der Filiale Wien wurde ein CEE-
Desk ("Central and Eastern Europe Desk") eingerichtet.

Italien. Die Tochtergesellschaft der Emittentin in Bozen mit Niederlassungen
in Como, Bergamo und Treviso entwickelt Lésungen im Bereich Leasing und
Finanzierung.
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in Tsd EUR Osterreich Drittland Gesamt
Zinsuberschuss 2009 118.857 13.062 131.919
2008 94.346 18.684 113.030
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2009 -29.343 -5.154 -34.497
2008 -14.532 -1.754 -16.286
Provisionslberschuss 2009 33.109 844 33.953
2008 34.243 7.626 41.869
Handelsergebnis 2009 18.631 217 18.848
2008 -2.901 766 -2.135
Ergebnis aus Finanzinstrumenten 2009 -14.301 0 -14.301
2008 -5.966 182 -5.784
Verw altungsaufw and 2009 -73.069 -8.897 -81.966
2008 -66.541 -15.768 -82.309
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2009 3.769 145 3.914
2008 3.326 1.127 4.453
Ergebnis aus der Equity-Konsolidierung 2009 -554 0 -554
2008 -2.834 0 -2.834
Ergebnis vor Steuern 2009 57.099 217 57.316
2008 39.141 10.863 50.004
Bilanzsumme Aktiva 2009 12.056.128 1.321.003 13.377.131
2008 11.663.676 1.495.023 13.158.699
Bilanzsumme Passiva 2009 13.195.856 181.275 13.377.131
2008 12.341.915 816.784 13.158.699
Verbindlichkeiten 2009 12.676.340 165.399 12.841.739
2008 11.894.127 786.057 12.680.184

(Quelle: Geprifter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir

31.12.2009 geendet hat)

das Geschéftsjahr, das am
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Berichterstattung nach Geschéaftsbereichen:

in Tsd EUR Firmenkunden| Privatkunden Financial Corporate Gesamt
Markets Center
Zinslberschuss 2009 67.445 40.182 746 23.546 131.919
2008 49.040 30.970 4.530 28.490 113.030
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 2009 -23.174 -4.621 -1.823 -4.879 -34.497
2008 -7.889 -4.080 -153 -4.164 -16.286
Provisionslberschuss 2009 12.196 15.672 3.322 2.763 33.953
2008 12.215 16.334 4.167 9.153 41.869
Handelsergebnis 2009 2.092 1.406 16.040 -690 18.848
2008 2.957 1.959 -9.991 2.940 -2.135
Ergebnis aus Finanzinstrumenten 2009 -297 0 -11.726 -2.278 -14.301
2008 0 0 -7.078 1.294 -5.784
Verw altungsaufw and 2009 -25.475 -41.026 -6.653 -8.812 -81.966
2008 -22.547 -36.189 -5.699 -17.874 -82.309
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2009 -35 110 87 3.752 3.914
2008 142 133 -68 4.246 4.453
Ergebnis aus der Equity-Konsolidierung 2009 0 0 0 -554 -554
2008 0 0 0 -2.834 -2.834
Ergebnis vor Steuern 2009 32.752 11.723 -7 12.848 57.316
2008 33.918 9.127 -14.292 21.251 50.004
Bilanzsumme Aktiva 2009 4.535.750 1.428.881 5.497.712 1.914.788 13.377.131
2008 4.328.590 1.360.928 5.293.317 2.175.864 13.158.699
Bilanzsumme Passiva 2009 1.477.161 2.575.459 8.173.959 1.150.552 13.377.131
2008 1.262.161 2.575.228 7.898.672 1.422.638 13.158.699
Verbindlichkeiten 2009 1.233.971 2.431.277 8.125.052 1.051.439 12.841.739
2008 1.051.093 2.442.364 7.872.459 1.314.268 12.680.184
Bemessungsgrundlage Eigenmittelerfordernis § 22 BWG 2009 3.642.838 778.555 1.435.793 1.168.313 7.025.499
2008 3.128.535 784.257 1.768.546 1.396.863 7.078.201
(Quelle: Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschaftsjahr, das am

31.12.2009 geendet hat)

5.1.4 Grundlage fir Angaben zur Wettbewerbsposition
Trifft nicht zu.

6. Organisationsstruktur

6.1 Gruppe, Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist eine
Aktiengesellschaft und mehrheitlich im Besitz der Vorarlberger Landesbank-

Holding.

Eigentiimer / Aktionére Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 74,9997% 74,9997%
Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 25,0003% 25,0003%

- Landesbank Baden-Wirttemberg 16,6669%

- Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Forderbank 8,3334%

Grundkapital 100,0000% 100,0000%
(Quelle: Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin flir das Geschéaftsjahr, das am

31.12.2009 geendet hat)

Die Hypo Landesbank Vorarlberg-Gruppe (die "Hypo-Gruppe") besteht aus
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der Emittentin und ihren wesentlichen Beteiligungen (siehe gleich unten),
welche entweder voll konsolidiert und oder mittels "at equity"-Bewertung in
den Konsolidierten Jahresabschluss der Emittentin einbezogen werden. Die
Emittentin ist die Konzernmutter.

Voll konsolidierte Unternehmen, Stand 31.12.2010:

Gesellschaftsname, Ort Anteil am
Kapital in %
"Hypo-Rent" Leasing- und Beteiligungsgesellschaft mbH, Bregenz 100,00%
Hypo Vorarlberg Capital Finance (Jersey) Limited, GB-St. Helier, Jersey 100,00%
LD-Leasing GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Vorarlberg Leasing AG, IT-Bozen 100,00%
Hypo Vorarlberg Holding (ltalien) - G.m.b.H, IT-Bozen 100,00%
Hypo-Vorarlberg G.m.b.H, [T-Bozen 100,00%
IMMOLEAS Grundstiicksverw altungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien Besitz GmbH, Dornbirn 100,00%
"Immoleas IV" Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilienleasing Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
"HERA" Grundstiicksverw altungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Informatikgesellschaft m.b.H., Bregenz 100,00%
Hypo Immobilien Bankgebaudemanagement GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Versicherungsmakler GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien Investment GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien GmbH, Dornbirn 100,00%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Unternehmen, die nach der EQUITY-METHODE im Konzernjahresabschluss
konsolidiert werden, Stand: 31.12.2010:

Gesellschaftsname, Ort Anteil am
Kapital in %
MASTERINVEST Kapitalanlage GmbH, Wien 37,50%
Vorarlberger Kommunalgebaudeleasing Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
VKL Il Grundverw ertungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
VKL ll Gebaudeleasing-Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
VKL V Leasinggesellschaft mbH, Dornbirn 33,33%
VKL V Immobilien Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
HY PO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG, Bregenz 29,99%
Hypo SitidLeasing GmbH, Dornbirn 26,00%
'Seestadt Bregenz' Besitz- und Verw altungsgesellschaft moH, Bregenz 20,00%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Mit dem 30.6.2010 wurde die Hypo Equity Management AG verkauft und
entkonsolidiert.

Abhéangigkeit innerhalb dieser Gruppe

Die Emittentin ist von anderen Einheiten innerhalb der Hypo-Gruppe nicht
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abhéngig.
Trend Informationen
Erklarung betreffend negative Verédnderungen seit dem letzten Jahresabschluss

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben wurde, gab es seit dem
31.12.2009 keine wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der
Emittentin.

Informationen Uber die Beeinflussung der Aussichten der Emittentin im laufenden
Geschaftsjahr

Seit dem Ende des letzten Geschéftsjahres sind der Emittentin keine Trends,
Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfdlle bekannt, die
voraussichtlich die Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden
Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen dirften.

Gewinnprognosen oder - schatzungen

Die Emittentin stellt keine Gewinnprognosen oder —schatzungen zur Verfigung.
Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane

Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane

Die nachfolgenden Tabellen enthalten auch die Angaben zu allen Unternehmen
und Gesellschaften, bei denen Mitglieder des Aufsichtsrates oder des Vorstandes
wahrend der letzten funf Jahre Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéaftsfiihrung-
oder Aufsichtsorgane oder Partner waren.

Alle derzeit im Amt befindlichen Organmitglieder sind unter der Adresse der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, A-6900 Bregenz,
Hypo-Passage 1, erreichbar.

Es bestehen keine verwandtschaftlichen Beziehungen zwischen den in den
nachfolgenden Tabellen angefthrten Personen. Kein Mitglied des Vorstands oder
des Aufsichtsrats der Emittentin

- ist oder war wahrend der letzten 5 Jahre neben den unten offen gelegten
Téatigkeiten  Mitglied des Verwaltungs-, Geschéaftsfihrungs- oder
Aufsichtsorgans oder Partner einer Gesellschaft oder eines Unternehmens
auBerhalb der Tochtergesellschaften der Emittentin;

- wurde wéahrend der letzten 5 Jahre in Bezug auf betrligerische Straftaten
schuldig gesprochen;

- war wahrend der letzten 5 Jahre als Mitglied des Verwaltungs-,
Geschéaftsfiihrungs- oder Aufsichtsorgans oder als Mitglied des oberen
Managements einer Gesellschaft in die Insolvenz, oder die
Insolvenzverwaltung oder Liquidation einer solchen Gesellschaft involviert,
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mit Ausnahme von Herrn Dr. Kurt Adolf Rupp, der Vorstand folgender
Privatstiftungen in Liquidation ist: Arnold Schneider Privatstiftung in
Liquidation, Christine Moosbrugger Privatstiftung in Liquidation, Dipl. Ing.
Michael Manhart Privatstiftung in Liquidation, Dr. Sepp Manhart
Privatstiftung in Liquidation sowie der Paul Pfefferkorn Privatstiftung in
Liquidation;

- war von 6ffentlichen Anschuldigungen und/oder Sanktionen von Seiten der
gesetzlichen Behodrden oder der Regulierungsbehérden (einschlieBlich
Berufsverbéande) betroffen;

- wurde jemals von einem Gericht fir die Mitgliedschaft in einem
Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- oder Aufsichtsorgan eines Emittenten
als untauglich angesehen; sowie

- wurde wahrend der letzten 5 Jahre von einem Gericht fur die Tatigkeit im
Management oder fir die Fihrung der Geschéfte eines Emittenten als
untauglich angesehen.

Samtliche Vorstdnde haben einschlagige Erfahrung im Banken- und
Finanzierungsbereich.

9.1.1 Vorstand

Name und Funktion innerhalb | Wesentliche Funktionen auBerhalb der Position
der Vorarlberger Landes- und | Vorarlberger Landes- und aufrecht
Hypothekenbank Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Aktiengesellschaft
Dkfm. Dr. Jodok Simma, Mitglied im Verwaltungsrat der Ja
geboren 1946, Pfandbriefstelle der Gsterreichischen
Vorstandsvorsitzender Landes-Hypothekenbanken

Vizepréasident im Verband der Nein

Osterreichischen Landes-

Hypothekenbanken

Président im Verband der Ja

Osterreichischen Landes-

Hypothekenbanken

Mitglied im Aufsichtsrat der Hypo- Nein

Banken-Holding Gesellschaft m.b.H.

Mitglied im Aufsichtsrat der Hypo- Nein
Haftungs- Gesellschaft m.b.H.

Vorstandsvorsitzender der Ja
Vorarlberger Landesbank-Holding

Geschaftsfuhrer der ,Hypo-Rent” Ja
Leasing- und Beteiligungsgesellschaft

mbH

Geschaftsfihrer der Hypo Immobilien Nein
Besitz GmbH

Stellvertreter des
Aufsichtsratsvorsitzenden der Hypo Ja
SidLeasing GmbH
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Name und Funktion innerhalb
der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Wesentliche Funktionen auBerhalb der
Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft

Position
aufrecht

Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO
EQUITY Unternehmensbeteiligungen
AG

Aufsichtsratsvorsitzender der Alpine
Equity Management AG

Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO
EQUITY Beteiligungs AG

Mitglied im Aufsichtsrat der
Management Trust Holding
Aktiengesellschaft

Aufsichtsrat der ATHENA Erste
Beteiligungen AG

Aufsichtsrat der ATHENA Zweite
Beteiligungen GmbH

Aufsichtsrat der ,Wirtschafts-Standort
Vorarlberg® Betriebsansiedlungs
GmbH

Aufsichtsrat der VBV-Pensionskasse
Aktiengesellschaft

Stellvertreter des
Aufsichtsratsvorsitzenden der Fohrenburg
Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Mitglied des Aufsichtsrats der
Vorarlberger Kraftwerke
Aktiengesellschaft

Vorstand der Dr. Rudolf Mandl
Privatstiftung

Mitglied des Aufsichtsrats der Hypo-
Wohnbaubank Aktiengesellschaft

Auslandische Mandate:
Verwaltungsratsprasident der Hypo
Investment Bank (Liechtenstein) AG,
Vaduz

Verwaltungsratsprasident der Hypo
Vorarlberg Holding (ltalien) GmbH,
Bozen, ltalien

Aufsichtratsvorsitzender Stellvertreter
der Internationales Bankhaus
Bodensee AG, Friedrichshafen

Ja

Nein

Ja

Ja

Nein

Nein

Nein

Nein

Ja

Ja

Nein

Ja

Nein

Nein

Ja

Mag. Dr. Johannes Hefel,
geboren 1957,
Mitglied des Vorstandes

Vorstandsmitglied der Vorarlberger
Landesbank-Holding

Ja
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Name und Funktion innerhalb | Wesentliche Funktionen auBerhalb der Position
der Vorarlberger Landes- und | Vorarlberger Landes- und aufrecht
Hypothekenbank Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Aktiengesellschaft
Stellvertreter des Ja
Aufsichtsratsvorsitzenden der
"Wirtschafts-Standort Vorarlberg"
Betriebsansiedlungs GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Hefel Ja
Realvermdgen AG
Stellvertreter des Nein
Aufsichtsratsvorsitzenden der Alpine
Equity Management AG
Aufsichtsratsmitglied des Nein
Rechenzentrum West Gesellschaft
m.b.H.
Gesellschafter der Skilifte Warth Nein
GmbH
Gesellschafter der Hefel Textil GmbH Ja
Geschaftsfuhrer der "Hypo-Rent" Ja
Leasing- und Beteiligungsgesellschaft
mbH
Gesellschafter und Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der
Tourismusbetriebe Warth Holding
GmbH
Mitglied der Geschéftsflihrung der Nein
Hypo Informatikgesellschaft m.b.H.
Mag. Dr. Michael Grahammer, | Vorstandsmitglied der Vorarlberger Ja
geboren 1964, Landesbank-Holding
Mitglied des Vorstandes
Aufsichtsratsmitglied der "Wirtschafts- Ja
Standort Vorarlberg" Betriebsansiedlungs
GmbH
Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY Ja
Beteiligungs AG
Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY Ja
Unternehmensbeteiligungen AG
Aufsichtsratsmitglied der Hypo SiidLeasing Ja
GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Hypo-Banken- Ja
Holding Gesellschaft m.b.H.
Aufsichtsratsvorsitzender der Hypo- Ja
Haftungs-Gesellschaft m.b.H.
Aufsichtsratsmitglied der Hypo-Bildung Nein

GmbH
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Vorarlberg Leasing A.G., Bozen

Name und Funktion innerhalb | Wesentliche Funktionen auBerhalb der Position
der Vorarlberger Landes- und | Vorarlberger Landes- und aufrecht
Hypothekenbank Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Aktiengesellschaft

Geschaftsfihrer der "Hypo-Rent" Leasing- Ja

und Beteiligungsgesellschaft mbH

Auslandische Mandate:

Verwaltungsratsprasident der Hypo- Ja

Vorarlberg GmbH, Bozen

Verwaltungsratsprasident der Hypo Ja

Vorarlberg Holding (ltalien) GmbH, Bozen

Verwaltungsratspréasident der Hypo- Ja

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen
Erhebungen der Emittentin unter den Vorstandsmitgliedern)

GemaB § 16 der Satzung der Emittentin besteht der Vorstand aus zwei bis
drei Mitgliedern. Die Emittentin wird gemaB § 25 ihrer Satzung durch zwei
Vorstandsmitglieder gemeinsam oder durch eines von ihnen gemeinsam mit
einem Gesamtprokuristen vertreten.

9.1.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht aus folgenden 15 Mitgliedern. Die
wesentlichen Funktionen der Mitglieder des Aufsichtsrates auBerhalb der

Emittentin sind:

Privatstiftung

Name und Funktion | Wesentliche Funktionen auBBerhalb der Position
innerhalb der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank | aufrecht
Vorarlberger Aktiengesellschaft
Landes- und
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Dr. Kurt Adolf Rupp, | Verwaltungsratsvorsitzender der Ja
geboren 1934, Vorarlberger Landesbank-Holding
Vorsitzender des
Aufsichtsrats Gesellschafter der ,MS 4* Ja
Liegenschaftsmanagement GmbH
Kommanditist der ,MS 4* Ja
Liegenschaftsmanagement GmbH & Co
KG
Vorstandsmitglied der Adelheid Schneider Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Aurelio Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der BGU Ja
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Vorstandsmitglied der Christine Moosbrugger Ja
Privatstiftung in Liquidation

Vorstandsmitglied der Dipl. Ing. Michael Ja
Manhart Privatstiftung in Liquidation
Vorstandsmitglied der Dr. Sepp Manhart Ja
Privatstiftung in Liquidation

Vorstandsmitglied der Eugenie Beiser Ja
Privatstiftung

Vorstandsmitglied der Gebhard Schneider Ja
Privatstiftung

Vorstandsvorsitzender der JHD Ja
Privatstiftung

Vorstandsmitglied der Karlheinz Ja

Zimmermann Privatstiftung

Vorstandsvorsitzender der LD Ja
Privatstiftung
Vorstandsmitglied der Mag. Christine Ja

Schneider Privatstiftung

Vorstandsmitglied der Paul Pfefferkorn Ja
Privatstiftung in Liquidation

Vorstandsmitglied der Ulrich Strolz Ja
Privatstiftung
Vorstandsmitglied der Arnold Schneider Nein

Privatstiftung in Liquidation

Mag. Norbert Gesellschafter und Mitglied der Ja
Metzler, Geschaftsfihrung der
geboren 1948, Hotelbetriebsgesellschaft Metzler GmbH
Stellvertretender
Vorsitzender des Geschaftsflhrer der Hotel Jagdhof Kessler Ja
Aufsichtsrats BetriebsGmbH

Aufsichtsratsmitglied der Alpine Equity Nein

Management AG

Gesellschafter und Mitglied der Nein
Geschaftsfihrung der Pillerseehof AG

Mitglied der Geschéftsfihrung der EBB Nein
Hotelbetriebs GmbH

Geschéftsfihrer der HT Immobilien Nein
Investment GmbH

Geschéftsfihrer der HYPO Gastro GmbH Nein
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Dir. Dkfm. Elmar Geschéftsfihrer der EHG Beteiligungs Ja
Geiger, GmbH
geboren 1948,
Aufsichtsratsmitglied | Geschéaftsfiihrer der EHG Stahlzentrum Ja
GmbH & Co OG
Aufsichtsratsmitglied der J. Ammann Ja
Baugesellschaft m.b.H.
Aufsichtsratsmitglied der Management Ja
Trust Holding Aktiengesellschaft
Aufsichtsratsmitglied der Athena Erste Nein
Beteiligungen AG
Aufsichtsratsmitglied der Athena Zweite Nein
Beteiligungen GmbH
Auslandische Mandate:
Verwaltungsratsprasident der Aluson- Ja
Stahl AG, Altstatten CH
Geschéftsfihrer der SRH Stahl- und Rohr- Ja
Handel GmbH, Odelzhausen BRD
Geschéftsfihrer der Thommel EHG Ja
Stahlhandel GmbH, Baienfurt BRD
Christian Brand, Prasident des Bundesverbandes Ja
geboren 1949, Offentlicher Banken Deutschlands
Aufsichtsratsmitglied
Vorstandsvorsitzender der L-Bank, Ja
Landeskreditbank Baden-Wirttemberg -
Forderbank
Verwaltungsratsmitglied der S&chsische Ja
Aufbaubank-Férderbank
Aufsichtsratsmitglied der Wistenrot & Ja
Wiirttembergische AG
Aufsichtsratsmitglied der Wistenrot Ja
Holding AG, Ludwigsburg
Aufsichtsratsmitglied der BioPro Baden- Nein
Wiirttemberg GmbH
Aufsichtsratsmitglied der BWK GmbH, Ja
Stuttgart
Aufsichtsratsmitglied der Schwébische Ja
Huttenwerke Automotive GmbH & Co. KG
Verwaltungsratsmitglied der Verwaltungs-
und Wirtschafts-Akademie Baden in Ja

Karlsruhe e.V.
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Verwaltungsratsmitglied der
Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht

Verwaltungsratsmitglied der KfW
Bankengruppe

Mitglied des Kuratoriums und
Préasidialausschussmitglied der
Vereinigung Baden-Wirttembergische
Wertpapierbérse e.V.

Ja

Nein

Ja

Michael Horn,
geboren 1955,
Aufsichtsratsmitglied

Verwaltungsratsmitglied der LRI
Landesbank Rheinland-Pfalz International
S.A. Luxemburg

Stellvertreter des
Aufsichtsratsvorsitzenden der MKB
Mittelrheinische Bank GmbH, Koblenz

Stellvertreter des Beiratsvorsitzenden der
MMV Leasing GmbH, Koblenz

Aufsichtsratsmitglied der SV
SparkassenVersicherung Holding AG,
Stuttgart

Stellvertreter des
Aufsichtsratsvorsitzenden der
Siedlungswerk gemeinnitzige
Gesellschaft fir Wohnungs- und
Stadtebau mbH, Stuttgart

Aufsichtsratsmitglied der
Wiirttembergische Lebensversicherung
AG, Stuttgart

Verwaltungsratsvorsitzender des
Bankhaus Ellwanger & Geiger KG,
Stuttgart

Verwaltungsratsmitglied der LBS
Landesbausparkasse Baden-
Warttemberg, Stuttgart/Karlsruhe

Aufsichtsratsmitglied der Grieshaber
Logistik AG, Weingarten

Mitglied des Beirats der Burk GbmH & Co.

KG

Mitglied des Beirats der Elektro Stotz
GmbH & Co. KG

Aufsichtsratsvorsitzender der LBBW Bank
CZ a.s., Prag

Nein

Ja

Ja

Nein

Ja

Nein

Ja

Ja

Ja

Nein

Nein

Ja
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Stellvertreter des Ja
Aufsichtsratsvorsitzenden der LBBW
Luxemburg S.A.
Verwaltungsratsmitglied der DekaBank Ja
Deutsche Girozentrale, Frankfurt
Dr. Christian Konzett, | Gesellschafter und Geschéaftsfihrer der Ja
geboren 1950, Dr. Christian Konzett Rechtsanwalt GmbH
Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied der ASFINAG
AlpenstraBen GmbH Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der Fohrenburg
Beteiligungs-Aktiengesellschaft Ja
Aufsichtsratsmitglied der Gebriider Weiss
Gesellschaft m.b.H. Ja
Aufsichtsratsmitglied der Gebrider Weiss
Holding AG Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der Hefel Textil
GmbH Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der Hirschmann
Automotive GmbH Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der Huber Tricot
Gesellschaft m.b.H. Nein
Vorstandsmitglied der ALPLA
Privatstiftung Ja
Stellvertreter des Vorstandsvorsitzenden der
Collini Privatstiftung Ja
Vorstandsvorsitzender der E.R.
Privatstiftung Ja
Vorstandsmitglied der EMS Privatstiftung
Ja
Vorstandsvorsitzender der Meierhof
Privatstiftung Ja
Vorstandsvorsitzender der Osang
Privatstiftung Ja
Vorstandsmitglied der Otten Privatstiftung
Ja
Vorstandsvorsitzender der R & R
Privatstiftung
Ja
Vorstandsvorsitzender der R.E.
Privatstiftung
Ja

Stellvertreter des Vorstandsvorsitzenden der
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RAIGA Privatstiftung

Ja
Vorstandsvorsitzender der RHENO
Privatstiftung
Ja
Vorstandsmitglied der Rauch Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Rhomberg Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Ratikon Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Staufen Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Walter Bésch Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Weiss Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Alpila Ja
Privatstiftung
Nein
Mag. Nicolas Stieger, | Unbeschrénkt haftender Gesellschafter Ja
geboren 1968, der Summer, Schertler, Stieger OEG
Aufsichtsratsmitglied
Gesellschafter und Mitglied der Ja
Geschaftsfihrung der ,GANYMED*
Grundstiicksverwaltungs GmbH
Kommanditist der ,GANYMED" Ja
Grundstiicksverwaltung GmbH & Co KG
Dipl.-Vw. Dr. Klaus Stellvertreter des Ja
Martin, Aufsichtsratsvorsitzenden der ,aqua
geboren 1944, muhle frastanz® — soziale dienste
Aufsichtsratsmitglied | gemeinnltzige GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Kultur Kongress Ja
Freizeit-Betriebe Feldkirch GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Nein
gemeinnitzige Wohungsbau- und
Siedlungsgesellschaft mbH
Dipl.-Vw. Andrea Aufsichtsratsvorsitzende der Ja
Kaufmann, Fachhochschule Vorarlberg GmbH
geboren 1969,
Aufsichtsratsmitglied | Aufsichtsratsvorsitzende der Vorarlberger Ja
Kulturhauser- und Betriebsgesellschaft
mbH
Gesellschafterin der Dornbirner Seilbahn Ja

GmbH
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Beiratsvorsitzende der Vorarlberger Ja
Landeskonservatorium GmbH

Vorsitzende der Stiftung Viktorsberg Ja
Mitglied im Kuratorium der Ja
Subventionsgeber der Bregenzer

Festspiele GmbH

Mitglied des Hochschulrates des Neu- Ja
Technikum Buchs

Albert Blchele, - -
geboren 1966,
Aufsichtsratsmitglied

Bernhard Egger, - -
geboren 1976,
Aufsichtsratsmitglied

Bernhard Koéb, - -
geboren 1956,
Aufsichtsratsmitglied

Elmar Kock, - -
geboren 1963,
Aufsichtsratsmitglied

Veronika - -
Moosbrugger,
geboren 1965,
Aufsichtsratsmitglied

Mag. Rudolf - -
Wiistner,

geboren 1967,
Aufsichtsratsmitglied

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen
Erhebungen der Emittentin unter den Aufsichtsratsmitgliedern)

9.1.3 Staatskommissare

Der Bundesminister flr Finanzen hat bei Kreditinstituten deren Bilanzsumme
eine Milliarde Euro U(bersteigt einen Staatskommissdr und dessen
Stellvertreter fir eine Funktionsperiode von langstens funf Jahren zu
bestellen. Die Staatskommissére und deren Stellvertreter handeln als Organe
der Finanzmarktaufsicht und sind in dieser Funktion ausschlieBlich deren
Weisungen unterworfen.

Gegenwartig wurden vom Bundesminister fir Finanzen folgende Personen als
Staatskommissare in die Emittentin entsandt:

Name Funktionsbeginn Stellung

Oberratin Mag. Gabriele 01.7.1999 Staatskommissarin
Petschinger
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Ministerialrat Mag. Dr. Josef | 01.5.1993 Stellvertreter
Nickerl

Ihnen kommen im Hinblick auf die Emittentin folgende Rechte und Pflichten
zu:

Teilnahmerecht. Der Staatskommissar und dessen Stellvertreter sind von der
Emittentin zu den Hauptversammlungen, zu den Sitzungen des Aufsichtsrates
sowie zu entscheidungsbefugten Ausschliissen des Aufsichtsrates rechtzeitig
einzuladen. Auf ihren Antrag ist ihnen jederzeit das Wort zu erteilen. Alle
Niederschriften Uber diese Sitzungen sind dem Staatskommissar und seinem
Stellvertreter zu tGbersenden.

Einspruchsrecht. Der Staatskommissdr oder im Falle von dessen
Verhinderung dessen Stellvertreter haben gegen Beschlisse der
Hauptversammlung sowie gegen Beschliisse des Aufsichtsrates und
entscheidungsbefugten Ausschissen des Aufsichtsrates, durch die sie
gesetzliche oder sonstige Vorschriften oder Bescheide des Bundesministers
fir Finanzen oder der FMA fir verletzt erachten, unverziglich Einspruch zu
erheben und hiervon der FMA zu berichten. Im Einspruch haben sie
anzugeben, gegen welche Vorschriften nach ihrer Ansicht der Beschluss
verstoBt.

Wirkung des Einspruchs. Durch den Einspruch wird die Wirksamkeit des
Beschlusses bis zur aufsichtsbehdérdlichen Entscheidung aufgeschoben. Die
Emittentin kann binnen einer Woche, gerechnet vom Zeitpunkt des
Einspruches, die Entscheidung der FMA beantragen. Wird nicht binnen einer
Woche nach Einlangen des Antrages entschieden, tritt der Einspruch auBer
Kraft. Wird der Einspruch bestatigt, so ist die Vollziehung des Beschlusses
unzuléssig.

Einsichtsrecht. Dem Staatskommissar und dessen Stellvertreter steht das
Recht zu, in die Schriftsticke und Datentrager der Emittentin Einsicht zu
nehmen, soweit es fur die Erfullung ihrer Aufgaben, insbesondere der
Uberwachung der Einhaltung der gesetzlichen oder sonstigen Vorschriften
und Bescheide des Bundesministers fir Finanzen und der
Finanzmarktaufsicht erforderlich ist.

Berichtspflicht. Der Staatskommissar und dessen Stellvertreter haben ihnen
bekannt gewordene Tatsachen, auf Grund derer die Erflllung der
Verpflichtungen der Emittentin gegentber ihren Glaubigern und insbesondere
die Sicherheit der ihm anvertrauten Vermégenswerte nicht mehr gewahrleistet
ist, unverzlglich der Finanzmarktaufsicht mitzuteilen und jahrlich einen
schriftlichen Bericht Uber ihre Tatigkeit zu Ubermitteln;

9.2 Potentielle Interessenkonflikte
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Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Emittentin Gben
wesentliche Organfunktionen und sonstige leitende Funktionen (zB als
Vorstand, Aufsichtsrat, Geschaftsfihrer, Geschaftsleiter, Prokurist) in anderen
Gesellschaften in- und auBerhalb des Osterreichischen
Hypothekenbankensektors aus. Aus dieser Tatigkeit kbnnen sich potentielle
Interessenkonflikte mit ihrer Organfunktion bei der Emittentin ergeben.
Derartige Interessenkonflikte bei den Organmitgliedern kénnen insbesondere
dann auftreten, wenn diese Uber MaBnahmen zu entscheiden haben, bei
welchen die Interessen der Emittentin von jenen anderer Banken und/oder
Gesellschaften des dsterreichischen Hypothekenbankensektors abweichen
(zB bei VerauBerung wichtiger Vermdgensgegenstande,
gesellschaftsrechtlichen MaBnahmen, wie Spaltungen, Verschmelzungen oder
Kapitalerhdhungen, Ubernahmen, der Genehmigung des Jahresabschlusses,
Gewinnausschittung, Beteiligungen, etc.). Die Emittentin erklart, dass ihr
derzeit keine Interessenkonflikte bekannt sind.

Es Dbestehen keine Vereinbarungen oder Abmachungen mit den
Hauptaktionaren, Kunden, Lieferanten oder sonstigen Personen, aufgrund
deren eine in Punkt 9.1 genannte Person zum Mitglied eines Verwaltungs-,
Geschaftsfihrungs- oder Aufsichtsorgans bzw. zum Mitglied des oberen
Managements bestellt wurde.

Keine der in Punkt 9.1 genannten Personen hélt Wertpapiere der Emittentin,
die sie zur Ausibung des Stimmrechtes in der Hauptversammlung der
Emittentin berechtigen bzw. die in solche Wertpapiere umgewandelt werden
kénnen. Entsprechend bestehen auch keine Verkaufsbeschrankungen.

Hauptaktionare
Hauptaktionare

Das Grundkapital der Emittentin betrdgt EUR 150.000.000,00 und ist in
293.000 Stickaktien geteilt, wobei jede Stickaktie in gleichem Umfang
beteiligt ist. Der auf jede Stlickaktie entfallende rechnerische Betrag am
Grundkapital betragt circa EUR 511,95.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Beteiligungsverhaltnisse an der Emittentin.

Eigentiimer / Aktionére Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 74,9997% 74,9997%
Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 25,0003% 25,0003%
- Landesbank Baden-Wirttemberg 16,6669%
- Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Férderbank 8,3334%
Grundkapital 100,0000% 100,0000%

(Quelle: Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin flir das Geschéaftsjahr, das am
31.12.2009 geendet hat)

Die Vorarlberger Landesbank-Holding-Land Vorarlberg und die Austria
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Beteiligungsgesellschaft mbH sind direkt an der Emittentin beteiligt. Die
Landesbank Baden-Wirttemberg und die Landeskreditbank Baden-
Wirttemberg-Forderbank sind indirekt Uber die Austria
Beteiligungsgesellschaft mbH an der Emittentin beteiligt und haben daher kein
Stimmrecht. Auch die Partizipationskapitalinhaber haben kein Stimmrecht. Da
die Partizipationskapitalinhaber Uber kein Stimmrecht verfligen, erhéht sich
der prozentuelle Stimmrechtsanteil der anderen Aktionare im Verhéltnis zu
ihrem Beteiligungsanteil entsprechend (wie aus obiger Tabelle ersichtlich).

Vereinbarung betreffend die Kontrolle der Emittentin

Der Emittentin sind keine Vereinbarungen bekannt, deren Ausibung zu einem
spateren Zeitpunkt zu einer Veranderung bei der Kontrolle der Emittentin
fihren kénnten.

Finanzinformationen uber die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin

Historische Finanzinformationen

Die in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards
und den ergdnzend nach §59aBWG anzuwendenden bank- und
unternehmensrechtlichen Vorschriften erstellten gepriften konsolidierten
Jahresabschlisse der Emittentin zum 31.12.2009 und zum 31.12.2008 sind
durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und kénnen auf der
Homepage der Emittentin (www.hypovbg.at) unter dem Punkt mit der
derzeitigen Bezeichnung "Hypo Landesbank/Investor Relations/Geschafts-
/Quartalsberichte und Jahres-/Konzernabschllisse" eingesehen werden.

Die gepruften konsolidierten Jahresabschlisse der Emittentin zum 31.12.2009
und zum 31.12.2008 sind bei der Finanzmarktaufsichtsbehdérde hinterlegt.

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurde
gemaB den Bestimmungen des BWG (insbesondere Anlage 2 zu § 43 BWG)
sowie den International Financial Reporting Standards erstellt.

Jahresabschluss
Siehe Punkt 11.1 oben.

Prafung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

11.3.1 Erklarung Uber die Prifung der historischen Finanzinformationen

Die historischen Finanzinformationen wurden von den jeweils darin angefihrten
Abschlussprifern gepraft.

11.3.2 Angabe sonstiger Informationen
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Abgesehen von den im Kapitel 11.1. "Historische Finanzinformationen"
angefiihrten Informationen wurden in diesen Basisprospekt keine sonstigen von
den Abschlussprufern gepruften Informationen aufgenommen.

11.3.3 Andere Quellen von Finanzdaten

Mit Ausnahme von Daten aus dem in diesen Prospekt durch Verweis
aufgenommenen ungepriften  konsolidierten  Halbjahresfinanzbericht  der
Emittentin zum 30.6.2010, enthélt das Registrierungsformular keine Finanzdaten,
die nicht dem gepriften Jahresabschluss der Emittentin entnommen wurden.

11.4 Alter der jungsten Finanzinformationen

Die letzten gepriften Finanzinformationen datieren vom 31.12.2009 und sind
damit jinger als 18 Monate.

11.5 Zwischenfinanzinformationen- und sonstige Finanzinformationen
11.5.1 Vero6ffentlichte Interims-Finanzinformationen

Die Zwischenabschlisse der Emittentin zum 30.6.2009 und zum 30.6.2010
sind durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und kénnen auf der
Homepage der Emittentin unter www.hypovbg.at unter dem Punkt mit der
derzeitigen Bezeichnung ,Hypo Landesbank/Investor Relations/Geschéafts-
/Quartalsberichte und Jahres-/Konzernabschlisse® eingesehen werden. Der
Zwischenabschluss zum 30.6.2009 wurde hinsichtlich des IFRS
Einzelabschlusses der Emittentin teilgeprift. Der Zwischenabschluss zum
30.6.2010 wurde weder von einem Wirtschaftsprufer geprift noch pruferisch
durchgesehen.

11.5.2 Zwischenabschluss

Siehe den in diesen Prospekt durch Verweis aufgenommenen ungepriften
konsolidierten Halbjahresfinanzbericht der Emittentin zum 30.6.2010.

11.6 Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, gab es gegen die
Emittentin keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren, die im Zeitraum der letzten 12 Monate bestanden
bzw. abgeschlossen wurden, oder die sich erheblich auf die Finanzlage oder
die Rentabilitdt der Emittentin und/oder die Hypo-Gruppe auswirken bzw.
ausgewirkt haben. Nach Kenntnis der Emittentin sind solche Verfahren auch
nicht anhangig, eingeleitet oder droht deren Einleitung.

11.7 Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angeben ist, gab es seit dem
30.6.2010 keine wesentlichen Veranderung in der Finanzlage der Hypo-Gruppe.
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Wesentliche Vertrage

Die Emittentin hat auBerhalb ihrer normalen Geschaftstatigkeit keine
wesentlichen Vertrdge abgeschlossen, die dazu fuohren kdnnten, dass
jedwedes Mitglied der Hypo-Gruppe eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt,
die bzw. das fir die Fahigkeit des Emittentin, ihren Verpflichtungen gegenlber
den Wertpapierinhabern in Bezug auf die Schuldverschreibungen
nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung ist.

Angaben von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten Sachverstandiger und
Interessenerklarungen

Sachverstandigen-Berichte

In diesen Prospekt wurden keine Erklarungen oder Berichte von Personen
aufgenommen, die als Sachversténdige handeln.

Angaben von Seiten Dritter

In diesen Prospekt wurde keine Erklarungen oder Berichte von Seiten Dritter
aufgenommen.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer des Prospekis kdnnen die Kopien der folgenden
Dokumente am Sitz der Emittentin, 6900 Bregenz, Hypo-Passage 1, eingesehen
werden:

- dieser Prospekt;
- die Satzung der Emittentin;

- die gepriften konsolidierten Jahresabschlisse der Emittentin zum
31.12.2009 und zum 31.12.2008; und

- der ungeprifte konsolidierte Zwischenabschluss der Emittentin zum
30.6.2010 und der teilgeprifte Zwischenabschluss der Emittentin zum
30.6.2009
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WERTPAPIERBESCHREIBUNG

1.1

1.2

3.1

Die Schuldverschreibungen unter diesem Prospekt werden gemalB den jeweils
anwendbaren Emissionsbedingungen (samt Erga&nzungen, soweit anwendbar)
und den maBgeblichen Endgultigen Bedingungen begeben.

Verantwortliche Personen
Far die im Prospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Far die inhaltliche Richtigkeit der Angaben der Wertpapierbeschreibung ist die
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz, eingetragen im Firmenbuch zu FN 145586y, verantwortlich.

Erklarung der fir den Prospekt verantwortlichen Personen

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft hat die
erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die in der
Wertpapierbeschreibung gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind
und keine Tatsachen weggelassen wurden, die die Aussagen der
Wertpapierbeschreibung wahrscheinlich verandern kénnen.

Risikofaktoren

Siehe Kapitel "Risikofaktoren" auf Seiten 23 ff dieses Prospekts.
Wichtige Angaben

Interessen von an der Emission/dem Angebot beteiligten Personen

Im normalen Verlauf ihrer Geschéftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen mdoglicherweise mit Emittenten der Basiswerte oder
Referenzschuldnern, deren jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten
oder Dritten, die Verpflichtungen gegenliber den Emittenten der Basiswerte oder
den Referenzschuldnern oder deren jeweiligen verbundenen Unternehmen oder
Garanten haben, nicht nur in Geschéaftsbeziehungen, sondern wickeln mit diesen
Transaktionen ab, gehen Bankgeschéfte jeder Art und Investmentbankgeschéfte
ein oder stehen anderweitig in Geschéaftskontakt, so als ob die
Schuldverschreibungen nicht existent waren, und zwar unabh&ngig davon, ob
sich die vorgenannten Handlungen nachteilig auf den Emittenten der Basiswerte
oder die Referenzschuldner, deren verbundene Unternehmen oder Garanten
auswirken.

Die Emittentin ist mdglicherweise von Zeit zu Zeit an Transaktionen im
Zusammenhang mit den Basiswerten oder Referenzschuldnern beteiligt, die den
Marktwert, die Liquiditat oder den Wert der Schuldverschreibungen beeinflussen
und sich gegebenenfalls nachteilig auf die Interessen der Inhaber der
Schuldverschreibungen auswirken kénnen.
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Maogliche Interessenkonflikte kdnnen sich auch zwischen der Berechnungsstelle
und den Glaubigern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im Ermessen
der Berechnungsstelle liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese
nach MaBgabe der Emissionsbedingungen zu treffen hat und die den
Rlckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnen.

Im Falle einer Ubernahme der Schuldverschreibungen durch eine oder mehrere
Banken erhalten die (bernehmenden Banken fiir die Ubernahme und die
Platzierung der Schuldverschreibungen gegebenenfalls eine Provision, Uber die
die Endgultigen Bedingungen informieren. Etwaige weitere Interessen der
Emittentin oder anderer an der Emission beteiligter Personen werden
gegebenenfalls in den Endgultigen Bedingungen dargestellt.

Die Emittentin und/oder ihre Gruppengesellschaften kdénnen am Tag der
Emission von Schuldverschreibungen und danach Uber Informationen verfiigen,
welche die Schuldverschreibungen oder die Basiswerte betreffen, deren Wert
maBgeblich beeinflussen und nicht &ffentlich verfligbar sind.

Grunde fur das Angebot und Verwendung der Erlése

Die Nettoerlése aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen werden, sofern in
den Endgultigen Bedingungen nichts anderes angegeben ist, von der Emittentin
zur Gewinnerzielung und fir ihre allgemeinen Refinanzierungsbedurfnisse
verwendet.

Wenn die Griinde fir das Angebot und die Verwendung der Erlése in den
Endgulltigen Bedingungen angegeben werden, wird in den Endglltigen
Bedingungen auch der Nettobetrag der Erlése der Emission und der geschéatzten
Gesamtkosten der Emission sowie gegebenenfalls die geschéatzten
Gesamtkosten fir die Zulassung zum Handel dargestellt.

Angaben uber die anzubietenden bzw zum Handel zuzulassenden
Schuldverschreibungen

Angaben (ber die Schuldverschreibungen
Typ und Kategorie, ISIN

Die Schuldverschreibungen sind entweder Schuldtitel im Sinne des Art 8 oder 16
der EU-Prospekt-Verordnung oder derivative Schuldverschreibungen im Sinne
des Art 15 der EU-Prospekt-Verordnung.

Die Emittentin beabsichtigt, unter diesem Programm nicht-nachrangige
Schuldverschreibungen  jedweder Art zu  emittieren,  einschlieBlich
Schuldverschreibungen mit fixer Verzinsung, variabler Verzinsung, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe und Aktienanleinen (die "Anleihen") sowie Garantie-
Zertifikate, Index-/Partizipations-Zertifikate (auch mit durchschnittskurs- oder
héchststandsabhangigem  Tilgungsbetrag),  Bonus-Zertifikate, Discount-
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Zertifikate, Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-Win-Zertifikate, Alpha-
Zertifikate und weitere Zertifikate (die "Zertifikate" und zusammen mit den
Anleihen die "Schuldverschreibungen") und diese Schuldverschreibungen
privat oder o6ffentlich anzubieten. Die Schuldverschreibungen kénnen als
Hochststandsprodukte und/oder Alpha Produkte und/oder Produkie mit
durchschnittskursabhangigem Tilgungsbetrag und/oder Altiplano und/oder
digitale Optionen und/oder Range Accrual und/oder Teilschutzprodukte
ausgestaltet sein. Die Basiswerte der Schuldverschreibungen kénnen Indizes,
Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen (bzw Zinsstrukturen), Koérbe der
vorstehenden Basiswerte oder daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Mit
Ausnahme der Aktienzertifikate sehen die Schuldverschreibungen ausschlieBlich
ErfGllung durch Zahlung eines Barbetrages vor.

Die ISIN ("International Securities Identification Number") oder eine andere
Kennziffer der Schuldverschreibungen ist in den jeweiligen Endgultigen
Bedingungen (auf dem Deckblatt und in der Zeile "ISIN, WKN") enthalten.

Es folgt eine kurze Darstellung wesentlicher  Merkmale  der
Schuldverschreibungen die unter dem Programm begeben werden kénnen:

ANLEIHEN MIT BESONDEREN AUSSTATTUNGSMERKMALEN
Pfandbriefe

Pfandbriefe sind Schuldverschreibungen mit fixer oder variabler Verzinsung,
die durch eine gesonderte Deckungsmasse besichert sind, die hauptsachlich
aus erstrangigen Hypotheken auf bestimmte Liegenschaften besteht. Im Falle
eines Konkurses der Emittentin haben die Inhaber der Pfandbriefe ein
unmittelbares Vorzugsrecht, aus der Deckungsmasse befriedigt zu werden.

Kommunalpfandbriefe

Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) sind durch ein
Sondervermégen (Deckungsstock) besichert, das hauptsachlich aus
Kreditforderungen gegen Gebietskdrperschaften und staatliche Behdrden des
Europaischen Wirtschaftsraums und der Schweiz oder Forderungen, die von
einer dieser Gebietskdrperschaften oder staatliche Behdrden garantiert sind,
bestehen. Im Falle der Insolvenz der Emittentin haben die Inhaber von
Kommunalschuldverschreibungen ein direktes Recht auf Befriedigung aus
dem Deckungsstock.

Aktienanleihen ("Cash-or-Share Schuldverschreibungen™)

Aktienanleihen (Cash-or-Share Schuldverschreibungen) sind
Schuldverschreibungen, fur die die Tilgung durch die Emittentin nicht zum
Nominale sondern durch die Lieferung der zu Grunde liegende(n) Aktie(n)
erfolgen kann. Wenn dies in den Endgultigen Bedingungen bestimmt ist, kann die
Emittentin anstatt der Tilgung durch Lieferung der Basiswerte auch eine Tilgung
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durch Bezahlung eines Betrages, der dem Schlusskurs der Basiswerte am
Bewertungstag entspricht, vornehmen. Der Zinssatz fiir Aktienanleihen enthalt
typischerweise einen Aufschlag (Risikopramie) gegeniber dem aktuellen
Marktzinssatz fur die Laufzeit der Aktienanleihe. Der Inhaber einer Aktienanleihe
ist in der Position eines Verkaufers einer Put-Option, dh er hat das Risiko, dass
die Emittentin die zu Grunde liegende(n) Aktie(n) am Laufzeitende liefert und der
dann aktuelle Marktkurs der Aktie so stark zurlickgegangen ist, dass die Rendite
der Aktienanleihe (deutlich) unter der Rendite, die im Falle einer Rickzahlung
zum Nominale eingetreten wére, liegen kann. Die Rendite einer Aktienanleihe
kann auch negativ sein, im schlimmsten Fall kbnnen die gelieferten Aktien keinen
Marktwert mehr aufweisen (Totalverlust). Behalt der Inhaber einer Aktienanleihe
die Aktien nach Lieferung durch die Emittentin, so hat er alle Risiken einer
Aktienveranlagung zu tragen.

ZERTIFIKATE
Allgemein

Die unter dem Programm begebenen Zertifikate sind an bestimmte Basiswerte
gekoppelt. Das Verhéltnis, durch welches die H6he der Koppelung beschrieben
wird, wird durch das Bezugsverhalinis beschrieben. Die HOhe des
Tilgungsbetrags, den Anleger erhalten kann durch einen maximalen
Tilgungsbetrag noch oben hin oder durch einen Garantie-Tilgungsbetrag nach
unten hin begrenzt sein.

Garantie-Zertifikate

Am Falligkeitstag erhalten Investoren von Garantie-Zertifikaten von der Emittentin
eine Tilgungszahlung in der festgelegten Wahrung, welche vom Schlusskurs
eines Basiswerts abhangig und in keinem Fall niedriger als der Garantie-
Tilgungsbetrag ist.

Garantie-Zertifikate kénnen aufgrund verschiedener Einflussfaktoren (wie
Volatilitdt oder Wechselwirkungen von Basiswerten, verbleibende Zeit bis zum
Rlckzahlungstag) starker oder schwacher auf Kursanderungen des Basiswerts
reagieren.

Bonus-Zertifikate

Am Falligkeitstag sind Inhaber von Bonus-Zertifikaten berechtigt, von der
Emittentin die Rickzahlung durch Zahlung eines Tilgungsbetrags zu verlangen,
der zumindest dem Bonusbetrag ("Bonusbetrag"; siehe EB) entspricht, wenn
der Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit des Bonus-Zertifikates ein von der
Emittentin am Ausgabetag festgelegtes Kursniveau ("Barriere"; siche EB) nie
erreicht und/ oder unterschritten hat.

Falls der Kurs des Basiswerts (auch nur ein Mal) wéahrend der Laufzeit des
Bonus-Zertifikats die Barriere erreicht oder unterschritten hat, erhalten die
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Inhaber der Bonus-Zertifikate einen Tilgungsbetrag, dessen HOhe von der
Entwicklung des Basiswerts abhangt und der gemaB den maBgeblichen
Endgiltigen Bedingungen berechnet wird.

Die Emittentin kann am Ausgabetag einen Héchstbetrag ("Cap") festlegen, der
den maximalen Tilgungsbetrag begrenzt.

Waéhrend ihrer Laufzeit entwickelt sich der Wert von Bonus-Zertifikaten
typischerweise in Ubereinstimmung mit dem Wert des Basiswerts, allerdings
nicht linear. Bonus-Zertifikate kdnnen aufgrund der Einwirkung bestimmter
Faktoren (zB Volatilitat, Restlaufzeit, Entfernung von der Barriere etc) starker
oder schwécher auf Verdnderungen des Basiswerts reagieren. Wenn sich der
Kurs des Basiswerts fir den Schuldverschreibungsinhaber nachteilig entwickelt,
kann es zum Verlust eines wesentlichen Teil oder des gesamten angelegten
Kapitals kommen (Totalverlust).

Express Zertifikate

Express-Zertifikate sollen es Anlegern ermdglichen, an der Wertentwicklung
eines Basiswerts (typischerweise Indices oder Aktien) oder eines Korbes von
Basiswerten mit der Méglichkeit einer vorzeitigen Ruckzahlung teilzunehmen.
Wenn der Kurs des Basiswerts an einem der Beobachtungstage die von der
Emittentin festgelegte Schwelle Uberschreitet, erfolgt automatisch eine vorzeitige
Rlckzahlung zu dem an diesem Beobachtungstag maBgeblichen Tilgungsbetrag.
Wenn der Kurs des Basiswerts die festgelegte Schwelle auch am letzten
Beobachtungstag nicht erreicht, erfolgt die Rilckzahlung zu dem am
Falligkeitstag/letzten Beobachtungstag festgestellten Schlusskurs des Basiswerts
(angepasst an das Bezugsverhaltnis). Wenn die Emittentin in diesem Fall am
Ausgabetag zusatzlich eine Barriere festgelegt hat und der Kurs des Basiswerts
diese Barriere wahrend des Beobachtungszeitraums weder erreicht noch
Uberschritten hat, erfolgt die Rickzahlung zumindest zu dem von der Emittentin
festgelegten Mindest-Tilgungsbetrag.

Der Wert von Express-Zertifikaten entwickelt sich wahrend ihrer Laufzeit in
Ubereinstimmung mit dem Wert des Basiswerts, allerdings nicht linear. Express-
Zertifikate kénnen aufgrund der Einwirkung bestimmter Faktoren (zB Volatilitat,
Restlaufzeit, Entfernung von der Barriere etc) starker oder schwacher auf
Veranderungen des Basiswerts reagieren.

Discount Zertifikate

Investoren in Discount-Zertifikate erhalten von der Emittentin am Falligkeitstag
eine Tilgungszahlung in der festgelegten Wahrung, welche vom Schlusskurs
eines Basiswerts (wie Indices, Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen,
Basiswertkdrbe oder hybride Basiswertkdrbe) am maBgeblichen Markt abhangig
ist, wobei der maximale Tilgungsbetrag nach oben hin durch einen von der
Emittentin am Ausgabetag festgelegten Hochstbetrag (Cap) begrenzt ist.
Aufgrund der Begrenzung des maximalen Tilgungsbetrags notieren Discount-



-85 -

Zertifikate typischerweise mit einem Abschlag (Discount) im Vergleich zum Wert
des Basiswerts bzw des Korbs von Basiswerten, d.h. der Anleger kann das
Zertifikat zu einem geringeren Preis kaufen als den Basiswert, der dem Discount-
Zertifikat zugrunde liegt.

Waéhrend ihrer Laufzeit entwickelt sich der Kurs von Discount-Zertifikaten
typischerweise in dieselbe Richtung wie der Basiswert, aber in geringerem
AusmaB, was auf den Discount, mit dem sie begeben werden, zurlckzuflhren
ist. Wenn der Kurs des Basiswerts unter den Ausgabekurs féllt, erleiden Anleger
Verluste, da sie einen Wert in Form einer Zahlung erhalten, der dem Kurs des
Basiswerts am Ende der Laufzeit der Discount-Zertifikate entspricht. Wenn der
Kurs des maBgeblichen Basiswerts ansteigt, steigt typischerweise auch der Kurs
der auf diese bezogenen Discount-Zertifikate, bis der Hochstbetrag (Cap) erreicht
ist. In dem AusmaB, in dem Kurs des Basiswerts den HOchstbetrag Ubersteigt,
kénnen Inhaber von Discount-Zertifikaten nicht von den Kurssteigerungen des
Basiswerts profitieren, da sie in jedem Fall nur den mit dem Hd&chstbetrag
begrenzten Tilgungsbetrag erhalten.

Index / Partizipations-Zertifikate

Anleger, die in Index / Partizipations-Zertifikate investieren nehmen 1:1 und
unbegrenzt an der Wertentwicklung eines Index (Basiswerts) teil. Der Basiswert
entspricht dabei beispielsweise einem Korb verschiedener Aktien, die einen
Markt und dessen Entwicklung reprasentativ abbilden. Entscheidet sich der
Anleger zum Beispiel fur ein ATX-Zertifikat, fallt und steigt der Kurs des
Zertifikates im gleichen AusmagB, in dem sich auch der Wiener-Bérse-Index ATX
auf und ab bewegt.

Index-/Partizipations-Zertifikate  sollen es  Anlegern  ermdglichen, ihre
Markterwartung direkt umsetzen. Je nach Zusammensetzung des betreffenden
Index kénnen Anleger ihr Risiko streuen. Im Vergleich zu einer Investition in
einzelne Basiswerte kénnen bei einem Index / Partizipations-Zertifikat Verluste
bei einem Basiswert méglicherweise innerhalb des Index durch Gewinne bei
einem anderen Basiswert ausgeglichen werden. Umgekehrt kénnen aber auch
Kursgewinne eines Basiswerts von Verlusten anderer Basiswerte aufgezehrt
werden. Index / Partizipations-Zertifikate haben typischerweise eine
unbeschrankte Laufzeit (Open end).

Die Kursentwicklung von Index-/Partizipations-Zertifikaten korreliert
typischerweise 1:1 mit jener des Basiswerts.

Airbag-Zertifikate

Inhaber von Airbag-Zertifikaten erhalten von der Emittentin am Falligkeitstag eine
Tilgungszahlung in der festgelegten Wahrung, welche vom Schlusskurs eines
Basiswerts (wie Indices, Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen, Basiswertkdrbe
oder hybride Basiswertkérbe) am maBgeblichen Markt abhéngig ist. Airbag-
Zertifikate sind fir den Fall, dass der Kurs des Basiswerts fallt, mit einem
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Sicherungspuffer (Airbag) ausgestattet, der Verluste verhindern bzw verringern
kann. Sollte dieser Puffer vollstdndig aufgebraucht sein, entstehen fir den
Anleger anteilig Verluste. Der Kurs des Zertifikates kann allerdings wahrend der
Laufzeit des Produktes unter den Kaufpreis fallen, da der Puffer erst zum Ende
der Laufzeit seine volle Wirkung erzielt. Die Ursache hierflr ist, dass die
Absicherung durch den Verkauf und Kauf von Optionen auf den Basiswert
gebildet wird und hierdurch Volatilitdt und Zinseffekte zu bertcksichtigen sind.

Twin-Win Zertifikate

Inhaber von Twin-Win-Zertifikaten erhalten von der Emittentin am Falligkeitstag
eine Tilgungszahlung in der festgelegten Wahrung, welche vom Schlusskurs
eines Basiswerts (wie Indices, Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen,
Basiswertkdrbe oder hybride Basiswertkdrbe) am maBgeblichen Markt abhangig
ist. Bei Twin-Win-Zertifikaten steigt die Tilgungszahlung, solange der Kurs des
Basiswerts wahrend der Laufzeit niemals die Barriere erreicht oder unter diese
fallt, sowohl bei einer positiven als auch bei einer negativen Kursentwicklung des
Basiswerts. Der Anstieg der Tilgungszahlung ist meist gréBer als jener der
Kursanderung des Basiswerts, da Twin-Win-Zertifikate typischerweise mit einem
Hebel ausgestattet sind. Fallt der Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit des
Twin-Win-Zertifikats (auch nur ein Mal) auf oder unter der Barriere, so wird am
Ende der Laufzeit des Twin-Win-Zertifikats dessen Nominalwert zuzlglich (im
positiven Fall) beziehungsweise abzlglich (im negativen Fall) der
Wertentwicklung des Basiswerts wahrend der Laufzeit des Twin-Win-Zertifikats
ausgezahlt, d.h. bei negativer Kursentwicklung des Basiswerts erleidet der
Anleger Verluste.

Alpha-Zertifikate

Inhaber von Alpha-Zertifikaten erhalten von der Emittentin am Falligkeitstag eine
Tilgungszahlung in der festgelegten Wahrung, welche vom Verhaltnis der
Wertentwicklung ("Performance") eines Basiswerts (wie Indices, Rohstoffe,
Aktien, Wahrungen, Zinsen, Basiswertkdrbe oder hybride Basiswertkérbe) am
maBgeblichen Markt zur Wertentwicklung eines Referenzwertes (wie Indices,
Rohstoffe, Aktien, Wahrungen, Zinsen, Basiswertkrbe oder hybride
Basiswertkdrbe) am maBgeblichen Markt abhangig ist. Bei Alpha-Zertifikaten ist
die H6he des Tilgungsbetrags von der Performance des Basiswerts im Vergleich
zur Performance des Referenzwerts abhangig, dh je besser die Performance des
Basiswerts im Vergleich zur Performance des Referenzwerts ist, desto héher ist
der Tilgungsbetrag. Wenn allerdings die Performance des Referenzwerts hdher
als die Performance des Basiswerts ist, erhalt der Anleger einen Tilgungsbetrag,
der dem Investment des Anlegers entspricht jedoch verringert in dem Verhéltnis,
um das die Performance des Referenzwertes hdher als jene des Basiswertes ist.
MaBgeblich ist bei Alpha-Zertifikaten nicht die absolute Performance des
Basiswerts, sondern nur das Verhaltnis der Performance von Basiswert und
Referenzwert zueinander. Folglich betragt der Tilgungsbetrag selbst bei positiver
Performance des Basiswerts Null, wenn die Performance des Referenzwerts
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zumindest doppelt so gut wie die des Basiswerts ist. Andererseits kann es selbst
bei negativer Performance des Basiswerts zur Auszahlung eines Tilgungsbetrags
kommen und zwar dann, wenn die negative Performance des Referenzwerts
héher als jene des Basiswerts ist. Anleger erleiden immer dann Verluste, wenn
der Referenzwert eine bessere Performance als der Basiswert aufweist.

4.1.2 Erklarung zur Wertentwicklung fir derivative Schuldverschreibungen
Die Emittentin verweist auf Punkt 4.1.1 oben.
4.1.3 Rechtsvorschriften

Der vorliegende Basisprospekt wurde nach dem derzeit geltenden Recht der
Republik Osterreich erstellt.

Fir sémtliche Rechtsverhaltnisse aus den unter diesem Angebotsprogramm
begebenen Schuldverschreibungen gilt dsterreichisches Recht unter Ausschluss
der Regelungen des internationalen Privatrechtes, soweit diese zur Anwendung
eines auslandischen Rechts fihren wirden. Erflllungsort ist Bregenz.

Insbesondere bei derivativen Schuldverschreibungen kénnen den Basiswert
betreffend zusatzliche Regelungen (wie zB die 2000 ISDA-Definitionen, 1998
ISDA-Euro-Definitionen und 2003 ISDA Credit Derivatives Definitions, die bei der
Zahlstelle wahrend der Ublichen Geschéftszeiten kostenlos eingesehen werden
kénnen; "ISDA" bezeichnet die International Swaps and Derivatives Association),
die einer anderen Rechtsordnung als der Osterreichischen unterworfen sind,
vereinbart werden. Einer anderen Rechtsordnung unterliegende Geschéafte
kénnen auBerdem auch anderweitig Einfluss auf die Schuldverschreibungen
haben, zB wenn die Emittentin Absicherungsgeschéafte tatigt.

AusschlieBlich  zustédndig far samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstigen Verfahren ist,
soweit rechtlich zuléssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zustandige Gericht,
wobei sich die Emittentin vorbehalt, eine Klage bei jedem ansonsten zustéandigen
Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes
kénnen ihre Anspriiche auch bei allen anderen zustandigen Gerichten geltend
machen.

4.1.4 Stiickelung, Form und Verbriefung, Verwahrung und Ubertragung

Jede Serie der Schuldverschreibungen wird zur Ganze durch eine veranderbare
Sammelurkunde gemaB § 24 lit b Depotgesetz, BGBI Nr. 424/1969 idgF ohne
Zinsscheine verbrieft, welche die Unterschriften der erforderlichen Anzahl
zeichnungsberechtigter Vertreter der Emittentin tragt.

Jede Sammelurkunde wird nach MaBgabe der Endgultigen Bedingungen
entweder von der Emittentin oder von einem oder im Namen des Clearing-
Systems verwahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
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Schuldverschreibungen erfillt sind.

Ein  Anspruch  auf  Einzelverbriefung oder  Ausfolgung einzelner
Schuldverschreibungen (effektiver Stiicke) oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

4.1.5 Wahrung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro oder eine andere Wahrung, wie in
den Endgiiltigen Bedingungen bezeichnet.

4.1.6 Rang der Schuldverschreibungen

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen, mit Ausnahme der
Pfandbriefe und der Kommunalpfandbriefe begriinden unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen
anderen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind.

Die Verpflichtungen aus den Pfandbriefen und den Kommunalpfandbriefen
(Offentliche Pfandbriefe) begriinden direkte, unbedingte, nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die jeweils durch einen gesonderten
Deckungsstock gemaB Pfandbriefgesetz besichert sind, die untereinander und
mit allen anderen Pfandbriefen und Kommunalpfandbriefen (Offentliche
Pfandbriefe) der Emittentin gleichrangig sind.

4.1.7 An die Schuldverschreibungen gebundene Rechte

Die mit den Schuldverschreibungen verbundenen Rechte ergeben sich aus den
Emissionsbedingungen und den Endgultigen Bedingungen der jeweiligen
Emission von Schuldverschreibungen, insbesondere:

- im Fall von Anleihen das Recht, Zinszahlungen gemaB den Endgultigen
Bedingungen zu erhalten, sofern solche anfallen;

- im Fall von Zertifikaten erfolgt in der Regel keine laufende Verzinsung;

- im Fall von Zertifikaten das Recht, Tilgungszahlungen zu erhalten sofern
solche anfallen, wobei diese von einem in den Endgultigen Bedingungen
beschriebenen Basiswert (oder einem Korb von Basiswerten) abhangen (bzw
im Falle von Héchststandsprodukten vom héchsten Kurs des/der
Basiswerts(e) wahrend der Laufzeit oder einem Durchschnitt, wie in den
Bedingungen beschrieben) und/oder eine Bonuszahlung vorsehen kénnen,
wenn der Wert des Basiswerts eine festgelegte Barriere nicht erreicht und
nicht unterschreitet;

- eine vorzeitige RuUckzahlung der Schuldverschreibungen ist (auBer aus
steuerlichen Griinden) nur zuldssig, wenn dies in den Emissionsbedingungen
und den Endgultigen Bedingungen ausdriicklich vorgesehen ist;



-89 -

- die Schuldverschreibungen unterliegen keiner Negativverpflichtung;

- die Schuldverschreibungen sehen keine ausdricklichen Verzugsfalle vor, aber
eine vorzeitige Rlckzahlung kann in bestimmten auBergewdhnlichen Fallen
(zB beharrlicher Zahlungsverzug auf Seiten der Emittentin) erlaubt sein; und

- Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der
Schuldverschreibungen verjahren, sofern sie nicht innerhalb von 30 Jahren
(im Falle des Kapitals) und innerhalb von drei Jahren (im Falle von Zinsen) ab
dem Tag der Félligkeit geltend gemacht werden.

4.1.8 Angabe des nominalen Zinssatzes und Bestimmungen zur Zinsschuld bei nicht-
derivativen Schuldverschreibungen

Die Verzinsung von Anleihen erfolgt in Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen und den Endgiltigen Bedingungen.

4.1.9 Falligkeitstermin ~ und  Vereinbarungen  fur die  Rudckzahlung  der
Schuldverschreibungen, einschlieBlich der Ruckzahlungsverfahren bei nicht-
derivativen Schuldverschreibungen

Anleihen werden zu ihrem in den Endgultigen Bedingungen definierten
Rlckzahlungsbetrag am in den Endgiltigen Bedingungen definierten
Falligkeitstag zuriickgezabhlt.

Eine vorzeitige RuUckzahlung durch die Emittentin ist aus steuerlichen
Grinden sowie dann moglich, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen
ausdricklich angefiihrt ist. Eine vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der
Anleiheglaubiger ist méglich, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen
ausdrucklich vorgesehen ist.

4.1.10 Rendite von nicht-derivativen Schuldverschreibungen

Die Rendite (bestimmt durch Ausgabekurs, Zinssatz, Laufzeit und
Tilgungszahlung; siehe die folgenden Ausflihrungen) wird bei fix verzinsten nicht-
derivativen  Schuldverschreibungen im  Vorhinein in den Endglltigen
Bedingungen angegeben, wobei davon ausgegangen wird, dass die Emission bis
zum Laufzeitende gehalten wird und die Verzinsung sowie der
RlUckzahlungsbetrag im Vorhinein feststehen. Allfallige zusatzlich zum
Ausgabepreis/-kurs anfallende Nebenkosten (beispielsweise Zeichnungsspesen)
sowie laufende Nebenkosten (beispielsweise Depotgebihren) finden in die
Berechnung der Emissionsrendite keinen Eingang.

Fir variabel verzinste nicht-derivative Schuldverschreibungen und fir
Schuldverschreibungen  mit  basiswertabhdngiger  Verzinsung  und/oder
Rlckzahlungsbetrag mit derivativer Komponente kann keine Rendite berechnet
werden, daher entféllt in diesen Fallen die Angabe einer Rendite in den
Endgiltigen Bedingungen.
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4.1.11 Vertretung von Schuldverschreibungsinhabern

Grundsatzlich sind alle Rechte aus Emissionen durch den einzelnen Inhaber der
Schuldverschreibungen selbst oder den von ihm bestellten Rechtsvertreter
gegenliber der Emittentin direkt, an deren Sitz zu den Ublichen
Geschaftsstunden, sowie in schriftlicher Form (eingeschriebene Postsendung)
oder im ordentlichen Rechtsweg geltend zu machen.

Seitens der  Emittentin  ist keine  organisierte  Vertretung  der
Schuldverschreibungsinhaber vorgesehen.

Generell gilt jedoch, dass zur Wahrung der Auslibung der Rechte von Glaubigern
von auf Inhaber lautenden oder durch Indossament (bertragbaren (Teil-)
Schuldverschreibungen inldndischer Emittenten und bestimmter anderer
Schuldverschreibungen, wenn deren Rechte wegen Mangels einer gemeinsamen
Vertretung gefahrdet oder die Rechte der Emittentin in ihrem Gange gehemmt
wirden, insbesondere im Konkursfall der Emittentin, nach den Regelungen des
Kuratorengesetzes 1874 und des Kuratorenerganzungsgesetzes 1877 vom
zusténdigen Gericht ein Kurator fur die jeweiligen Schuldverschreibungsgléubiger
zu bestellen ist. Die Regelungen des Kuratorengesetzes 1874 und des
Kuratorenergdnzungsgesetzes 1877 koénnen durch Vereinbarung oder
Emissionsbedingungen nicht aufgehoben oder verandert werden, es sei denn, es
ist eine far die Glaubiger gleichwertige gemeinsame Interessensvertretung
vorgesehen.

4.1.12 Beschlisse, die die Grundlage fir die Schaffung der Schuldverschreibungen
bilden

Emissionen von Schuldverschreibungen werden von der Emittentin auf
Grundlage der jeweils geltenden Pouvoirregelung begeben.

4.1.13 Angabe des erwarteten Emissionstermins der Schuldverschreibungen

Der erwartete Emissionstermin und Tilgungstermin der Schuldverschreibungen
wird in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben.

4.1.14 Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind frei Ubertragbar.
4.1.15 Falligkeitstermin und endgultiger Referenztermin

Der Falligkeitstag der Schuldverschreibungen ist, ebenso wie die Falligkeitstage
aller anderen Zahlungen, in den Endgulltigen Bedingungen und/oder den
Emissionsbedingungen angefihrt.

4.1.16 Abrechnungsverfahren

Séamtliche Zahlungen gemaB den Schuldverschreibungen erfolgen, vorbehaltlich
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geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Gber die Zahlstelle
zur Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder nach deren Anweisung durch
Gutschrift auf die jeweilige fir den Inhaber der Schuldverschreibungen
depotfihrende Stelle.

Als Zahlstelle fungiert die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, oder eine (oder mehrere)
andere in den Endgtiltigen Bedingungen bezeichnete Zahlstelle(n).

4.1.17 Rickgabe, Zahlungs- und Liefertermin, Berechnungsmodalitaten

Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem Rlckzahlungsbetrag (wie in den
Endgdltigen Bedingungen festgelegt) am Félligkeitstag (wie in den Endgultigen
Bedingungen festgelegt) zurlickgezahlt. Aktienanleihen kdnnen durch die
Lieferung von Aktientiteln erflllt werden.

Weitere oder andere Modalitdten zur Abwicklung kénnen in den Endgultigen
Bedingungen enthalten sein. Die Rechtsfolgen bei allfélligen Lieferstérungen sind
in den Emissionsbedingungen naher dargestellt.

4.1.18 Besteuerung in Osterreich

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthélt eine kurze Zusammenfassung des
Verstandnisses der Emittentin betreffend einige wichtige Grundsatze, die im
Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VerauBerung der
Schuldverschreibungen in der Republik Osterreich bedeutsam sind. Die
Zusammenfassung erhebt nicht den Anspruch, samtliche steuerliche
Uberlegungen vollstindig wiederzugeben und geht auch nicht auf besondere
Sachverhaltsgestaltungen ein, die fiur einzelne potenzielle Anleger von
Bedeutung sein kénnen. Die folgenden Ausfiihrungen sind genereller Natur und
hierin nur zu Informationszwecken enthalten. Diese Ausfiihrungen sollen keine
rechtliche oder steuerliche Beratung darstellen und auch nicht als solche
ausgelegt werden. Des Weiteren nimmt diese Zusammenfassung nur auf solche
Investoren Bezug, die in Osterreich der unbeschrinkten (Korperschaft-
/Einkommen-)Steuerpflicht unterliegen. Sie basiert auf den derzeit giltigen
Osterreichischen Steuergesetzen, der bisher ergangenen hoéchstrichterlichen
Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren
jeweiliger Auslegung, die alle Anderungen unterliegen koénnen. Solche
Anderungen kénnen auch riickwirkend eingefiihrt werden und die beschriebenen
steuerlichen Folgen nachteilig beeinflussen. Potenziellen Kaufern der
Schuldverschreibungen wird empfohlen, wegen der steuerlichen Folgen des
Kaufs, des Haltens sowie der VerauBerung der Schuldverschreibungen ihre
rechtlichen und steuerlichen Berater zu konsultieren. Das steuerliche Risiko aus
den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer. Es ist generell darauf hinzuweisen,
dass die Finanzverwaltung bei strukturierten Finanzprodukten, mit denen auch
steuerliche Vorteile verbunden sein kénnen, eine kritische Haltung einnimmt.

Allgemeine Hinweise
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Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewdhnlichen
Aufenthalt haben, unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in
Osterreich (unbeschrankte Einkommensteuerpflicht). Natiirliche Personen, die weder
Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt in Osterreich haben, unterliegen nur mit
bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschrinkte
Einkommensteuerpflicht).

Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschéftsleitung und/oder ihren Sitz haben,
unterliegen mit ihrem gesamten Welteinkommen der Kérperschaftsteuer in Osterreich
(unbeschrankte Kérperschaftsteuerpflicht). Kérperschaften, die in Osterreich weder
ihre Geschéftsleitung noch ihren Sitz haben, unterliegen nur mit bestimmten
Inlandseinkinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschréankte
Kérperschaftsteuerpflicht).

Sowohl in Féllen der unbeschrankten als auch der beschrankten Korperschaftsteuer-
oder Einkommensteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch
Doppelbesteuerungsabkommen eingeschrénkt werden.

Mit 1.1.2011 trat das Budgetbegleitgesetz 2011, das zu signifikanten Anderungen in
der Besteuerung von Finanzinstrumenten fhrt, in Kraft. Die folgende Darstellung der
Besteuerung umfasst bereits die darin enthaltenen Anderungen.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung flr die Einbehaltung der Steuern an
der Quelle.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die vor dem 1.10.2011
erworben werden

Bei den  Schuldverschreibungen handelt es sich  grundsatzlich  um
Forderungswertpapiere im Sinne des § 93 Abs 3 Einkommensteuergesetz ("EStG").

In  Osterreich  unbeschrankt  steuerpflichtige  natiirliche ~ Personen,  die
Forderungswertpapiere im Sinne des § 93 Abs 3 EStG in ihrem Privatvermdgen halten,
unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu zahlt auch ein allfalliger Differenzbetrag
zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der Einkommensteuer nach § 27 Abs 1
Z4 und §27 Abs2 Z2EStG. Werden die Zinsen Uber eine inlandische
kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von
Kapitalertragsteuer ("KESt") von 25 %. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine
Einkommensteuerpflicht  (Endbesteuerung), sofern die Forderungswertpapiere
zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen nicht Uber eine inlandische
kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann unterliegen die Zinsen einer Besteuerung
mit dem Sondersteuersatz von 25 %, sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an
einen in rechtlicher und tatséachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten
werden. Da in diesem Fall keine KESt einbehalten wird, missen die Zinsen in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden. Auch wenn die
Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht
unbestimmten Personenkreis angeboten werden, missen die Zinsen in der
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Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden; sie unterliegen dann
einer Besteuerung nach dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu 50 %,
wobei eine allfallige KESt auf die Steuerschuld anzurechnen ist.

In  Osterreich  unbeschrankt  steuerpflichtige  natiirliche ~ Personen,  die
Forderungswertpapiere in einem Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen
daraus (dazu z&hlt auch ein allfélliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und
dem Einlésewert) der Einkommensteuer. Werden die Zinsen Uber eine inlandische
kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von KESt von 25 %.
Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht
(Endbesteuerung), sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher
und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Werden
die Zinsen nicht Uber eine inlAndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann
unterliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25 %, sofern
die Forderungswertpapiere zuséatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht
unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Da in diesem Fall keine KESt
einbehalten wird, missen die Zinsen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers
angegeben werden. Auch wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in
rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden,
mussen die Zinsen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben
werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung nach dem progressiven
Einkommensteuertarif von bis zu 50 %, wobei eine allféllige KESt auf die Steuerschuld
anzurechnen ist.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit den
Zinsen aus Forderungswertpapieren (dazu zahlt auch ein allfalliger Differenzbetrag
zwischen dem Ausgabe- und dem Einlosewert) der Koérperschaftsteuer von 25 %.
Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 5 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz ("PSG"), welche die Voraussetzungen
des § 13 Abs 6 Kdrperschaftsteuergesetz ("KStG") erfiillen und Forderungswertpapiere
im Privatvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu zahlt auch ein
allfélliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der
Zwischenbesteuerung von 25%, unter der Voraussetzung, dass die
Forderungswertpapiere zusétzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht
unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere
nicht an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis
angeboten werden, dann unterliegen die Zinsen der Koérperschaftsteuer mit einem
Steuersatz von 25 %. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 11 EStG kommt es nicht
zum Abzug von KESt.

Das Osterreichische Bundesministerium fur Finanzen ("BMF") hat in den
Einkommensteuerrichtlinien zur steuerlichen Behandlung von so genannten Turbo-
Zertifikaten Stellung genommen. Dabei handelt es sich um Zertifikate, mit denen
Uberproportional an der Entwicklung des Basiswertes partizipiert wird. Dieser
Hebeleffekt ergibt sich dadurch, dass bei einem Turbo-Zertifikat der Kapitaleinsatz
niedriger ist als der Verkehrswert des Basiswertes (zB halber Kurswert einer Aktie).
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Nach dem BMF muss eine Unterscheidung dahingehend getroffen werden, ob der vom
Anleger geleistete Kapitaleinsatz fir das Zertifikat mehr als 20 % des Verkehrswertes
des zugrunde liegenden Basiswertes zu Beginn der Laufzeit des Zertifikates betragt
oder nicht. Soweit dies gegeben ist, flhren die Ertrdge aus Turbo-Zertifikaten zu
Kapitaleinkiinften und die obigen Erlauterungen gelten sinngemaB. Anderenfalls (wenn
der anfangliche Kapitaleinsatz des Anlegers 20 % oder weniger des Verkehrswertes
des zugrunde liegenden Basiswertes zu Beginn der Laufzeit des Zertifikats betragt)
kame eine vollkommen andere Besteuerung zum Tragen.

Das Osterreichische BMF hat in den Einkommensteuerrichtlinien weiters zur
steuerlichen Behandlung von Aktienanleihen Stellung genommen. Aktienanleihen sind
dadurch gekennzeichnet, dass der Emittent das Wertpapier entweder in Geld oder
durch Hingabe einer bestimmten Aktie tilgen kann. Nach Meinung des BMF unterliegen
allfallige Zinsen aus Aktienanleihen grundséatzlich in voller Hohe dem KESt-Abzug.
Liegen diese Zinsen deutlich Gber dem jeweiligen Marktzinssatz, ist dies als Indiz fr
den Umstand zu werten, dass ein entsprechender Risikoausgleich damit abgegolten
sein soll. Da diese hohen Zinsen dann auch in unmittelbarem Zusammenhang mit
allfalligen Verlusten stehen, die bei der Einlésung der Anleihe durch Hingabe einer
Aktie entstehen, ist eine Verrechnung der Zinsen mit diesen Verlusten zulassig.
Insoweit Zinsen den Verlust, der durch die Wertpapiertilgung in Form der Hingabe der
Aktie entsteht, abdecken, unterliegen sie nicht der KESt. Wurde zu einem friiheren
Zeitpunkt fir diese Zinsen KESt einbehalten, so ist der Anleger berechtigt, hierfir eine
KESt-Gutschrift fir diese Zinsen geltend zu machen.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die nach dem 30.9.2011
erworben werden

Mit der Verabschiedung des Budgetbegleitgesetzes 2011 beabsichtigt der
Osterreichische Gesetzgeber eine umfassende Neuordnung der Besteuerung von
Finanzinstrumenten, vor allem von Substanzgewinnen. GemaB der Neufassung des
§ 27 Abs 1 EStG gelten als Einklinfte aus Kapitalvermégen:

« Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital gemaB § 27 Abs 2 EStG, dazu gehdren
Gewinnanteile und Zinsen aus Kapitalforderungen (wie auch der Differenzbetrag
zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert im Fall von Nullkuponanleihen);

» Einklnfte aus realisierten Wertsteigerungen gemaB § 27 Abs 3 EStG, dazu gehéren
Einkinfte aus der VerauBerung, Einldsung und sonstigen Abschichtung von
Wirtschaftsgiitern, deren Ertrage Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital sind,
sowie Stlickzinsen; und

» Einkinfte aus Derivaten gemaB §27 Abs4EStG, dazu gehdren
Differenzausgleiche, Stillhalterpramien und Einkunfte aus der VerduBerung oder
sonstigen Abwicklung von Termingeschéften wie Optionen, Futures und Swaps
sowie sonstigen derivativen Finanzinstrumenten wie Indexzertifikaten.

Grundsatzlich gelten auch die Entnahme und das sonstige Ausscheiden aus dem
Depot als VerauBerung; werden bestimmte Meldungen gemacht, fihrt dies jedoch
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nicht zur Besteuerung.

In  Osterreich  unbeschrankt  steuerpflichtige  natlirliche  Personen,  die
Schuldverschreibungen in ihrem Privatvermégen halten, unterliegen geman § 27 Abs 1
EStG mit den Einkinften aus Kapitalvermégen daraus der Einkommensteuer.
Inlandische Einkiinfte aus Kapitalvermégen — das sind im Allgemeinen Einkinfte, die
Uber eine inlandische auszahlende oder depotfiihrende Stelle ausbezahlt werden —
unterliegen der Kapitalertragsteuer (KESt) von 25 %. Uber den Abzug von KESt hinaus
besteht keine Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung nach § 97 Abs 1 EStG).
Auslandische EinkUnfte aus Kapitalvermbgen missen in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden; in diesem Fall
unterliegen sie einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25 %. Spezielle
Regelungen gelten fir Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und tatsachlicher
Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Einkinfte aus
Kapitalvermégen daraus unterliegen nicht der KESt, sondern muissen in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden (progressiver
Einkommensteuertarif von bis zu 50 %). Der Ausgleich von Verlusten ist nur
eingeschrankt moéglich.

In  Osterreich  unbeschrankt  steuerpflichtige  natiirliche ~ Personen,  die
Schuldverschreibungen in ihrem Betriebsvermégen halten, unterliegen gemasn § 27
Abs 1 EStG mit den Einkinften aus Kapitalvermégen daraus der Einkommensteuer.
Inlandische Einkunfte aus Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben) unterliegen der
KESt von 25 %. Wahrend die KESt Endbesteuerungswirkung beziiglich Einkiinften aus
der Uberlassung von Kapital entfaltet, missen Einkiinfte aus realisierten
Wertsteigerungen und Einkinfte aus Derivaten in der Einkommensteuererklarung des
Anlegers angegeben werden (nichtsdestotrotz Sondersteuersatz von 25 %).
Ausléndische  Einkinfte aus  Kapitalvermégen muissen immer in  der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden (Sondersteuersatz von
25 %). Spezielle Regelungen gelten fiir Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und
tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Einkinfte aus
Kapitalvermdégen daraus unterliegen nicht der KESt, sondern muissen in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden (progressiver
Einkommensteuertarif von bis zu 50 %). Der Ausgleich von Verlusten ist nur
eingeschrankt moglich.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit
Einklnften aus Kapitalvermégen aus den Schuldverschreibungen einer Besteuerung
von 25 %. Inlandische Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben)
unterliegen der KESt von 25 %, die auf die Kérperschaftsteuer angerechnet werden
kann. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 5 EStG kommt es von vornherein nicht
zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem PSG, welche die Voraussetzungen des § 13 Abs 6 KStG
erfillen und Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten, unterliegen mit Zinsen,
Einklnften aus realisierten Wertsteigerungen und Einkinften aus Derivaten der
Zwischenbesteuerung von 25 %. GemdB dem Gesetzeswortlaut unterliegen Zinsen
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aus Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden, nicht der Zwischenbesteuerung, sondern der
Koérperschaftsteuer von 25 %. Inlandische Einkinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben
beschrieben) unterliegen der KESt von 25 %, die auf die anfallende Steuer
angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 12 EStG kommt es
nicht zum Abzug von KESt.

EU-Quellensteuer

§ 1 EU-Quellensteuergesetz ("EU-QuStG") sieht — in Umsetzung der Richtlinie
2003/48/EG des Rates vom 3.6.2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen —
vor, dass Zinsen, die eine inlandische Zahlstelle an einen wirtschaftlichen Eigentimer,
der eine natlrliche Person ist, zahlt oder zu dessen Gunsten einzieht, der EU-
Quellensteuer unterliegen, sofern er seinen Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat
der EU (oder in bestimmten abh&ngigen und assoziierten Gebieten) hat und keine
Ausnahmen vom Quellensteuerverfahren vorliegen. GemaB § 10 EU-QuStG ist die EU-
Quellensteuer nicht zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentimer der Zahlstelle
eine vom Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedstaats seines steuerlichen Wohnsitzes auf
seinen Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt, die Name, Anschrift, Steuer- oder
sonstige Identifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen Geburtsdatum
und -ort des wirtschaftlichen Eigentimers, Name und Anschrift der Zahlstelle, die
Kontonummer des wirtschaftlichen Eigentimers oder in Ermangelung einer solchen
das Kennzeichen des Wertpapiers enthalt. Eine solche Bescheinigung gilt fir einen
Zeitraum von maximal drei Jahren. Die Quellensteuer betrdgt derzeit 20 %. Mit
1.7.2011 wird sie auf 35 % angehoben werden.

Betreffend die Frage, ob auch Indexzertifikate der EU-Quellensteuer unterliegen,
unterscheidet die Gsterreichische Finanzverwaltung zwischen Indexzertifikaten mit und
ohne Kapitalgarantie, wobei eine Kapitalgarantie bei Zusicherung der Rickzahlung
eines Mindestbetrages des eingesetzten Kapitals oder auch bei der Zusicherung von
Zinsen besteht. Die genaue steuerliche Behandlung von Indexzertifikaten hangt in
weiterer Folge vom jeweiligen Basiswert des Indexzertifikats ab.

Erbschafts- und Schenkungssteuer
Osterreich erhebt keine Erbschafts- und Schenkungssteuer mehr.

Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an (&6sterreichische oder auslandische)
privatrechtliche Stiftungen und damit vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen
jedoch der Stiftungseingangsteuer nach dem Stiftungseingangssteuergesetz. Eine
Steuerpflicht entsteht, wenn der Zuwendende und/oder der Erwerber im Zeitpunkt der
Zuwendung einen Wohnsitz, den gewdhnlichen Aufenthalt, den Sitz oder den Ort der
Geschéftsleitung in Osterreich haben. Ausnahmen von der Steuerpflicht bestehen
bezuglich Zuwendungen von Todes wegen, vor allem fir Bankeinlagen, o6ffentlich
platzierte Anleihen und Portfoliobeteiligungen (dh weniger als 1 %). Die Steuerbasis ist
der gemeine Wert des zugewendeten Vermdgens abzlglich Schulden und Lasten zum
Zeitpunkt der Vermdgenslbertragung. Der Steuersatz betragt generell 2,5 %, in
speziellen Féllen jedoch 25 %.
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Zusatzlich besteht eine Anzeigepflicht fir Schenkungen von Bargeld,
Kapitalforderungen, Anteilen an Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen,
Betrieben, beweglichem korperlichen Vermdgen und immateriellen
Vermoégensgegenstanden. Die Anzeigepflicht besteht wenn der Geschenkgeber
und/oder der Geschenknehmer einen Wohnsitz, den gewdhnlichen Aufenthalt, den Sitz
oder die Geschéftsleitung im Inland haben. Nicht alle Schenkungen sind von der
Anzeigepflicht umfasst: Im Fall von Schenkungen unter Angehdrigen besteht ein
Schwellenwert von EUR 50.000 pro Jahr; in allen anderen Féllen ist eine Anzeige
verpflichtend, wenn der gemeine Wert des geschenkten Vermdgens innerhalb von funf
Jahren EUR 15.000 Ubersteigt. Dartber hinaus sind unentgeltliche Zuwendungen an
Stiftungen iSd Stiftungseingangssteuergesetzes wie oben beschrieben von der
Anzeigepflicht ausgenommen. Eine vorséatzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur
Einhebung einer Strafe von bis zu 10 % des gemeinen Werts des geschenkten
Vermobgens flhren.

4.2 Angaben Uber die zugrunde liegenden Basiswerte

Unter "Basiswert" werden jene Referenzgr6Ben verstanden, auf welche die
Berechnung einer Zahlung auf derivative Schuldverschreibungen (insbesondere
Ruckzahlungsbetrag, Tilgungsbetrag und Bonuszahlung bei Bonus-Zertifikaten)
Bezug nimmt. Diese Basiswerte kdnnen Indices, Rohstoffe, Aktien, W&hrungen,
Zinssatze (Zinsstrukturen), Koérbe der vorstehenden Basiswerte oder daraus
gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Eine detaillierte Nennung und
Beschreibung des/der jeweiligen Basiswerte(s) erfolgt in den jeweiligen
Endgiltigen Bedingungen.

4.2.1 Austibungspreis oder endgultiger Referenzpreis des Basiswerts

Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem Rickzahlungs- oder Tilgungsbetrag
(wie in den Endgultigen Bedingungen definiert und weiter ausgefihrt) am
Falligkeitstag zurlickgezahlt. Bei Bonus-Zertifikaten erfolgt die Zahlung eines
Bonus, wenn der Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit eine in den
Endgliltigen Bedingungen genannte Barriere weder erreicht noch unterschreitet.
Weitere Regelungen zur Berechnung des Rickzahlungsbetrages (insbesondere
wenn die Ruickzahlung basiswertabhéangig ist), zum Beobachtungszeitraum,
Startwert und allenfalls zum Verfahren zu dessen Feststellung, Barriere,
Feststellungstag, Hochst- und/oder Mindestrickzahlungsbetrag, Mindestlaufzeit,
Mindestrestlaufzeit, Bonusbetrag, Bezugsverhaltnis, Schlusskurs,
Hochstriickzahlungsbetrag, Marktstérungs- und Anpassungsereignisse und/oder
sonstige Details zur Rickzahlung kdénnen in den Endgultigen Bedingungen
enthalten sein.

4.2.2 Typ des Basiswerts, Angaben Uber den Basiswert

Der Typ des Basiswerts und Einzelheiten darlber, wo Angaben {ber den
Basiswert eingeholt werden kdénnen, sind in den Endgultigen Bedingungen
enthalten. Die mit den Basiswerten verbundenen Risiken sind im Kapitel
"Risikofaktoren" beschrieben.
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Informationen Uber die vergangene und kunftige Wertentwicklung des Basiswerts
und seiner Volatilitat kbnnen auf der Homepage der jeweils maBgeblichen Borse
(siehe Endgultige Bedingungen), soweit der Basiswert dort bdrsenotiert ist,
gegebenenfalls auf der Homepage der Emittentin, auf freien
Bdérseinformationsseiten und bei kostenpflichtigen Informationssystemen (wie zB
Reuters, Bloomberg) bezogen werden, sofern derartige Informationen dort zur
Verflgung stehen.

Handelt es sich bei dem Basiswert um ein Wertpapier, kann der Namen des
Wertpapieremittenten und die ISIN ("International Security Identification
Number") oder eines &hnlichen Sicherheitsidentifikationscodes den Endgiltigen
Bedingungen entnommen werden. Handelt es sich bei dem Basiswert um einen
Index, wird die Bezeichnung des Index (oder Indexkorbes) und eine
Indexbeschreibung, falls der Index von der Emittentin zusammengestellt wird,
oder, wenn der Index nicht von der Emittentin zusammengestellt wird, eine
Angabe des Ortes, wo Informationen zu diesem Index (oder Indexkorb) zu finden
sind, in den Endgultigen Bedingungen festgelegt. Handelt es sich bei dem
Basiswert um einen Zinssatz, wird eine Beschreibung des Zinssatzes in die
Endgdltigen Bedingungen aufgenommen. Fallt der Basiswert nicht unter eine der
vorgenannten Kategorien, werden gleichwertige Informationen in den
Endgiltigen Bedingungen enthalten sein. Im Falle eines Korbes von Basiswerten
werden die entsprechenden Gewichtungen jedes einzelnen Basiswerts im Korb
in den Endgultigen Bedingungen beschrieben.

4.2.3 Beschreibung von Marktstérungen

Die Emissionsbedingungen und die Endglltigen Bedingungen enthalten
Bestimmungen zu etwaigen Stérungen des Marktes und/oder der Abrechnung,
und Bestimmungen Uber die daran allenfalls gekniipften Konsequenzen.

4.2.4 Anpassungsregelungen

5.1

5.1.1

Die Emissionsbedingungen und die Endglltigen Bedingungen enthalten
Bestimmungen zur Vorgangsweise bei etwaigen Vorfallen, welche den Wert des
Basiswerts beeinflussen kénnen und zu einer Anpassung des Basiswerts flihren
kénnen.

Bedingungen und Voraussetzungen fiir das Angebot

Bedingungen, Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche
MaBnahmen far die Antragstellung

Bedingungen des Angebots

Das Angebot der Schuldverschreibungen unter diesem Programm unterliegt
keinen Bedingungen. Die Endgultigen Bedingungen sind zusammen mit diesem
Prospekt zu lesen und enthalten, gemeinsam mit dem Prospekt, vollstdndige und
umfassende Angaben Uber das Programm und die einzelnen Emissionen von
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Schuldverschreibungen.
5.1.2 Gesamtvolumen

Die Gesamtsumme der Emissionen von Schuldverschreibungen unter diesem
Prospekt ist betragsméaBig nicht beschrankt. Die Volumina der einzelnen
Emissionen von Schuldverschreibungen ergeben sich aus den Endgultigen
Bedingungen.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger
weitere Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung (mit Ausnahme des
Emissionspreises und, soweit anwendbar, des ersten Zinszahlungstags) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den bestehenden Schuldverschreibungen eine
einheitliche Serie bilden.

5.1.3 Angebotsfrist, Antragsverfahren, Angebotsform

Das Programm sieht dauernde wund/oder wiederholte Emissionen von
Schuldverschreibungen vor. Bei Daueremissionen entspricht die Angebotsfrist
der Laufzeit, wobei der Emissionspreis laufend angepasst werden kann. Die
Emittentin kann auch eine Angebotsfrist in den Endgultigen Bedingungen
bestimmen.

Die Einladung zur Angebotstellung gegenlber Ersterwerbern erfolgt durch die
Emittentin sowie etwaige Vertriebspartner. Die Anbotstellung zur Zeichnung der
Schuldverschreibungen hat durch die Anleger zu erfolgen. Die Emittentin behalt
sich die (géanzliche oder teilweise) Annahme der Zeichnungsangebote vor.

5.1.4 Zuteilungen, Erstattung von Betragen
Nicht anwendbar.
5.1.5 Mindest-/Hbéchstzeichnungsbetrage

Die Stlickelung der Schuldverschreibungen und/oder allféllige Mindest- oder
Hoéchstzeichnungsbetrage ergeben sich aus den Endglltigen Bedingungen.
Schuldverschreibungen (insbesondere Bonus-Zertifikate) kénnen, wenn dies in
den Endglltigen Bedingungen angegeben ist, ohne Nennbetrag ausgegeben
werden (Stlcknotiz).
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5.1.6 Bedienung und Lieferung

Sofern in den Endgultigen Bedingungen nichts anderes festgelegt ist, erfolgt die
Zahlung des Emissionspreises auf Basis des zwischen dem Anleger und der
Emittentin abzuschlieBenden Zeichnungsvertrages Uber den Erwerb der
Schuldverschreibungen. Die Lieferung erfolgt gegen oder, wenn in den
Endgdltigen Bedingungen angegeben, frei von Zahlung zu den marktiblichen
Fristen.

5.1.7 Termin fir die Ergebnisse des Angebotes

Die Ergebnisse eines Angebotes von Schuldverschreibungen werden nach
Ablauf der jeweils anwendbaren Zeichnungsfrist durch die Emittentin der
Verwahrungsstelle und der Bérse, an der die Schuldverschreibungen allenfalls
notiert sind, offen gelegt.

5.1.8 Vorzugsrechte, Ubertragbarkeit der Zeichnungsrechte und nicht ausgelibte
Zeichnungsrechte

Nicht anwendbar.
5.2 Plan fUr die Verbreitung der Schuldverschreibungen und deren Zuteilung
5.2.1 Investoren und Markte

Grundsatzlich erfolgt die Einladung zur Angebotsstellung an keine bestimmte
oder begrenzte Zielgruppe. Es gibt daher keine verschiedenen Kategorien von
Investoren, ausgenommen wenn in den Endgtiltigen Bedingungen etwas anderes
bestimmt ist.

5.2.2 Zuteilung
Nicht anwendbar.
5.3 Preisfestsetzung

Der Emissionspreis der Schuldverschreibungen wird von der Emittentin unter
Berilicksichtigung verschiedener preisrelevanter Faktoren wie zB Kurs des
zugrunde liegenden Basiswerts, des aktuellen Zinsniveaus, klnftig erwarteter
Dividenden sowie sonstiger produktspezifischer Kriterien festgesetzt. Zusatzlich
kann der Emissionspreis auch einen Ausgabeaufschlag beinhalten, welcher
Provisionen fir die Emittentin oder sonstige im Zusammenhang mit der Ausgabe
und Absicherung der Schuldverschreibungen entstehende Nebenkosten
abdecken soll.

Der anfangliche Emissionspreis wird bei Daueremissionen in oder gemafi den
Endgdltigen Bedingungen festgelegt, die weiteren Emissionspreise werden nach
billigem Ermessen der jeweiligen Marktlage angepasst.
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Kosten und Spesen, die im mittelbaren Erwerb anfallen, unterliegen nicht dem
Einfluss der Emittentin.

5.4 Platzierung und Ubernahme
5.4.1 Angebot/Ubernahmesyndikat

Es sind derzeit keine Koordinatoren und/oder Platzeure fiir die Emittentin bei der
Emission der Schuldverschreibungen tatig. Allenfalls kinftig bestellte
Koordinatoren und/oder Platzeure werden in den Endgultigen Bedingungen offen
gelegt.

5.4.2 Zahl-, Einreich- und Hinterlegungsstellen

Soweit nicht anderweitig in den Endgultigen Bedingungen genannt, handelt die
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz, als Zahlstelle und Berechnungsstelle.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Bestellung einer beauftragten Stelle zu
andern oder zu beenden und/oder zusatzliche oder andere beauftragten Stellen
zu bestellen, wobei diese im EWR sein werden.

Jede beauftragte Stelle handelt ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und
Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegenliber den Anleiheglaubigern und es
wird kein Auftrags- oder Treuhandverhalinis zwischen ihr und den
Anleiheglaubigern begrindet.

Soweit gesetzlich zuldssig, Ubernehmen die beauftragten Stellen keine Haftung
far irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende
nachtragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdffentlichung irgendeines
Betrags oder einer Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, sei es
auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus sonstigen Grlinden.

Jede Sammelurkunde wird nach MaBgabe der Endgiltigen Bedingungen von
der Emittentin oder von einem oder im Namen des Clearing-Systems
verwahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erfillt sind.

5.4.3 Ubernahmezusage

Die Schuldverschreibungen werden nicht fest ibernommen oder auf Basis einer
Vereinbarung "zu den bestmdglichen Bedingungen" vertrieben, ausgenommen
die Endgultigen Bedingungen sehen anderes vor.

5.4.4 Datum des Ubernahmevertrages

Wenn ein Ubernahmevertrag geschlossen wird, wird das Datum desselben in
den Endgiiltigen Bedingungen offen gelegt.
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5.4.5 Berechnungsstelle, Optionsstelle

6.1

6.2

6.3

7.1

7.2

7.3

7.4

Siehe die Angaben bei Punkt 5.4.2.
Zulassung zum Handel und Handelsregeln
Zulassung zum Handel

Die Emittentin hat die Zulassung des Programms zum Geregelten Freiverkehr
der Wiener Borse beantragt. Die Markte oder MTFs, bei denen die Notierung
oder Einbeziehung in den Handel von Schuldverschreibungen beantragt wird
oder wurde, sind in den Endglltigen Bedingungen angegeben. Die
Schuldverschreibungen kénnen bdérsetéglich bérslich und auBerbdrslich
fortlaufend gehandelt werden.

Bereits zugelassene vergleichbare Schuldverschreibungen

Vergleichbare Schuldverschreibungen notieren derzeit an den regulierten
Markten und dem nicht regulierten Markt der Wiener Bérse.

Intermediare im Sekundarhandel

Es sind derzeit keine Intermediare fur die Emittentin im Sekundarhandel tétig.
Allfallige kunftige Intermediare werden in den Endgiltigen Bedingungen
bestimmt.

Zusatzliche Angaben
Funktionen von an der Emission beteiligten Beratern

Es sind derzeit keine Berater fir die Emittentin bei der Emission der
Schuldverschreibungen tétig.

PrOfungsbericht ~ der  Abschlussprifer  zu Informationen in der
Wertpapierbeschreibung

Nicht anwendbar.
Sachverstandigen-Erklarung/-Bericht

Es sind keine Sachverstandigen fir die Emittentin bei der Emission der
Schuldverschreibungen tétig.

Angaben von Seiten Dritter

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, wurden die hierin
enthaltenen Daten und Informationen dem gepriften konsolidierten
Jahresabschluss der Emittentin zum 31.12.2009 oder dem ungepriften
konsolidierten Halbjahresfinanzbericht der Emittentin zum 30.6.2010 entnommen.
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Die Emittentin bestatigt, dass Angaben in diesem Prospekt, die von dritten
Personen Gbernommen wurden, korrekt wiedergegeben werden und dass, soweit
dies der Emittentin bekannt ist und sie dies aus den von der dritten Person
verdffentlichten Informationen ableiten konnte, keine Tatsachen unterschlagen
werden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend
gestalten wirden.

Kreditrating

Angaben zum Rating der Emittentin finden sich in den Risikofaktoren auf
Seite 26.

Veroffentlichung nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt keine Veréffentlichung nach erfolgter Begebung
(ausgenommen Veréffentlichungen gemaB den Emissionsbedingungen oder
aufgrund anwendbarer Gesetze oder Verordnungen).
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GLOSSAR UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Zur leichteren Lesbarkeit finden sich nachstehend bestimmte Abkirzungen und
Definitionen, die in diesem Prospekt verwendet werden. Die Leser dieses Prospekis
sollten immer die vollstandige Beschreibung eines in diesem Prospekt enthaltenen
Ausdrucks verwenden.

"Annexe" Meint die den Endgultigen Bedingungen
erforderlichenfalls beigeschlossenen Annexe, die
auf die jeweilige Emission anwendbare spezielle
Risikofaktoren und/oder zusétzliche
Steuerinformationen und/oder konsolidierte
Bedingungen enthalten

"Altiplano-Produkte” meint eine Verzinsungsart, bei denen ein
bestimmter Zinssatz nur dann anfallt, wenn am
maBgeblichen Beobachtungstag die

Beobachtungswerte aller Basiswerte gleich hoch
oder héher als die jeweils maBgebliche Barriere
sind.

"Anleihen" meint die von der Emittentin unter diesem
Programm begebenen Schuldverschreibungen mit
fixer Verzinsung, variabler Verzinsung,
basiswertabhangiger Verzinsung, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe und Aktienanleihen

"Anleiheschuldnerin” meint die Emittentin

"Barriere" meint ein  bestimmtes Wertniveau, dessen
Erreichen oder Nichterreichen durch den
Basiswert Auswirkungen auf die Verzinsung oder
die Hoéhe des Tilgungsbetrags bestimmter
Schuldverschreibungen hat

"Basiswerte" sind jene ReferenzgroBen, auf welche die
Berechnung einer Zahlung auf derivative
Schuldverschreibungen (insbesondere

Rickzahlungsbetrag, Tilgungsbetrag und
Bonuszahlung bei Bonus-Zertifikaten) Bezug
nimmt

"BMF" meint das Osterreichische Bundesministerium flr
Finanzen

"BWG" Bankwesengesetz



"Cap"

"CHF"

"Digitale Optionen-Produkte"

"EB"

"Emittentin”

"Ernst &Young"

"EStG"

"EU-Prospekt-Richtlinie"

"EU-Prospekt-Verordnung

"EU-QuStG"
" EWRII
"ex-Dividende"

"Floor"

"FMA"

"Hebeleffekt"
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meint einen Hochstwert, durch den ein oder
mehrere Werte nach oben begrenzt sind

Schweizer Franken

meint Produkte, bei denen die Hohe der
Verzinsung davon abhangt, ob der Kurs des
Basiswerts am Félligkeitstag auf oder Uber einem
bestimmten, von der Emittentin am Ausgabetag
festgelegten Kursniveau (Barriere) liegt. Liegt der
Kurs des Basiswerts auf oder Uber der im
Vorhinein fixierten Barriere, so erhalt der Investor
einen vorher festgelegten Kupon. Liegt der Kurs
des Basiswerts unter der Barriere, wird kein oder
nur ein geringerer Kupon ausbezahlt.

meint Endgultige Bedingungen

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft, Hypo-Passage 1, 6900
Bregenz, eingetragen im Firmenbuch zu
FN 145586y

Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft
m.b.H., Wagramer StraBe 19, IZD Tower, 1220
Wien, Osterreich

Einkommensteuergesetz

Richtlinie  2003/71/EG  des Européischen
Parlaments und des Rates vom 4.11.2003

Verordnung (EG) 809/2004 der Kommission vom
29.4.2004

EU-Quellensteuergesetz
Europaischer Wirtschaftsraum
meint ohne Dividende

meint einen Niedrigstwert, durch den ein oder
mehrere Werte nach unten begrenzt sind

Finanzmarktaufsichtsbehorde

meint einen Effekt, durch den bei einem Wert,
dessen Entwicklung von einem anderen Wert



"Hoéchststandsprodukte”

"Hybrider Basiswertkorb"

"Hypo-Gruppe"

"IFRS"
"ISDA"

"ISIN"
"IT-Systeme”
"KESt"
"KMG"
"KStG"

" LC Rll

"Moody'sl'

"Multiplikator"
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abhangig ist, die Entwicklung des beeinflussten
Wertes im Vergleich zu der des beeinflussenden
Wertes Uberproportional ist (zB aufgrund einer
Verdoppelung des Wertes A vervierfacht sich der
Wert B)

meint Produkte, bei denen unter bestimmten
Voraussetzungen der héchste in einem
bestimmten Zeitraum oder zu einem bestimmten
Zeitpunkt erreichte Marktpreis des Basiswerts fir
die Berechnung des Tilgungsbetrags maBgeblich
ist

meint einen Basiswertkorb, der sich aus
Basiswerten unterschiedlicher Art zusammensetzt
(zB ein Index und zwei Aktien)

meint die Emittentin und ihre konsolidierten
Tochtergesellschaften

International Financial Reporting Standards
International Swaps and Derivatives Association
International Securities Identification Number
Informationstechnologiesysteme
Kapitalertragsteuer

Kapitalmarktgesetz

Kérperschaftsteuergesetz

Liquidity Coverage Ratio - eine neue Kennzahl zur
Uberwachung der Liquiditdit von Banken. Im
Rahmen einer "30-day-liquidity coverage ratio" soll
der Liquiditatsbedarf fir die nachsten 30 Tage
gedeckt werden, um das Uberleben des Instituts
kurzfristig zu sichern

Moody's Investor Services Inc.

meint in Zusammenhang mit Bestimmungen zur
variablen Verzinsung von Schuldverschreibungen
einen Wert, mit dem ein Referenzzinssatz zu
multiplizieren ist, um den fir die jeweilige
Zinsperiode auf die Verzinsung der
Schuldverschreibungen anwendbaren Zinssatz zu



"MTFII

"Notifizierung"

"NSFR"

"Performance"

"PSG"

"Range Accrual-
Schuldverschreibungen”

"Sammelurkunde"

"Schuldverschreibungen”

"Schuldverschreibungsinhaber

"Securities Act"

"Volatilitat"

"Zertifikate"
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erhalten

Multilaterales Handelssystem (Multilateral Trading
Facility)

Ubermittlung von Bescheinigungen durch die FMA
an eine zustandige Behdérde eines EWR Staates
Uber die Billigung des Prospekis, aus denen
hervorgeht, dass der Prospekt gemaB dem KMG
erstellt wurde

Net Stable Funding Ratio — diese legt ein Minimum
an langfristiger Refinanzierungsausstattung einer
Bank im Verhéltnis zum Liquiditatsrisiko der Aktiva
innerhalb eines Stressszenarios im Ein-Jahres-
Band fest. Sie stellt das Verhéltnis zwischen
bestehender und bendtigter belastbarer
Refinanzierung eines Instituts dar

meint die Entwicklung eines Wertes und wird
durch den Quotienten aus (i) dem Wert zum Ende
des maBgeblichen Zeitraums und (ii) diesem Wert
zu Beginn des maBgeblichen Zeitraums dargestellt

Privatstiftungsgesetz

meint Schuldverschreibungen, bei denen Zinsen
nur far jene Zeitrdume anfallen, in denen der
maBgebliche Zinssatz in einer von der Emittentin

am Ausgabetag festgelegten und in den
Bedingungen angegebenen Bandbreite liegt
meint eine auf Inhaber lautende

Dauersammelurkunde, durch die jede Serie von
Schuldverschreibungen verbrieft wird

meint die Anleihen und die Zertifikate

meint die Inhaber von unter diesem Prospekt
emittierten Schuldverschreibungen der Emittentin

U.S. Securities Act of 1933

meint die Schwankungsbreite von Werten (zB
Aktienkursen)

meint die von der Emittentin unter diesem
Programm begebenen Garantie-Zertifikate, Index-
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/Partizipations-Zertifikate (auch mit
durchschnittskurs- oder hdchststandsabhangigem
Tilgungsbetrag), = Bonus-Zertifikate,  Discount-
Zertifikate, Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate,
Twin-Win-Zertifikate, Alpha-Zertifikate und weitere
Zertifikate, jeweils bezogen auf einen oder
mehrere Basiswerte
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UNTERFERTIGUNG DES PROSPEKTS

Die Emittentin mit Sitz in Bregenz und der Geschéftsanschrift Hypo-Passage 1, A-6900
Bregenz, eingetragen im Firmenbuch unter der FN 145586y, Gbernimmt die Haftung fur
die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und erklért, die erforderliche Sorgfalt
angewendet zu haben, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten
Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden
sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verandern kénnen.

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
als Emittentin gemaB § 8 KMG

Bregenz, am 28.3.2011

DR. JODOK SIMMA
als kollektiv zeichnungsberechtigtes Mitglied des Vorstands

MAG. FLORIAN GORBACH, MSC
als kollektiv zeichnungsberechtigter Prokurist
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EMISSIONSBEDINGUNGEN

Die Emittentin wird die nachstehenden Emissionsbedingungen (allenfalls erganzt
um die ergdnzenden Emissionsbedingungen) fir jede Emission von
Schuldverschreibungen mittels Endgultiger Bedingungen und (im Falle von
Zertifikaten) eines Angebotsblatts ergdnzen und vervollstdndigen, sodass sich flr
jede solche Emission von Schuldverschreibungen die auf diese anwendbaren
Schuldverschreibungsbedingungen durch eine Kombination der
Emissionsbedingungen, der Endgultigen Bedingungen und (im Falle von
Zertifikaten) eines Angebotsblatts ergeben. In den Emissionsbedingungen finden
sich in Klammern Hinweise darauf, wo in den Endgultigen Bedingungen sich die in
den Emissionsbedingungen zu erganzenden Daten wiederfinden. Die Endgtltigen
Bedingungen kénnen hinsichtlich mancher Daten auf das Angebotsblatt verweisen;
in diesem Fall werden die Emissionsbedingungen durch diese im Angebotsblatt
enthaltenen Angaben ergéanzt. In kursiver Schrift gesetzte Anweisungen sind nicht
Teil der Schuldverschreibungsbedingungen. Anderungen der Nummerierung sind,
soweit erforderlich, mdglich.

Um die Lesbarkeit der auf eine Emission von Schuldverschreibungen jeweils
anwendbaren Bedingungen zu steigern, kann die Emittentin auBerdem den
Endgultigen Bedingungen ausformulierte konsolidierte
Schuldverschreibungsbedingungen als Anhang anfligen, die inhaltlich den auf die
Schuldverschreibungen  anwendbaren  Bedingungen soweit wie mdglich
entsprechen sollen textlich aber Modifikationen enthalten kénnen. Im Falle eines
Widerspruches zwischen den durch die Endgiltigen Bedingungen erganzten
Emissionsbedingungen und den konsolidierten Schuldverschreibungsbedingungen
gehen erstere vor.

Kopien der Endgultigen Bedingungen und der konsolidierten
Schuldverschreibungen sind fir die Glaubiger kostenlos bei der Emittentin und der
Zabhlstelle erhaltlich.
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ANHANGE

Emissionsbedingungen der fix verzinsten und variabel verzinsten
Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und der Kommunalpfandbriefe,
erganzende Emissionsbedingungen der Aktienanleihen, und
erganzende Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung

Emissionsbedingungen der Garantie-Zertifikate und zugehériges Muster
des Angebotsblattes und Erganzende Emissionsbedingungen fur
Garantie-Zertifikate mit durchschnittskursabhangigem und
Garantie-Zertifikate mit héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag

Emissionsbedingungen der Index / Partizipations-Zertifikate und
zugehdriges Muster des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Bonus-Zertifikate und zugehdriges Muster
des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Discount-Zertifikate und zugehériges
Muster des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Express-Zertifikate und zugehdriges Muster
des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Airbag-Zertifikate und zugehdriges Muster
des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Twin-Win-Zertifikate und zugehdriges
Muster des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Alpha-Zertifikate und zugehdériges Muster
des Angebotsblattes

Emissionsbedingungen der Zertifikate und zugehériges Muster des
Angebotsblattes

Muster der Endgultigen Bedingungen fir fix, variabel und
basiswertabhangig verzinste Schuldverschreibungen, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe, und Aktienanleihen (Cash-or-Share-
Schuldverschreibungen) und Schuldverschreibungen

Muster der Endgultigen Bedingungen fiir Garantie-Zertifikate, Index-
/Partizipations-Zertifikate, Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate,
Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-Win-Zertifikate, Alpha-
Zertifikate und Zertifikate
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Anhang 1

Emissionsbedingungen der fix verzinsten, variabel verzinsten,
Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und Aktienanleihen

Emissionsbedingungen

der fix verzinsten, variabel verzinsten, Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und

(1)

Aktienanleihen
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1

Wahrung. Stickelung. Form. Zeichnung. Sammelurkunden. Verwahrung

Wahrung. Stiickelung. Form. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen”) wird von der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft (die "Anleiheschuldnerin”) in der
festgelegten Wéhrung (EB Zeile 6) (die "Wahrung") am Begebungstag (EB
Zeile 11) (der "Begebungstag") oder, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen
(EB Zeile 12) bestimmt ist, als Daueremission ab dem Begebungstag begeben.
Die Serie von Schuldverschreibungen ist eingeteilt in Stlckelungen mit dem
Nennbetrag (oder den Nennbetrdgen) (EB Zeile 4) (jeweils ein "Nennbetrag") und
weist den Gesamtnennbetrag (EB Zeile 5) auf. Die Schuldverschreibungen lauten
auf den Inhaber.

Zeichnung. Die Zeichnung erfolgt zum Emissionspreis (EB Zeile 8) im AusmafR
von zumindest einem Stick oder, wenn dieser bestimmt ist, zum
Mindestzeichnungsbetrag (EB Zeile 9) und/oder zum Héchstzeichnungsbetrag (EB
Zeile 10). Im Falle einer Daueremission wird der Emissionspreis, allenfalls in
Ubereinstimmung mit den in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegten Regeln
(EB Zeile 8), laufend von der Anleiheschuldnerin festgelegt.

Sammelurkunde. Jede Serie der Schuldverschreibungen wird zur Ganze durch
eine veranderbare Sammelurkunde (die "Sammelurkunde") gemaB § 24 lit b
Depotgesetz, BGBI Nr. 424/1969 idgF ohne Zinsscheine verbrieft, welche die
Unterschriften der erforderlichen Anzahl zeichnungsberechtigter Vertreter der
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Anleiheschuldnerin tragt. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung
einzelner Schuldverschreibungen oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

(4) Verwahrung. Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 37(i))
fr das Clearing-System (EB Zeile 37(ii)) hinterlegt, bis sémtliche Verbindlichkeiten
der Anleiheschuldnerin aus den Schuldverschreibungen erflllt sind.

§2
Status

Teil A — Rang der nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Zeile 1 als anwendbar erklart)

Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden unbesicherte und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Anleiheschuldnerin, die untereinander und mit
allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Anleiheschuldnerin gleichrangig sind, ausgenommen solche, denen aufgrund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

Teil B — Rang der Pfandbriefe
(anwendbar, wenn in EB Zeile 1 als anwendbar erklart)

Pfandbriefe (das sind Schuldverschreibungen, die in den EB als Pfandbriefe
bezeichnet werden) begrinden direkte, unbedingte und nicht-nachrangige
Verpflichtungen der Anleiheschuldnerin und haben untereinander den gleichen Rang.

Pfandbriefe werden durch einen gesonderten Deckungsstock von Deckungswerten
besichert, welcher neben anderen geeigneten Vermdgenswerten erstrangige
Hypotheken an &sterreichischen Liegenschaften und an bestimmten Liegenschaften,
welche in anderen Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraumes und der
Schweiz gelegen sind, sowie Sicherungsgeschafte (Derivativvertrage) zur
Verminderung kunftiger Zins-, Wahrungs- oder Schuldnerrisiken enthalten kann. Die
Deckungswerte fir Pfandbriefe werden im Deckungsregister eingetragen, welches von
der Emittentin gemaB dem Pfandbriefgesetz gefiihrt wird. Der Gesamtbetrag der im
Umlauf befindlichen Pfandbriefe hat in HOhe des Nennwerts jederzeit durch
Hypotheken (oder andere geeignete Vermbgenswerte) von mindestens gleicher Hoéhe
und mindestens gleichem Zinsertrag zuziiglich einer sichernden Uberdeckung von 2%
des Nennwerts der im Umlauf befindlichen Pfandbriefe gedeckt zu sein.

Pfandbriefe sind geeignete Anlagen fir Mindelgeld gemaB § 230b Z 3 des
Osterreichischen Allgemeinen Birgerlichen Gesetzbuches.

Teil C — Rang der Kommunalpfandbriefe
(anwendbar, wenn in EB Zeile 1 als anwendbar erklart)

Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) (das sind Schuldverschreibungen, die
in den EB als Kommunalpfandbriefe bezeichnet werden) begrinden direkte,
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unbedingte und nicht-nachrangige Verpflichtungen der Anleiheschuldnerin und haben
untereinander den gleichen Rang.

Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) sind durch ein Sondervermdgen
(Deckungsstock) besichert, das hauptsachlich aus Kreditforderungen gegen
Gebietskdrperschaften und staatliche Behérden des Europaischen Wirtschaftsraums
und der Schweiz oder Forderungen, die von einer dieser Gebietskdrperschaften oder
staatliche Behdrden garantiert sind, bestehen, fur die die zustandigen Behérden nach
Art 43 Abs 1 lit b Z 5 der Richtlinie 2000/12/EG eine Gewichtung von héchstens 20%
festgelegt haben oder gegen Ubernahme der Gewahrleistung durch eine der
vorgenannten  Koérperschaft, begeben oder garantiert werden. Bestimmte
Vermobgensgegenstande, die fur die Emittentin treuhandig gehalten werden, sowie
Derivatvertrage zur Absicherung von Zins- und Wahrungsschwankungen oder
Schuldnerrisiken in Zusammenhang mit Kommunalschuldverschreibungen (Offentliche
Pfandbriefe) dirfen ebenfalls in den Deckungsstock aufgenommen werden.

Die Deckungswerte fiir Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) werden im
Deckungsregister eingetragen, welches von der Emittentin gemaB dem
Pfandbriefgesetz gefihrt wird. Der Gesamtbetrag der im Umlauf befindlichen
Pfandbriefe hat in H6he des Nennwerts jederzeit durch die oben genannten
Forderungen und Vermégenswerte von mindestens gleicher Héhe und mindestens
gleichem Zinsertrag zuziiglich einer sichernden Uberdeckung von 2% des Nennwerts
der im Umlauf befindlichen Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) gedeckt zu
sein.

Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) sind geeignete Anlagen fiir Miindelgeld
geman § 230b Z 3 des 6sterreichischen Allgemeinen Birgerlichen Gesetzbuches.

§3

Verzinsung

Teil A - Fixverzinsliche Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Zeile 15 als anwendbar erklart)

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag jahrlich mit dem
Zinssatz (EB Zeile 19) oder, falls ein solcher in den Endgultigen Bedingungen
angefthrt ist, mit dem jahrlichen Festzinsbetrag (EB Zeile19) ab dem
Verzinsungsbeginn (EB Zeile 13) (einschlieBlich) (der "Verzinsungsbeginn") bis zum
Félligkeitstag (wie in § 4(1) definiert) (ausschlieBlich) verzinst.

Der Zinsbetrag (wie unten definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie unten definiert)
oder, wenn vorhanden, an dem in den EB (EB Zeile 22(iii)) genannten Tag zahlbar.

Teil B - Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Zeile 15 als anwendbar erklart)

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem
Verzinsungsbeginn (EB Zeile 13) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis zum
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ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und anschlieBend von jedem Zinszahlungstag
(einschlieBlich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlieBlich) mit
dem Zinssatz (wie unten definiert) verzinst. Der Zinsbetrag (wie unten definiert) ist an
jedem Zinszahlungstag (wie unten definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB
(EB Zeile 22(iii)) genannten Tag zahlbar.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert)
entspricht der Zinsberechnungsbasis (wie nachstehend definiert), zuzlglich oder
abziglich (je nach Vorzeichen) der Marge (EB Zeile 20).

Teil C - Zinsen fur Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Far Schuldverschreibungen mit basiswertabhédngiger Verzinsung (EB Zeile 21) gelten
erganzend die "Erganzenden Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung", welche als Anhang einen integrativen Bestandteil
dieser Emissionsbedingungen bilden.

Teil D —Allgemeine Regelungen betreffend die Verzinsung und Definitionen

Die Berechnungsstelle wird (ausgenommen bei fixverzinslichen
Schuldverschreibungen) zu oder baldmdéglichst nach jedem Zeitpunkt, an dem der
Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Zinsbetrag
(der "Zinsbetrag") fir die entsprechende Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird
ermittelt, indem der Zinssatz und der Zinstagequotient (wie nachstehend definiert) auf
die einzelnen Nennbetrage der Schuldverschreibungen angewendet werden, wobei der
resultierende Betrag auf die kleinste Einheit der festgelegten Wé&hrung auf- oder
abgerundet wird, wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.

Ausgenommen bei fixverzinslichen Schuldverschreibungen wird die Berechnungsstelle
veranlassen, dass der Zinssatz, der Zinsbetrag fir die jeweilige Zinsperiode, die
jeweilige Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der Anleiheschuldnerin und
den Anleihegldubigern gemaB § 11 baldmdglichst nach deren Bestimmung mitgeteilt
werden; die Berechnungsstelle wird diese Mitteilung ferner auch gegenuber jeder
Bdérse vornehmen, an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem
Zeitpunkt notiert sind und deren Regeln eine Mitteilung an die Bbrse verlangen, wobei
die Mitteilung baldmdglichst nach der Bestimmung zu erfolgen hat. Im Fall einer
Verlangerung oder Verkirzung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und
Zinszahlungstag ohne Vorankindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete
AnpassungsmaBnahmen getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend
allen Borsen, an denen die Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind
und deren Regeln eine Mitteilung an die Bbrse verlangen, sowie den Anleihegldaubigern
mitgeteilt.

Der Zinssatz ist durch einen in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 22) allenfalls
bestimmten Maximalzinssatz und/oder Mindestzinssatz begrenzt.
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Wenn die Anleiheschuldnerin eine féllige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Falligkeitstag
(einschlieBlich) bis zum Tag der vollstindigen Zahlung an die Glaubiger
(ausschlieBlich) mit 4 % per annum verzinst.

"Zinszahlungstag" bedeutet nach MaBgabe der Endgultigen Bedingungen jeden
festgelegten Zinszahlungstag (EB Zeile 22(iii)) oder, im Fall von festgelegten
Zinsperioden  (soweit diese  Emissionsbedingungen  keine  abweichenden
Bestimmungen vorsehen) jeweils den Tag, der auf den Ablauf der festgelegten
Zinsperiode (EB Zeile 22(ii)) nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag, oder im Fall
des ersten Zinszahlungstags, nach dem Verzinsungsbeginn, folgt. Fallt ein
Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein Geschdftstag (wie in § 5(2) definiert) ist, wird
der Zahlungstermin:

(a) Im Falle der Anwendung der Modifizierte-Folgender-Geschéftstag-Konvention (EB
Zeile 22(iv)) auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben, es sei denn, jener
wirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.

(b) Im Falle der Anwendung der Floating Rate Note Konvention ("FRN Convention")
(EB Zeile 22(iv)) auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben, es sei denn,
jener wirde dadurch in den ndchsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird
der Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag
vorgezogen und (ii) ist jeder nachfolgende Zinszahlungstag der jeweils letzte
Geschéftstag des Monats, der die festgelegte Zinsperiode (EB Zeile 22(ii)) nach
dem vorhergehenden anwendbaren Zinszahlungstag liegt.

(c) Im Falle der Anwendung der Folgender-Geschéftstag-Konvention (EB Zeile 22(iv))
auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben.

(d) Im Falle der Anwendung der Vorangegangener-Geschéftstag-Konvention (EB
Zeile 22(iv)) auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag vorgezogen.

"Zinsberechnungsbasis":

(a) Im Falle der Anwendung von ISDA-Feststellung (EB Zeile 22(vi)): Der jeweilige
ISDA Zinssatz (wie unten definiert).

"ISDA Zinssatz" bezeichnet einen Zinssatz, welcher der variablen Verzinsung
entspricht, die von der Berechnungsstelle unter einem Zins-Swap-Geschaft
bestimmt wirde, bei dem die Berechnungsstelle ihre Verpflichtungen aus diesem
Swap-Geschaft gemaB einer vertraglichen Vereinbarung austibt, welche die von
der International Swap and Derivatives Association, Inc. ver6ffentlichten 2000
ISDA Definitionen und 1998 ISDA-Euro-Definitionen, jeweils wie bis zum
Begebungstag der ersten Tranche von Schuldverschreibungen erganzt und
aktualisiert (die "ISDA-Definitionen"), einbezieht.

Wobei:
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(i) die variable Verzinsungsoption (in den ISDA-Definitionen: "Floating Rate
Option" genannt) in den Endgulltigen Bedingungen bestimmt wird (EB
Zeile 22(ix));

(i) die vorbestimmte Laufzeit (in den ISDA-Definitionen: "Designated Maturity"
genannt) in den Endgultigen Bedingungen bestimmt wird (EB Zeile 22(ix));

(iii) der jeweilige Neufeststellungstag (EB Zeile 22(ix)) (in den ISDA-Definitionen:
"Reset Date" genannt) entweder (i) der erste Tag dieser Zinsperiode ist, wenn
die anwendbare variable Verzinsungsoption auf dem LIBOR ("London
Interbank Offered Rate") oder EURIBOR ("Euro Interbank Offered Rate") fir
eine bestimmte Wahrung basiert, oder (ii) in jedem anderen Fall wie in den
jeweiligen Endgultigen Bedingungen festgelegt ist.

Im Rahmen dieses Unterabschnitts bedeuten ‘"variable Verzinsung",

"Berechnungsstelle", "variable Verzinsungsoption", "vorbestimmte Laufzeit"
und "Neufestestellungstag” dasselbe wie in den ISDA-Definitionen.

(b) Im Falle der Anwendung von Bildschirmfeststellung (EB Zeile 22(viii)):

Der Angebotssatz oder das arithmetische Mittel der Angebotssatze (ausgedriickt
als Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der Wéhrung (EB Zeile 6, oder einer
anderen in den Endgultigen Bedingungen festgelegten Wahrung) wie auf der
Bildschirmseite (wie unten definiert) gegen 11:00 Uhr (Londoner Ortszeit im Falle
von LIBOR, oder Brusseler Ortszeit im Falle EURIBOR) (die "festgelegte Zeit")
am Zinsfeststellungstag (EB  Zeile 22(viii))) angezeigt, wie von der
Berechnungsstelle festgestellt. Wenn finf oder mehr solcher Angebotssatze auf
der Bildschirmseite verfigbar sind, werden der h6chste Angebotssatz (oder wenn
mehrere héchste Angebotssatze vorhanden sind, nur einer dieser Angebotssatze)
und der niedrigste Angebotssatz (oder, wenn mehrere niedrigste Angebotsséatze
vorhanden sind, nur einer dieser Angebotssatze) von der Berechnungsstelle zum
Zwecke der Bestimmung des arithmetischen Mittels der Angebotssétze auBer
Betracht gelassen.

Die Bildschirmseite wird in den Endglltigen Bedingungen bestimmt (EB
Zeile 22(viii)) (die "Bildschirmseite"). Sollte zur festgelegten Zeit kein
Angebotssatz auf der Bildschirmseite erscheinen, wird die Berechnungsstelle von
je einer Geschéftsstelle von vier Banken, deren Angebotssatze zur Bestimmung
des zuletzt auf der Bildschirmseite erschienenen Angebotssatzes verwendet
wurden oder von anderen Referenzbanken (EB Zeile 22(viii)) (die
"Referenzbanken") deren Angebotssatze (ausgedrickt als Prozentsatz per
annum) far Einlagen in der festgelegten Wéahrung fur die jeweilige Zinsperiode (wie
unten definiert) gegentber fuhrenden Banken im relevanten Markt (EB
Zeile22(viii)) (der '"relevante Markt") etwa zur festgelegten Zeit am
Zinsfeststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche Angebotssatze nennen, ist die Zinsberechnungsbasis
fir die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder
abgerundet auf das né&chste tausendstel Prozent, falls EURIBOR der
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Referenzzinssatz (EB Zeile22(viii)) ist, wobei ab 0,0005 aufzurunden ist, oder in
allen anderen Fallen auf- oder abgerundet auf das nachste einhunderttausendstel
Prozent, wobei ab 0,00005 aufgerundet wird) der Angebotssétze, jeweils wie durch
die Berechnungsstelle festgelegt.

Falls an irgendeinem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine der Referenzbanken
der Berechnungsstelle solche Angebotssatze nennt, ist die Zinsberechnungsbasis
flr die betreffende Zinsperiode derjenige Zinssatz, den die Berechnungsstelle als
das arithmetische Mittel (gegebenenfalls gerundet wie oben beschrieben) der
Sétze feststellt, zu denen zwei oder mehr Referenzbanken nach deren Angaben
gegeniber der Berechungsstelle am betreffenden Zinsfeststellungstag etwa zur
festgelegten Zeit Einlagen in der festgelegten Wahrung flr die betreffende
Zinsperiode von fuhrenden Banken im relevanten Markt angeboten bekommen
haben; falls weniger als zwei der Referenzbanken der Berechnungsstelle solche
Angebotssatze nennen, soll die Zinsberechnungsbasis fir die betreffende
Zinsperiode der Angebotssatz fur Einlagen in der festgelegten Wéahrung fur die
betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben
beschrieben) der Angebotssétze fir Einlagen in der festegelegten Wahrung fir die
betreffende Zinsperiode sein, den bzw. die Bank(en) (die nach Ansicht der
Berechnungsstelle und der Anleiheschuldnerin fir diesen Zweck geeignet ist/sind)
der Berechnungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an den betreffenden
Zinsfestlegungstag gegenlber fihrenden Banken am relevanten Markt nennen
(bzw. den diesen Banken gegenuber der Berechnungsstelle nennen). Fir den Fall,
dass die Zinsberechnungsbasis nicht gemaB den vorstehenden Bestimmungen
dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist die Zinsberechnungsbasis der
Angebotssatz, bzw. das arithmetische Mittel der Angebotssétze, an dem letzten
Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssatze angezeigt wurden.

"Zinsperiode" bedeutet den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieBlich)
bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und jeden weiteren Zeitraum von
einem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum folgenden Zinszahlungstag
(ausschlieBlich).

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines Betrages flr
einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

Im Falle der Anwendung von Actual/Actual (ICMA) (EB Zeile 16):

(i) Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kiirzer als die Zinsperiode ist,
innerhalo  welche er féllt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséachlichen
Anzahl von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der
Zinsperioden in einem Jahr.

(i) Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die
Summe: (A) der tatséchlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die Zinsperiode fallt, in der er beginnt, geteilt
durch das Produkt von (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in dieser
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Zinsperiode und (y) die Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr, und (B) der
tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen Zinsberechnungszeitraum, der
in die nachste Zinsperiode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der
tatséchlichen Anzahl von Tagen in dieser Zinsperiode und (y) die Anzahl von
Zinsperioden in einem Jahr.

(b) Im Falle der Anwendung von 30/360 (EB Zeile 16):

Die Anzahl von Tagen im jeweiligen Berechnungszeitraum, dividiert durch 360
(wobei die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdlf
Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes féllt 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 gekurzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes 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)).

(c) Im Falle der Anwendung von 30E/360 oder Eurobond Basis (EB Zeile 16):

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn,
im Fall des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den
letzten Tag des Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf
einen Monat zu 30 Tagen verlangert qilt).

(d) Im Falle der Anwendung von Actual/365 oder Actual/Actual (ISDA) (EB Zeile 16):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
365 (oder, falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt,
die Summe aus (i) der tatsachlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage
des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (i) die tatsachliche
Anzahl der nicht in das Schaltjahre  fallenden  Tage  des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).

(e) Im Falle der Anwendung von Actual/365 (Fixed) (EB Zeile 16):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch
365.

(f) Im Falle der Anwendung von Actual/360 (EB Zeile 16):

Die tatséachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
360.
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§4
Riickzahlung

Riuckzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Riickzahlungsbetrag (EB Zeile 26) am Félligkeitstag (EB Zeile 14) (der
"Falligkeitstag") zurlickgezahlt.

Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen Grinden. Wenn dies in den EB (EB
Zeile 29) angegeben ist, werden die Schuldverschreibungen nach Wahl der
Anleiheschuldnerin vollstandig, aber nicht teilweise, an jedem beliebigen
Zinszahlungstag, oder, falls in den Endgultigen Bedingungen festgelegt, jederzeit
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert)
einschlieBlich bis zu dem fur die Rickzahlung festgelegten Tag (der "vorzeitige
Riickzahlungstag") aufgelaufenen Zinsen gemaB § 5 zurtckgezahlt, nachdem die
Anleiheschuldnerin die Anleiheglaubiger mindestens 10 Geschéftstage zuvor tber
die entsprechende Absicht informiert hat, vorausgesetzt, die Anleiheschuldnerin ist
zum n&chstfolgenden Termin einer félligen Zahlung bzw. Lieferung unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet, bzw. wird dazu verpflichtet sein, in Folge einer
Anderung oder Erganzung der in der Republik Osterreich ("Osterreich")
anwendbaren Gesetze und Verordnungen oder Anderungen in der Anwendung
oder Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen durch die Finanzverwaltung,
sofern die entsprechende Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam
wird, Zusatzliche Betrage geman § 6 zu zahlen.

Vorzeitige Ruickzahlung nach Wahl der Anleiheschuldnerin. Wenn dies geman
den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 23) vorgesehen ist, steht es der
Anleiheschuldnerin frei, zu jedem Wahlriickzahlungstag (EB Zeile 23) (jeweils ein
"Wahlriickzahlungstag") die Schuldverschreibungen vollstandig oder teilweise zu
kindigen und zu ihrem Wahliriickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert)
zuzlglich bis zum Wahlrickzahlungstag aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen,
nachdem sie die Anleiheglaubiger mindestens finf Geschéftstage (oder einer
anderen in den Endgultigen Bedingungen genannten Kindigungsfrist (EB Zeile 23)
vor dem Wabhlrlickzahlungstag gemaB § 11 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen festgelegten
Wahlriickzahlungstag angeben muss). Jede solche Rickzahlung muss sich auf
Schuldverschreibungen im Nominalbetrag des Mindest-Riickzahlungsbetrages (EB
Zeile 23) oder eines hdéheren Rickzahlungsbetrages (EB Zeile 23) beziehen. Im
Falle einer Teilrlckzahlung von  Schuldverschreibungen werden die
zurlickzuzahlenden  Schuldverschreibungen von der  Anleiheschuldnerin
spatestens 10 Geschéftstage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum
ausgewahlt. Die Ruickzahlung erfolgt innerhalb der in den EB festgelegten
Zahlungsfrist (EB Zeile 23).

Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleihegldubigern dort, wo die
Emissionsbedingungen nur der Anleiheschuldnerin ein vorzeitiges Tilgungsrecht
einrdumen, gewdhnlich eine héhere Rendite fiir ihre Schuldverschreibungen
erhalten als sie bekdmen, wenn auch sie berechtigt wéren, die
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Schuldverschreibungen vorzeitig zu kindigen. Der Ausschluss des Rechts der
Anleihegldubiger, diese vor ihrer Félligkeit zu kindigen (ordentliches
Kindigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung daftir, dass die
Anleiheschuldnerin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko
absichern kann. Wére die ordentliche Kiindigung der Schuldverschreibungen
durch die Anleihegldubiger nicht ausgeschlossen, wére die Anleiheschuldnerin gar
nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu begeben, oder die
Anleiheschuldnerin wirde die Kosten einer eventuell méglichen Kindigung der
Absicherung in  den  Rlckzahlungsbetrag der  Schuldverschreibungen
einberechnen (mussen), womit die Rendite, die die Anleihegldubiger auf diese
Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. In den Endgliltigen Bedingungen
von Schuldverschreibungen, die unter Ausschluss des ordentlichen
Kundigungsrechts  der  Anleihegldubiger — begeben  werden, wird die
Anleiheschuldnerin (so ihr dies mdglich ist) die Differenz zwischen den
Absicherungskosten der gegenstdndlichen Emission und jenen einer
hypothetischen Emission ohne Kundigungsrechtsausschluss auf Basis von
Quotierungen von im Bereich der Absicherungsgeschéfte (Hedging) téatigen
Kreditinstituten angeben. Die Information potentieller Anleger (ber diesen
Differenzwert soll es ihnen erleichtern, die gegensténdliche Anleihe mit anderen
Anleihen oder Anlageprodukten, bei denen die ordentliche Kiindigung nicht
ausgeschlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung dariber zu treffen, ob
die von der Anleiheschuldnerin versprochene héhere Verzinsung den Verzicht auf
das ordentliche Kindigungsrecht der Anleger aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher
sorgféltig Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschlieBlich der
Anleiheschuldnerin zustehenden vorzeitiges Kindigungsrechts fir ihn wiegt und
ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise héhere Verzinsung flr ihn
aufgewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies nicht der
Fall ist, sollte er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.

Anleger, die ein Investment in variabel verzinslichen Schuldverschreibungen, bei
denen das ordentliche Kindigungsrecht der Anleihegldubiger ausgeschlossen
sind, in Erwdgung ziehen, sollten das Risiko einer Kindigung der
Schuldverschreibungen durch die Anleiheschuldnerin im Falle einer fir die
Anleiheschuldnerin nachteiligen Zinsentwicklung bedenken. Diese Modglichkeit
steht den Anleihegldubigern nicht zu.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Wenn dies geman
den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 24) vorgesehen ist, hat die
Anleiheschuldnerin, sofern ein Anleiheglaubiger der Anleiheschuldnerin die
entsprechende Absicht mindestens 15 und hdéchstens 30 Geschéaftstage (oder
einer anderen in den Endgultigen Bedingungen genannten Kundigungsfrist (EB
Zeile 24) im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
Wahliriickzahlungstag (EB Zeile 24) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag") zu ihrem
Wabhlriickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) zuzlglich bis zum
Wahlrickzahlungstag aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen. Die Ruckzahlung
erfolgt innerhalb der in den EB festgelegten Zahlungsfrist (EB Zeile 24). Um dieses
Recht auszuiben, muss der Anleihegldubiger innerhalb der Kindigungsfrist eine
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schriftliche Austbungserklarung abgeben (entsprechende Formulare sind bei der
Zahlstelle oder der Anleiheschuldnerin erhaltlich). Ein Widerruf einer erfolgten
Auslbung dieses Rechts ist nicht moglich.

Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer Rechtsanderung. Wenn dies geman
den Endgiltigen Bedingungen (EB Zeile 25) vorgesehen ist, kann die
Anleiheschuldnerin die Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei
Vorliegen einer Rechtsanderung zu ihrem vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag (wie
nachstehend definiert) vorzeitig zurlickzahlen. Die Anleiheschuldnerin wird die
Schuldverschreibungen einer solchen Serie vollstéandig (aber nicht nur teilweise)
am zweiten Geschéaftstag zurlickzahlen, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Rickzahlung geméaB § 11 zugegangen ist, vorausgesetzt, dass die
maBgeblichen Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 25) nichts anderes bestimmen
und vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spater als zwei Geschéftstage vor dem
Falligkeitstag liegt (der "vorzeitige Riickzahlungstag") und wird den vorzeitigen
Rlckzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen an die
entsprechenden Anleihegldubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung
veranlassen, im Einklang mit den maBgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behdérdlichen Vorschriften und in Einklang mit und gemaRB
diesen Emissionsbedingungen und den Bestimmungen der mafBgeblichen
Endgultigen Bedingungen. Die Rickzahlung erfolgt innerhalb der in den EB
festgelegten Zahlungsfrist (EB Zeile 25). Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen
Ruckzahlungsgebihren sind von den entsprechenden Glaubigern zu tragen und
die Anleiheschuldnerin Gbernimmt keine Haftung hierfir.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass aufgrund (A) des Inkrafttretens von
Anderungen der Gesetze oder Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt
auf Steuergesetze) oder (B) der Anderungen der Auslegung von gerichtlichen oder
behdrdlichen Entscheidungen, die fir die entsprechenden Gesetze oder
Verordnungen relevant sind (einschlieBlich der Aussagen der Steuerbehdérden) (X)
das Halten, der Erwerb oder die VerauBerung der auf die Schuldverschreibungen
bezogenen Basiswerte rechtswidrig geworden ist, oder (Y) die Kosten, die mit den
Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich
gestiegen sind (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen
negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche
Anderungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden.

Definitionen:

"Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag" meint, wenn ein solcher vorhanden ist, den
Nennbetrag der Schuldverschreibungen (wenn nicht in EB Zeile 25 anders
definiert), allenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch gerundet.



- 123 -

"Wahlriickzahlungsbetrag" meint, wenn ein solcher vorhanden ist, den
Nennbetrag der Schuldverschreibungen (wenn nicht in EB Zeilen 23 oder 24
anders definiert), allenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch gerundet.

Aktienanleihen. Fir Aktienanleihen ("Cash-or-Share-Schuldverschreibungen")
(EB Zeile 32) gelten erganzend die "Ergénzenden Emissionsbedingungen far
Aktienanleihen (Cash-or-Share-Schuldverschreibungen)”, welche als Anhang
einen integrativen Bestandteil dieser Emissionsbedingungen bilden.

Anleihen mit basiswertabhdngiger Verzinsung. Fir Anleihen mit
basiswertabhdngiger Verzinsung (EB Zeile 21) gelten ergéanzend die
"Erganzenden Emissionsbedingungen fir Anleihen mit basiswertabhéangiger
Verzinsung", welche als Anhang einen integrativen Bestandteil dieser
Emissionsbedingungen bilden.

§5
Zahlungen

Zahlungen. Zahlungen auf Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen
erfolgen bei Falligkeit in der festgelegten Wé&hrung. Die Zahlung von Kapital und
Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Vorschriften, Gber die Zahlstelle zur Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder
nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Inhaber der
Schuldverschreibungen depotfihrende Stelle.

Geschiaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, hat der
Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Geschéftstag
am jeweiligen Ort und ist nicht berechtigt, zuséatzliche Zinsen oder sonstige
Zahlungen auf Grund dieser Verspatung zu verlangen.

"Geschiftstag" ist jeder Tag (auBer einem Samstag und einem Sonntag) an dem
(a) die Banken im (oder in den) maBgeblichen Finanzzentrum (oder -zentren) (EB
Zeile 22(v)) fur Geschéafte (einschlieBlich Devisenhandelsgeschafte und
Fremdwahrungseinlagengeschafte) geéffnet sind und, falls die festgelegte
Wahrung Euro ist, (b) alle far die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen
Teile des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer Systems ("TARGET2") in Betrieb sind.

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen auf "Kapital" schlieBen, soweit anwendbar, den
Rickzahlungsbetrag, den Vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag, den
Wahlrickzahlungsbetrag sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug
auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge mit ein. Bezugnahmen auf
"Zinsen" schlieBen, soweit anwendbar, alle nach § 6 zahlbaren Zusétzlichen
Betrage mit ein.
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§6
Besteuerung

Zusatzliche Betrage. Werden die gegenwdrtig gesetzlich vorgeschriebenen
Steuern, Gebiihren oder sonstigen Abgaben, die in Osterreich oder durch eine dort
zur Steuererhebung ermachtigte Stelle auferlegt oder erhoben werden, erhéht
oder werden neue Steuern eingeflihrt, hat die Anleiheschuldnerin, sofern nicht
einer der in § 6(2) genannten Ausnahmetatbestande vorliegt, zusatzliche Betrage
("Zusatzliche Betrage") derart zu leisten, dass die Anleiheglaubiger Kapital
und/oder Zinsen in der Hohe erhalten, die sie ohne Einbehalt oder Abzug erhalten
hatten.

Keine Zahlungspflicht. Die Anleiheschuldnerin ist zur Zahlung Zuséatzlicher
Betrage aufgrund von Steuern, Geblhren oder sonstigen Abgaben (geméaB § 6(1))
nicht verpflichtet, wenn

(a) diese auf andere Weise als durch Abzug oder Einbehalt aus Zahlungen auf
die Schuldverschreibungen zu entrichten sind; oder

(b) ein Anleiheglaubiger in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtig ist oder dies
zum Zeitpunkt des Erwerbs der Schuldverschreibungen war; oder

(c) diese gemaB §§ 93 ff EStG oder einer in Osterreich an deren Stelle tretenden
entsprechenden Nachfolgebestimmung oder einer auf einer EU-Richtlinie
basierenden  Bestimmung oder einer EU-Verordnung von der
kuponauszahlenden Stelle einbehalten werden; oder

(d) diese von einer Zahlstelle einbehalten oder abgezogen werden, bei der der
Anleiheglaubiger die Zahlung verlangt hat, wenn die Zahlung von einer
anderen Zahlstelle ohne diesen Einbehalt oder Abzug hatte vorgenommen
werden kdnnen; oder

(e) diese nicht zahlbar waren, wenn der Anleiheglaubiger den Anspruch auf die
betreffende Zahlung von Kapital oder Zinsen ordnungsgeman innerhalb von
30 Geschaftstagen nach dem jeweiligen Falligkeitstag geltend gemacht hétte;
oder

(f) diese aufgrund eines  Doppelbesteuerungsabkommens  oder  der
Steuergesetze der Republik Osterreich rickerstattbar waren oder aufgrund
gemeinschaftsrechtlicher Bestimmungen an der Quelle entlastbar waren; oder

(9) diese aufgrund eines internationalen Vertrages, dessen Partei die Republik
Osterreich ist auferlegt oder erhoben werden; oder

(h) diese aufgrund einer Rechtsdnderung zahlbar sind, die spater als 30
Geschéaftstage nach Faélligkeit der betreffenden Zahlung auf die
Schuldverschreibungen  oder, wenn dies spater erfolgt, nach
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ordnungsgemaBer Bereitstellung aller félligen Betrdge wund einer
diesbeziiglichen Bekanntmachung gemaB § 11 wirksam wird; oder

(i) von einer Zahlstelle aufgrund der vom Rat der Européischen Union am 3. Juni
2003 erlassenen Richtlinie im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen
(Richtlinie 2003/48/EG des Rates in der jeweils geltenden Fassung)
einbehalten oder abgezogen wurde oder aufgrund von Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, welche zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassen
wurden; oder

(j) diese nach Zahlung durch die Anleiheschuldnerin im Rahmen des Transfers
an den Anleiheglaubiger abgezogen oder einbehalten werden; oder

(k) ihnen ein Anleiheglaubiger nicht unterlage, soweit er zumutbarerweise
Steuerfreiheit oder eine Steuererstattung oder eine Steuervergltung hatte
erlangen kénnen.

(3) Hinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Anleihegldubiger sind dem
Basisprospekt tiber das Angebotsprogramm far Strukturierte
Schuldverschreibungen, oder, wenn sich die Anleiheschuldnerin hierzu
entschlieBt, den Endgliltigen Bedingungen zu entnehmen. Anleger mit Wohnsitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union als der Republik Osterreich
(der Wohnsitz gilt dabei als in jenem Land gelegen, das den Pass oder den
Personalausweis des Steuerpflichtigen ausgestellt hat) sollten beachten, dass
aufgrund der "Richtlinie des Rates 2003/48/EG vom 3.6.2003 im Bereich der
Besteuerung von Zinsertrdgen" Zinsertrdge einer Quellenbesteuerung unterliegen
kénnen.

§7

Verjahrung

Anspriiche gegen die Anleiheschuldnerin auf Zahlungen hinsichtlich der
Schuldverschreibungen verjahren, sofern sie nicht innerhalb von dreiBig Jahren (im
Falle des Kapitals) und innerhalb von drei Jahren (im Falle von Zinsen) ab dem Tag
der Falligkeit geltend gemacht werden.

§8

Beauftragte Stellen

(1) Bestellung. Die Zahistelle und die Berechnungsstelle (zusammen die
"beauftragten Stellen") und ihre Geschéftsstellen (die durch Geschaftsstellen
innerhalb derselben Stadt ersetzt werden kénnen) lauten:

Zahilstelle: Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Hypo-Passage 1
6900 Bregenz
Osterreich
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oder eine (oder mehrere) andere in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnete Zahlstelle(n) (EB Zeile 39)

Berechnungsstelle: Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Hypo-Passage 1
6900 Bregenz
Osterreich

oder eine (oder mehrere) andere in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnete Berechnungsstelle(n) (EB
Zeile 22(vii))

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Anleiheschuldnerin wird zu
jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle unterhalten, behalt sich aber das Recht vor,
jederzeit die Bestellung einer beauftragten Stelle zu dndern oder zu beenden
und/oder zuséatzliche oder andere Zahlstellen und/oder Berechnungsstellen im
EWR zu bestellen. Anderungen in Bezug auf die Zahlstelle und die
Berechnungsstelle werden den Anleiheglaubigern geman § 11 mitgeteilt.

Beauftragte der Anleiheschuldnerin. Jede beauftragte Stelle handelt
ausschlieBlich als Beauftragte der Anleiheschuldnerin und Ubernimmt keinerlei
Verpflichtungen gegentber den Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Anleiheglaubigern begriindet.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen,
Gutachten, Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die
von der Anleiheschuldnerin, Zahlstelle(n) und Berechnungsstelle fir die Zwecke
dieser Emissionsbedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt
werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir die
Anleiheschuldnerin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Soweit gesetzlich zuldssig, Ubernehmen weder die
Berechnungsstelle noch die Zahlstelle(n) eine Haftung fir irgendeinen Irrtum oder
eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtragliche Korrektur in
der Berechnung oder Veréffentlichung irgendeines Betrags oder einer Festlegung
in Bezug auf die Schuldverschreibungen, sei es auf Grund von Fahrlassigkeit oder
aus sonstigen Grinden.

§9

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Ankauf, Einziehung und Entwertung

(1)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Anleiheschuldnerin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Anleihegldubiger weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher  Ausstattung (mit Ausnahme des
Emissionspreises und des ersten Zinszahlungstags) in der Weise zu begeben,
dass sie mit diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden, wobei in
diesem Fall der Begriff "Schuldverschreibungen™ entsprechend auszulegen ist.
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(2) Ankauf. Die Anleiheschuldnerin und jedes ihrer Tochterunternehmen sind
berechtigt, Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig (zB durch
Privatkauf) zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Anleiheschuldnerin
erworbenen Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Anleiheschuldnerin
von ihr gehalten, weiterverkauft oder eingezogen und entwertet werden.

§ 10
Salvatorische Klausel

Sollten eine oder mehrere Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen ganz oder
teilweise rechtsunwirksam sein oder werden, bleiben die Ubrigen Bestimmungen dieser
Emissionsbedingungen in Kraft.

§ 11

Mitteilungen

Alle Bekanntmachungen, welche die Schuldverschreibungen betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsglltig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endgtiltigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 40), oder, soweit zulassig, auf der
Homepage der Emittentin (EB Zeile 40) oder durch schriftliche Benachrichtigung der
Inhaber der Schuldverschreibungen.

Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§14
Borseeinfihrung

Wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 44), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Schuldverschreibungen an dem in den Endgultigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Schuldverschreibungen sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten
unterliegen 06sterreichischem Recht. Erflllungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher
Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch
zustandige Gericht, wobei sich die Emittentin jedoch vorbehélt, eine Klage bei einem
ansonsten zustédndigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

Anhénge:
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Anhang 1: Ergénzende Emissionsbedingungen fir Aktienanleihen (Cash-or-
Share-Schuldverschreibungen)

Anhang 2: Ergénzende Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung
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Erganzende Emissionsbedingungen fur Aktienanleihen
(Cash-or-Share-Schuldverschreibungen)

Die "Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen” werden, wenn in den
Endgultigen Bedingungen die "Zuséatzlichen Bestimmungen fiir Aktienanleihen (Cash-
or-Share-Schuldverschreibungen)" als anwendbar bezeichnet werden (EB Zeile 32),
durch Einflgung der unten abgedruckten Bestimmungen vervollstdndigt und erganzt.
Soweit sich die unten abgedruckien erganzenden Emissionsbedingungen fir
Aktienanleihen und die "Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen”
widersprechen sollten, gehen die nachstehenden ergdnzenden Emissionsbedingungen
fr Aktienanleihen vor.

§ 4a
Definitionen

"Anpassungsereignis"” ist jedes der folgenden Ereignisse:

(a) eine Aufteilung, Konsolidierung oder Neueinstufung der Aktien (Fusionen
ausgenommen) oder eine Ausschittung oder Dividende der Aktien an bestehende
Aktionare in Form einer Sonderdividende, von Gratisaktien oder ein &hnliches
Ereignis;

(b) eine Ausschittung oder Dividende an bestehende Inhaber der Aktien bestehend
aus (i) neuen Aktien oder (ii) sonstigem Aktienkapital oder Wertpapieren, die das
Recht auf Erhalt von Dividenden und/oder Liquidationserlésen vom Emittenten des
betreffenden Aktienkapitals bzw. der Wertpapiere zu gleichen Teilen oder anteilig
im Verhaltnis zu den betreffenden Zahlungen an Inhaber der entsprechenden
Aktien gewahren, (iii) Aktienkapital oder anderen Wertpapieren, die der Emittent
der Aktien aus einer Abspaltung oder einer &hnlichen Transaktion erhalten hat
oder halt (unmittelbar oder mittelbar) oder (iv) einer anderen Art von Wertpapieren,
Rechten oder Berechtigungsscheinen oder anderen Vermdgensgegenstanden,
gegen Zahlung (bar oder auf andere Weise) von weniger als dem maBgeblichen
Kurswert, wie von der Berechnungsstelle festgestellt;

(c) eine AuBerordentliche Dividende;

(d) eine Einzahlungsaufforderung vom Emittenten im Hinblick auf Aktien, die noch
nicht voll eingezahlt sind;

(e) ein Ruickkauf durch den Emittenten der Aktien oder einem seiner
Tochterunternehmen, sei es aus dem Gewinn oder dem Kapital, und gleich, ob die
Gegenleistung im Rahmen eines solchen Rickkaufs in bar, in Form von
Wertpapieren oder anderweitig gezahlt wird;

(f) jedes Ereignis, das im Hinblick auf den Emittenten der Aktien eine Ausschittung
oder Trennung von Aktionarsrechten vom gezeichneten Kapital oder anderen
Anteilen am Kapital der Anleiheschuldnerin bedeutet, und das einem gezielt gegen
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feindliche Ubernahmen ausgearbeiteten Plan oder Arrangement folgt, der bei
Eintritt bestimmter Ereignisse die Ausschittung von Vorzugskapital,
Optionsscheinen, Schuldverschreibungen oder Vermdgensrechten zu einem
unterhalb des Marktniveaus liegenden Preis vorsieht, wie von der
Berechnungsstelle festgestellt, vorausgesetzt, dass jede wegen eines solchen
Ereignisses vorgenommene Anpassung nach Tilgung dieser Rechte wieder
zurickzunehmen ist; oder

(g) jedes sonstige ahnliche Ereignis, das sich mindernd oder konzentrierend auf den
theoretischen Wert der Aktien auswirken kann.

"Abrechnungsbetrag bei Lieferungsstorung" hat den in den Endgiltigen
Bedingungen (EB Zeile 32(xix)) bestimmten Wert.

"Aktien oder Basiswerte" werden in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 32(ii))
bezeichnet.

"Aktienkorb-Transaktion" bedeutet eine Emission von Schuldverschreibungen, die in
den Endgultigen Bedingungen als Aktienkorb-Transaktion (EB Zeile 32(i))
gekennzeichnet ist.

"AuBerordentliche Dividende" bezeichnet den in den Endgiltigen Bedingungen (EB
Zeile 32(xv)) bestimmten oder dort anderweitig festgelegten Betrag je Aktie. Wird in
den Endgultigen Bedingungen keine AuBerordentliche Dividende bestimmt oder
anderweitig festgelegt, wird die Einstufung einer Dividende oder eines Teils davon als
AuBerordentliche Dividende von der Berechnungsstelle vorgenommen.

"AuBerordentliches Ereignis" ist eine Verschmelzung, ein Ubernahmeangebot, eine
Verstaatlichung, eine Insolvenz, ein Delisting oder jedes andere Ereignis, das zu einer
Ausibung eines Kindigungsrechtes hinsichtlich der Basiswerte fihrt oder fihren kann.

"Bewertungstag" ist in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 32(v)) festgelegt.
Wenn dieser Tag ein Stérungstag ist, gilt der nachste Geschéftstag, der kein
Stérungstag ist, als Bewertungstag. In diesem Fall kann der Félligkeitstag von der
Anleiheschuldnerin um dieselbe Anzahl von Geschéaftstagen verschoben werden,
wobei diesfalls der betreffende Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf jegliche
Zahlungen hat, seien es Zins- oder sonstige Zahlungen und jedwede diesbezugliche
Haftung der Anleiheschuldnerin ausgeschlossen ist. Die Anleiheschuldnerin gerat
durch diese Verschiebung insbesondere nicht in Verzug. Die Anleiheschuldnerin wird
die Verschiebung unverziglich gemaB § 11 bekanntmachen.

"Bewertungszeitpunkt" ist in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 32(vi))
festgelegt.

"Borse" bedeutet im Hinblick auf eine Aktie jede Bérse oder jedes Handelssystem,
welche(s) in den Endgiltigen Bedingungen als solche(s) fur diese Aktie bestimmt
worden ist (EB Zeile 32(xiii)), jeden Rechtsnachfolger einer solchen Bdrse oder eines
solchen Handelssystems und jede Ersatzbdrse oder jedes Ersatzhandelssystem, auf
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welche der Handel in dieser Aktie voribergehend Ubertragen worden st
(vorausgesetzt, dass nach Feststellung der Berechnungsstelle an dieser Ersatzbérse
oder an diesem Ersatzhandelssystem eine der urspringlichen Bdrse vergleichbare
Liquiditat in diesen Aktien vorhanden ist).

"Borsegeschaftstag" bedeutet jeden planméaBigen Handelstag, an dem die Bérse und
die verbundene Boérse fur den Handel wahrend ihrer Ublichen Bodrsesitzungszeit
geodffnet sind, auch wenn diese Borse oder verbundene Bdrse vor ihnrem planmaBigen
Bérseschluss schlief3t.

"Borsestorung” bedeutet im Hinblick auf eine Aktie ein Ereignis (auBer der
friihzeitigen SchlieBung), welches (i) die Fahigkeit der Marktteilnehmer stért oder
beeintrachtigt (wie von der Berechnungsstelle bestimmt), an der Bdrse in den Aktien
Geschafte auszuflhren oder den Marktwert dieser Aktien zu erhalten, oder (ii) in auf
diese Aktien bezogenen Futures- oder Optionskontrakten an einer betreffenden
maBgeblichen Terminbdrse Geschafte auszufihren oder Marktwerte zu erhalten.

"Friihzeitige SchlieBung" bedeutet an einem Bdérsegeschéaftstag die SchlieBung der
betreffenden Bodrse oder der mafBgeblichen Terminbdrse vor dem planmaBigen
Boérseschluss, es sei denn, diese SchlieBung ist von der Bdrse oder maBgeblichen
Terminbdrse eine Stunde vor (i) der tatsachlichen Schlusszeit der planméaBigen
Borsesitzung an dieser Bodrse oder maBgeblichen Terminbbérse an diesem
Bérsegeschéftstag, oder, falls dieser Zeitpunkt friher liegt, (i) dem Annahmeschluss
zur Ubermittlung von Auftragen in die Handelssysteme der Bérse oder maBgeblichen
Terminbdrse zur Ausfihrung zum Bewertungszeitpunkt an diesem Borsegeschéftstag
angekundigt worden.

"Handelsaussetzung" bedeutet, in Bezug auf eine Aktie jede von der maBgeblichen
Borse oder verbundenen Bérse verhangte oder anderweitig verfigte Aussetzung oder
Begrenzung des Handels, sei es wegen die anwendbaren Begrenzungen der
maBgeblichen Bbrse oder verbundenen Borse Uberschreitender Kursausschlage oder
wegen sonstiger Grinde, (i) in den Aktien an der Borse, oder (ii) in auf die Aktie
bezogenen Futures- oder Optionskontrakten an jeder maBgeblichen verbundenen
Borse.

"Korb" bedeutet einen Korb zusammengestellt aus allen in den Endgiltigen
Bedingungen (EB Zeile 32(ii)) bezeichneten Aktien jedes Emittenten der Aktien in der
in den Endgultigen Bedingungen bezeichneten prozentualen Zusammensetzung.

"Lieferstelle" bezeichnet die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 32(viii))
festgelegte Lieferstelle.

"Lieferstérung" bezeichnet im Hinblick auf eine Aktie ein Ereignis, welches auBerhalb
der Kontrolle der an der Lieferung beteiligten Parteien liegt und welches dazu flhrt,
dass das maBgebliche Clearing-System und/oder die depotfiihrende Stelle die
Ubertragung der Aktien nicht abwickeln kann.
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"Liefertag" bedeutet im Fall der Tilgung einer Serie von Schuldverschreibungen durch
Lieferung der Basiswerte denjenigen von der Berechnungsstelle genehmigten
Geschaftstag, der auf den Falligkeitstag fallt oder jeweils frihestméglich nach diesem
folgt, soweit diese Bedingungen oder die EB keine erganzende Regelung dazu
enthalten.

"Marktstorung" bedeutet im Hinblick auf eine Aktie das Entstehen oder Bestehen (i)
einer Handelsaussetzung, (ii) einer Borsestérung, soweit diese in beiden Fallen von
der Berechnungsstelle als erheblich eingestuft werden, innerhalb der letzten Stunde
vor dem maBgeblichen Bewertungszeitpunkt, oder (iii) eine frihzeitige SchlieBung.

"PlanmaBiger Borseschluss" bedeutet bezlglich einer Bodrse oder einer
maBgeblichen Terminbérse und beziglich jedem Tag, an dem diese Bérse oder
verbundene Borse planméaBig zum Handel in der jeweiligen regularen Boérsesitzung
gedffnet ist, die planmaBige Schlusszeit dieser Bérse oder maBgeblichen Terminbdrse
an Wochentagen an solch einem Bérsehandelstag, ohne Berlcksichtigung von
Uberstunden oder einem Handel auBerhalb der regularen Borsesitzungszeiten.

"PlanmaBiger Handelstag" bedeutet im Hinblick auf eine Aktie jeden Tag, an dem die
Bérse oder verbundene Bdérse planmaBig zum Handel in der jeweiligen regularen
Bdrsesitzung flr diesen Wert gedffnet ist.

"Stérungstag” bedeutet in Bezug auf eine Aktie einen planmaBigen Handelstag, an
dem eine betreffende Bérse oder eine verbundene Boérse wéhrend ihrer (blichen
Geschaftszeiten nicht gedffnet hat oder eine Markstérung eingetreten ist.

"Tilgungswahlrecht" bezeichnet das Recht der Anleiheschuldnerin, die
Schuldverschreibungen entweder durch Lieferung der Basiswerte (physisch oder durch
Cash-Settlement) oder durch Zahlung des Riickzahlungsbetrags zu tilgen.

"Verbundene Borse" bedeutet, vorbehaltlich der folgenden Bestimmungen, im
Hinblick auf eine Aktie jede Bérse oder jedes Handelssystem, welches als solche fir
diese Aktie bestimmt worden ist, jeden Rechtsnachfolger einer solchen Bérse oder
eines solchen Handelssystems und jede Ersatzbérse oder jedes Ersatzhandelssystem,
auf welche der Handel in Futures- oder Optionskontrakten bezogen auf diese Aktie
vorUbergehend Ubertragen worden ist (vorausgesetzt, dass nach Feststellung der
Berechnungsstelle an dieser Ersatzbdrse oder an diesem Ersatzhandelssystem eine
der urspringlichen Bérse vergleichbare Liquiditat in den auf diese Aktien bezogenen
Futures- oder Optionskontrakten vorhanden ist); falls "alle Bdérsen" als verbundene
Bbérse angegeben sind, bedeutet "verbundene Bodrse" jede Boérse oder jedes
Handelssystem (wie von der Berechnungsstelle bestimmt), an der oder dem der
Handel eine erhebliche Auswirkung auf den Gesamtmarkt in auf diese Aktie
bezogenen Futures- oder Optionskontrakte hat (wie von der Berechnungsstelle
bestimmt) oder, in jedem dieser Falle, ein Ubernehmer oder Rechtsnachfolger einer
solchen Bérse oder eines solchen Handelssystems.

"Wandlungsverhaltnis" ist in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 32(iv))
bestimmt, vorbehaltlich einer Anpassung geman § 4d.
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§ 4b
(Tilgungswahlrecht. Kiindigung)

Tilgungswahlrecht. Die Anleiheschuldnerin hat das Recht, alle, jedoch nicht nur
einige Schuldverschreibungen entweder (i) durch Lieferung der Basiswerte oder
(if) durch Zahlung des Rickzahlungsbetrags zu tilgen, in beiden Fallen zusammen
mit bis zum Liefertag oder Falligkeitstag aufgelaufenen Zinsen. Im Fall von (i)
erfolgt die Lieferung am Liefertag gemaR den Bestimmungen des § 4c. Im Fall von
(i) erfolgt die Zahlung des Rickzahlungsbetrags am Félligkeitstag (EB
Zeile 32(vii)) (der "Falligkeitstag"). Die Anleiheschuldnerin kann in ihrem
alleinigen Ermessen am Bewertungstag zum Bewertungszeitpunkt bestimmen, ob
() oder (ii) die anwendbare Rickzahlungsmodalitat fir die Schuldverschreibungen
ist. Wenn in den Endgultigen Bedingungen ausdricklich eine Kapitalgarantie ((EB
Zeile 32(xi)) als anwendbar erklart wird, erfolgt die Tilgung zumindest zum Betrag
der Kapitalgarantie (oder nach Wahl der Anleiheschuldnerin durch Lieferung von
der Kapitalgarantie entsprechenden Basiswerten). Unverziglich nach Austbung
ihres  Wahlrechts  wird die  Anleiheschuldnerin  die = anwendbare
Rickzahlungsmodalitat der Berechnungsstelle und den Anleiheglaubigern geman
§ 11 mitteilen.

Alternatives Cash-Settlement. Die Anleiheschuldnerin behélt sich, wenn dies in
den Endgultigen Bedingungen bestimmt ist (EB Zeile 32(xvi)), das Recht vor, statt
der Tilgung durch Lieferung der Basiswerte gemaB § 4b(1)(i)) die
Schuldverschreibungen durch Bezahlung eines (allenfalls in die festgelegte
Wahrung konvertierten) Betrages, der dem Schlusskurs der Basiswerte am
Bewertungstag entspricht, zu tilgen.

Kindigung und Zahlung. Wenn in den Endgiltigen Bedingungen (EB
Zeile 32(xii)) "Kindigung und Zahlung" bestimmt ist, kann im Fall eines
AuBerordentlichen Ereignisses die Anleiheschuldnerin alle oder nur einige der
ausstehenden Schuldverschreibungen zu ihrem vorzeitigen Rlickzahlungsbetrag
(EB Zeile 32(xvii)) oder einem anderen in den Endgulltigen Bedingungen
festgelegten Betrag (EB Zeile 32(xiv)) zusammen, falls anwendbar, mit bis zum
Tag der Rickzahlung (ausschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen zurtickzahlen, wenn
die Anleiheschuldnerin die Anleiheglaubiger spatestens 5 Geschaftstage vorher
gemaB § 11 darUber unterrichtet hat.

§4c
Lieferung von Basiswerten

Lieferung von Basiswerten. Fir jede Schuldverschreibung mit einer Stlickelung
in Héhe des Nennbetrages (EB Zeile 4, oder einer anderen in den Endgultigen
Bedingungen  festgelegten  Stlickelung, EB  Zeile 32(xviii)) wird die
Anleiheschuldnerin am Liefertag eine dem Wandlungsverhéltnis (EB Zeile 32(iv))
entsprechende Anzahl von Basiswerten liefern oder durch die Lieferstelle liefern
lassen, vorbehaltlich einer Anpassung geman § 4d.
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Liefermethode. Die Lieferung von Basiswerten gemaB § 4c(1) erfolgt an die
Anleiheglaubiger oder deren Order durch Gutschrift auf ein vom Anleiheglaubiger
am oder vor dem Liefertag zu benennendes Wertpapier-Depotkonto oder im Wege
der depotfihrenden Stelle. Kein Anleiheglaubiger hat Anspruch auf versprochene
oder gezahlte Dividenden oder sonstige Rechte, die sich aus den Basiswerten
ergeben, soweit der Termin, an dem die Basiswerte ex-Dividende notiert werden,
vor dem Termin liegt, an dem die Basiswerte dem Wertpapier-Depotkonto des
Anleiheglaubigers gutgeschrieben werden.

Ausgleichsbetrag. Soweit Schuldverschreibungen gemaRB dieser Bestimmung an
denselben Anleihegldubiger zuriickgezahlt werden, werden diese zum Zweck der
Bestimmung der Anzahl der Basiswerte, deren Lieferung gemaB den
Schuldverschreibungen verlangt werden kann, zusammengezahlt (insbesondere
gilt das auch fir die in einem Korb enthaltene jeweilige Gattung von Basiswerten).
Die Anleiheglaubiger haben keinen Anspruch auf Zinsen oder sonstige Zahlungen
oder Ausgleichsleistungen, falls die Basiswerte vor dem vorzeitigen
Rickzahlungstermin oder dem Falligkeitstag geliefert werden. Soweit die Anzahl
der Basiswerte, die nach diesen Bedingungen berechnet worden sind, eine ganze
Zahl ergibt, wird diese an den Anleiheglaubiger geliefert. Der Anspruch auf die
danach verbleibenden Bruchteile an Basiswerten wird durch Barauszahlung dieser
Bruchteile erflllt, die zu diesem Zweck auf zwei Dezimalstellen abgerundet
werden, wie von der Berechnungsstelle auf der Grundlage des Schlusskurses der
Basiswerte an der maBgeblichen Bdrse berechnet, und gegebenenfalls in Euro
konvertiert auf Basis des Umrechnungskurses der Berechnungsstelle an diesem
Tag (der "Ausgleichsbetrag").

Liefer-Aufwendungen. Alle Aufwendungen, insbesondere Depotgebihren,
Abgaben, Beurkundungsgebuhren, Registrierungsgebihren, Transaktionskosten
oder Ausflhrungsgeblhren und/oder Steuern und Abgaben, die wegen der
Lieferung der Basiswerte beziglich einer Schuldverschreibung erhoben werden,
gehen zu Lasten des betreffenden Anleiheglaubigers; es erfolgt keine Lieferung
der Basiswerte beziglich einer Schuldverschreibung, bevor der betreffende
Anleiheglaubiger nicht alle Liefer- Aufwendungen zur Befriedigung der
Anleiheschuldnerin geleistet hat.

Keine Verpflichtung. Weder die Anleiheschuldnerin noch die Zahlstelle sind
verpflichtet, den betreffenden Anleihegldubiger oder eine andere Person vor oder
nach einer Wandlung als Aktiondr in irgendeinem Register einzutragen,
anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder daflir Sorge zu tragen,
dass dies geschieht.

Lieferstéorung. Liegt vor und noch andauernd an dem maBgeblichen Liefertag
eine Lieferstérung vor, welche die Lieferung von Basiswerten undurchfihrbar
macht, wird der maBgebliche Liefertag in Bezug auf die betreffende
Schuldverschreibung auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben, an dem
keine Lieferstdérung vorliegt; hiervon ist der betreffende Anleihegldubiger geman
§ 11 zu informieren. Unter diesen Umsténden hat der betreffende Anleiheglaubiger
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keinen Anspruch auf jegliche Zahlungen, seien es Zins- oder sonstige Zahlungen,
in Zusammenhang mit der Verzdégerung der Lieferung der entsprechenden
Basiswerte gemaB diesem Abschnitt, wobei jedwede diesbezlgliche Haftung der
Anleiheschuldnerin ausgeschlossen ist. Die Anleiheschuldnerin gerat durch diese
Verschiebung insbesondere nicht in Verzug. Solange die Lieferung der Basiswerte
in Bezug auf eine Schuldverschreibung wegen einer Lieferstérung nicht
durchfihrbar ist, kann die Anleiheschuldnerin nach ihrem alleinigen Ermessen ihre
Verpflichtungen in Bezug auf die betreffende Schuldverschreibung statt durch
Lieferung der Basiswerte durch Zahlung des entsprechenden Abrechnungspreises
bei Lieferstérung an den betreffenden Anleiheglaubiger erflillen. Die Zahlung des
betreffenden Abrechnungspreises bei Lieferstérung erfolgt auf die den
Anleiheglaubigem gegebenenfalls entsprechend § 11 mitgeteilte Art und Weise.

§ 4d
(Anpassung durch die Berechnungsstelle)

Anpassungsereignis. Im Fall eines Anpassungsereignisses wird die
Berechnungsstelle feststellen, ob dieses Anpassungsereignis eine verwassernde
oder werterhhende Wirkung auf den theoretischen Wert der Aktien hat; stellt die
Berechnungsstelle eine solche verwassernde oder werterhdhende Wirkung fest,
wird sie

(a) gegebenenfalls die entsprechende Anpassung eines Wandlungskurses oder
eines Wandlungsverhéltnisses oder einer sonstigen BerechnungsgroBe
vornehmen, die nach begriindeter Ansicht der Berechnungsstelle geeignet ist,
dieser verwassernden oder werterhéhenden Wirkung Rechnung zu tragen
(wobei  keine  Anpassungen vorgenommen werden, die lediglich
Veranderungen der Volatilitdt, erwarteten Dividendenausschittungen, des
Wertpapierleihsatzes oder der Liquiditat in den betreffenden Aktien Rechnung
tragen sollen); und

(b) die Tage bzw. den Tag des Wirksamwerdens der entsprechenden
Anpassung(en) festlegen. In einem solchen Fall gelten die entsprechenden
Anpassungen als per diesem Tag/diesen Tagen vorgenommen. Die
Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die entsprechenden
Anpassungen unter Verweisung auf diejenigen Anpassungen bezliglich eines
einschldgigen Anpassungsereignisses festlegen, die an einer Optionsbdérse
vorgenommen werden.

Nach Vornahme einer solchen Anpassung wird die Berechnungsstelle die
Anleiheglaubiger hiervon sobald als praktikabel gemaB § 11 unter Angabe der
vorgenommenen Anpassung sowie einiger weniger Details hinsichtlich des
Anpassungsereignisses unterrichten. Die Berechnungsstelle kann insbesondere
zuséatzlich zur oder an Stelle einer Veranderung von Bedingungen gemaB den
oben dargestellten Bestimmungen an die Anleiheglaubiger der betreffenden
ausstehenden  Schuldverschreibungen  zusétzliche  Schuldverschreibungen
ausgeben oder einen Geldbetrag ausschutten. Eine solche Ausgabe zusétzlicher
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Schuldverschreibungen kann auf der Basis "Zahlung gegen Lieferung" oder
"Lieferung frei von Zahlung" erfolgen.

AuBerordentliches Ereignis. Im Fall eines auBerordentlichen Ereignisses wird
die Berechnungsstelle angemessene Anpassungen der Tilgungs-, Liefer-,
Zahlungs- und sonstigen Bedingungen der Schuldverschreibungen vornehmen,
um den wirtschaftlichen Auswirkungen eines solchen auBerordentlichen
Ereignisses auf die Schuldverschreibungen Rechnung zu tragen, wenn die
Berechnungsstelle die Anleiheglaubiger spéatestens 5 Geschéftstage vorher
gemaB § 11 darUber unterrichtet hat.
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Erganzende Emissionsbedingungen fiir Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung

Die "Emissionsbedingungen flir Schuldverschreibungen” werden, wenn in den
Endgultigen Bedingungen die "Zuséatzlichen Bestimmungen fir Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung" als anwendbar bezeichnet werden (EB Zeile 21),
durch Einflgung der unten abgedruckten Bestimmungen vervollstdndigt und erganzt.
Soweit sich die unten abgedruckien erganzenden Emissionsbedingungen fir
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung und die
"Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen" widersprechen sollten, gehen die
nachstehenden erganzenden Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung vor.

§ 3a
Definitionen

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Preises, des Wertes,
der KontrakigroBe oder der Anzahl oder sonstigen Ausstattung der auf den
betreffenden Basiswert gehandelten Optionskontrakte vornimmt oder vornehmen
wurde, wenn Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen
Terminbdrse gehandelt wirden.

"Bankarbeitstage” im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 21) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das Trans-
European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer (TARGET2)
System Zahlungen abwickelt.

"Borsegeschaftstage" sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Beobachtungs-
bzw Schlusskurs des betreffenden Basiswertes berechnet und verdéffentlicht wird, und
b) planmaBig ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbdrse vorgesehen ist.

"Feststellungsstelle" ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Stelle (siehe
EB Zeile 27).

"Marktstérung” bedeutet, soweit nicht die Endgiltigen Bedingungen (EB Zeile 31)
andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung oder
Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Schuldverschreibungen, deren Basiswert
aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse (EB Zeile 27), sofern eine
solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der Emittentin die
Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst, oder die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden Basiswert (oder im Falle
von Schuldverschreibungen, deren Basiswert aus einem oder mehreren Indizes
besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index enthaltenen Komponenten)
bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an der MaBgeblichen
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Optionenbdérse. Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein
Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrédnkung auf einer
vorher angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen Uberschreiten,
gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum Ende der
Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. Die Emittentin wird sich bemUhen,
den Beteiligten unverzlglich gemaB § 11 mitzuteilen, wenn eine Marktstérung
eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht.

"MaBgebliche Borse" ist die in den Endgtiltigen Bedingungen (EB Zeile 27) bestimmte
Borse.

"MaBgebliche Optionenbdrse" ist die Terminbérse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgultigen Bedingungen als solche bezeichnete Bérse (EB Zeile 28).

"MaBgebliche Terminboérse" ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgultigen Bedingungen als solche bezeichnete Bérse (EB Zeile 21).

§3b
Basiswertabhangige Verzinsung

(1) Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag
ab dem \Verzinsungsbeginn (EB Zeile 13) (der "Verzinsungsbeginn")
(einschlieBlich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und anschlieBend
von jedem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum unmittelbar folgenden
Zinszahlungstag (ausschlieBlich), langstens aber, wenn ein solches vorgesehen
ist, bis zum Verzinsungsende (EB Zeile 21) (ausschlieBlich) wie folgt verzinst. Der
Zinsbetrag (wie unten definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie unten definiert)
oder, wenn vorhanden, an dem in den EB (Zeile 22(iii)) genannten Tag zahlbar.

(2) Basiswert. Die Verzinsung ist abh&ngig von der Entwicklung des in den
Endgdltigen Bedingungen benannten und beschriebenen Basiswertes bzw Korbes
von Basiswerten (EB Zeile 21) (der "Basiswert"), allenfalls angepasst wie folgt:

Nicht-indexabhangige  Verzinsung. Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhdngiger Verzinsung, die nicht von der Entwicklung eines Index
abhangt, gilt folgende Regelung: Wéahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen
kann es zu Anderungen bei der Bestimmung oder Berechnung der Basiswerte
kommen, die weder von der Anleiheschuldnerin noch von den Anleiheglaubigern
zu vertreten sind oder beeinflusst werden kénnen. Diese Ereignisse wirden, wenn
keine Anpassung der zugrundeliegenden Basiswerte erfolgen wirde, zu einer
Anderung der urspriinglich in den Schuldverschreibungen vorgesehenen
wirtschaftlichen Leistungsbeziehung fihren. Je nachdem, wie und wann diese
Ereignisse eintreten, kdnnte dies zum Vorteil oder Nachteil der Anleiheschuldnerin
oder der Anleiheglaubiger sein. Um von externen Faktoren und Handlungen
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unabhéngig zu sein, und um die urspringlich vereinbarte Leistungsbeziehung
auch nach Eintritt eines solchen Ereignisses zu gewdhrleisten, stellen die
nachfolgenden Regelungen sicher, dass bei Eintritt eines solchen externen
Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes nach sachlichen Kriterien erfolgt.
FOr Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices)
bestehen, gilt:

Falls mit Wirkung fir die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis
(wie oben definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Anleiheschuldnerin dies unverziglich
gemaB § 11 bekanntmachen. Die Schuldverschreibungen werden durch die
Anleiheschuldnerin angepasst, um die Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen wirtschaftlich so zu stellen, wie sie ohne dieses
Anpassungsereignis stehen wuirden. Bei boérsenotierten Basiswerten wird die
Anleiheschuldnerin in der Regel AnpassungsmaBnahmen treffen, die den an der
jeweiligen Borse, an der die Basiswerte notieren, im Zusammenhang mit diesem
Anpassungsereignis getroffenen MaBnahmen entsprechen. Wenn es an einer
anerkannten Boérse bdérsenotierte Optionen auf die Basiswerte gibt, kommt der
Anleiheschuldnerin ~ dabei  kein  Ermessen zu, vielmehr wird sie
AnpassungsmaBnahmen treffen, die den an der MaBgeblichen Terminbdrse (wie
oben definiert) im Zusammenhang mit diesem Anpassungsereignis getroffenen
MaBnahmen entsprechen.

Indexabhéngige Verzinsung. Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung, die von der Entwicklung eines Index (oder
mehrerer) abhéngt, gilt folgende Regelung: Wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen kann es zu Anderungen bei der Bestimmung oder
Berechnung der Basiswerte kommen, die weder von der Anleiheschuldnerin noch
von den Anleihegldubigern zu vertreten sind oder beeinflusst werden kdnnen.
Diese Ereignisse wuirden, wenn keine Anpassung der zugrundeliegenden
Basiswerte erfolgen wiirde, zu einer Anderung der urspriinglich in den
Schuldverschreibungen  vorgesehenen  wirtschaftlichen  Leistungsbeziehung
fihren. Je nachdem, wie und wann diese Ereignisse eintreten, kénnte dies zum
Vorteil oder Nachteil der Anleiheschuldnerin oder der Anleihegldubiger sein. Um
von externen Faktoren und Handlungen unabh&ngig zu sein, und um die
ursprunglich vereinbarte Leistungsbeziehung auch nach Eintritt eines solchen
Ereignisses zu gewahrleisten, stellen die nachfolgenden Regelungen sicher, dass
bei Eintritt eines solchen externen Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes
nach sachlichen Kriterien erfolgt. FUr Basiswerte, die aus einem Index (oder einem
Korb von Indices) bestehen, gilt:

Wenn der Basiswert

(i) anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer Nachfolge-Indexberechnungsstelle (die
"Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet und veréffentlicht wird,
oder
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(i) durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der die gleiche oder
annahernd die gleiche Berechnungsformel und/oder Berechnungsmethode far
die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex herangezogen. Jede
Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die Indexberechnungsstelle oder den
Basiswert qilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die
Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn vor dem Laufzeitende die Indexberechnungsstelle eine wesentliche
Anderung in der Berechnungsformel oder der Berechnungsmethode oder eine
sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index vornimmt, ausgenommen
solche Anderungen, welche fiir die Bewertung und Berechnung des betreffenden
Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der in dem betreffenden Index
enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere gleichwertige
Standardanpassungen, wird die Anleiheschuldnerin dies unverziiglich geman § 11
bekanntmachen und die Berechnungsstelle wird die Berechnung ausschlieflich in
der Weise vornehmen, dass sie anstatt des veréffentlichten Kurses des jeweiligen
Basiswertes einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der
ursprunglichen Berechnungsformel und der urspriinglichen Berechnungsmethode
sowie unter Berlicksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem
jeweiligen Index vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn
am oder vor dem maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine
lediglich geringfliigige Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel
und/oder der Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt,
wird die Berechnungsstelle diese Anderung Gibernehmen und eine entsprechende
Anpassung der Berechnungsformel und/oder Berechnungsmethode vornehmen.

Bekanntgabe von Anpassungen. Die Anleiheschuldnerin  wird die
AnpassungsmaBnahmen und den Stichtag, an dem die Anderungen wirksam
werden, unverziglich gemaB § 11 bekannt geben.

Bindende Anpassungen. Anpassungen gemaRB den vorstehenden Absétzen sind,
sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle Beteiligten bindend. Weitere
Anpassungsereignisse und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse und/oder
AnpassungsmaBnahmen kdnnen in den Endglltigen Bedingungen enthalten sein
(EB Zeile 31).

Zinssatz. Der Zinssatz fur jede Zinsperiode (der "Zinssatz") hangt von der
Entwicklung des Basiswerts bzw der Basiswerte (gemaB EB) ab und wird wie folgt
ermittelt:

Wenn die Endgiiltigen Bedingungen (EB Zeile 21) als Verzinsungsart
"Altiplano” vorsehen, gilt:

Wenn an dem fUr die jeweilige Zinsperiode maBgeblichen Beobachtungstag (EB
Zeile 21) der Beobachtungswert von zumindest einem Basiswert unter der Barriere
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(EB Zeile 21) liegt, entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode 0% p.a. Wenn an
dem fur die jeweilige Zinsperiode maBgeblichen Beobachtungstag der
Beobachtungswert jedes der Basiswerte gleich hoch oder héher als die Barriere
ist, entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Altiplano Zinssatz (EB
Zeile 21) (der "Zinssatz").

Wenn die Endgliltigen Bedingungen (EB Zeile 21) als Verzinsungsart "Range
Accrual” vorsehen, gilt:

An jedem Zinsermittlungstag (EB Zeile 21) stellt die Berechnungsstelle
nachtraglich die fur die unmittelbar vorhergehende Zinsperiode die Anzahl der
Kalendertage innerhalb dieser Beobachtungsperiode (EB Zeile 21) fest, an denen
der Beobachtungswert des Basiswerts (EB Zeile 21) weder die obere Barriere
noch die untere Barriere (EB Zeile 21) erreicht oder durchbrochen hat (d.h. an
jenen Tagen, an denen der Kurs innerhalb der beiden Barrieren lag, "N").

Der Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemaB folgender Formel errechnet:
Zinssatz = RAZ*N/M
wobei

"N" meint die Anzahl der Kalendertage innerhalb der maBgeblichen
Beobachtungsperiode, an denen der Beobachtungswert des Basiswerts innerhalb
der beiden Barrieren lag; und

"M" meint die Anzahl der Geschéftstage in der maBgeblichen Zinsperiode; und
"RAZ" meint den Range Accrual Zinssatz (EB Zeile 21).

Wenn die Endgliltigen Bedingungen (EB Zeile 21) als Verzinsungsart "Digital
Option" vorsehen, gilt:

Wenn der Schlusskurs des Basiswerts am maBgeblichen Beobachtungstag (EB
Zeile 21) auf oder Uber der Barriere liegt, entspricht der Zinssatz fir die
maBgebliche Zinsperiode dem Digitale Option Zinssatz (EB Zeile 21) in allen
anderen Fallen entspricht der Zinssatz fur die maBgebliche Zinsperiode 0% p.a.
(der "Zinssatz").

Veréffentlichung. Der fir die Berechnung des Zinssatzes mafBgebliche Wert des
Basiswertes wird gemaB § 11 verdoffentlicht.

Zinszahlungstage. Der Zinsbetrag (wie unten definiert) ist an jedem
Zinszahlungstag (wie unten definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB
(Zeile 26) genannten Tag zahlbar.

§ 3c



- 142 -

Teil A — Beobachtungswert und Ersatzwert bei Verzinsungsart "Altiplano”
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 21),
entspricht der Beobachtungswert dem Schlusskurs des Basiswertes, wie er am
Beobachtungstag von der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder
wenn der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird.

Wird am Beobachtungstag der Beobachtungswert des Basiswertes oder eines in
einem Korb enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt
an diesem Tag eine Markistérung (wie oben definiert) vor, dann wird der
Beobachtungstag auf den nachstfolgenden Bérsegeschéaftstag (wie oben definiert),
an dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung
auch am funften Bdrsegeschaftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschéftstag nach
Eintritt der Markistérung als Beobachtungstag und die Emittentin wird den Zinssatz
auf der Basis eines Ersatzkurses fir den betreffenden Basiswert festlegen.
Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung  gultigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Beobachtungswert der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht.

Teil B — Beobachtungswert bei Verzinsungsart "Range Accrual”
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Wenn in den Endgultigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 21),
entspricht der Beobachtungswert jedem Kurs des Basiswertes, der von der
MaBgeblichen Bdrse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der Basiswert ein
(oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle, festgestellt und verdéffentlicht
wird.

(1)

Teil C — Schlusskurs und Ersatzwert bei Verzinsungsart "Digitale Option"
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 21),
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entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle (EB Zeile 27), oder im Falle
dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird.

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und verdffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung (wie oben definiert) vor, dann wird das Laufzeitende auf
den néachstfolgenden Bodrsegeschéftstag (wie oben definiert), an dem keine
Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch am flnften
Bérsegeschéftstag an, gilt dieser flnfte Bdrsegeschaftstag nach Eintritt der
Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf der
Basis eines Ersatzkurses fur den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs ist,
soweit erhéltlich, der von der MaBgeblichen Bdrse oder der Feststellungsstelle
festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein solcher nicht
feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des betreffenden
Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden Markigegebenheiten
entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung  gultigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht.
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Anhang 2

Emissionsbedingungen der Garantie-Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Garantie-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Garantie-Zertifikate (die "Garantie-Zertifikate") auf
einen Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert")
in der Form einer Daueremission.

Die Garantie-Zertifikate kénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bdrsetéglich boérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegenliber dem Inhaber der Garantie-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur
Stellung derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens
derartiger Kurse.

Die Garantie-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéahrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Garantie-Zertifikaten
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uberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.

§2

Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

Die Garantie-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden geman § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Garantie-Zertifikate sind gem&B den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlicken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Garantie-Zertifikate. Zur Ausschittung
gelangt nur der gemaB § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

(1)

§4
Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

Die Garantie-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und
von der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit
der Garantie-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der
"Laufzeitbeginn") und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das
"Laufzeitende").

Wenn die Garantie-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Garantie-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Garantie-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB
Zeile 14) betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird gemaB § 16
bekannt gemacht.

Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert
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Der Basiswert der Garantie-Zertifikate ist der in den Endgiltigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

§6
Tilgungsbetrag

(1) Die Laufzeit der Garantie-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Wenn in
den Endglltigen Bedingungen (Abweichender Tilgungszeitounkt, EB Zeile 12)
nichts anderes angegeben ist, werden die Garantie-Zertifikate innerhalb von fiinf
Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Falligkeitstag
(wie in § 10 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

(2) Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einlésung der Garantie-Zertifikate durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag") je Garantie-
Zertifikat, der dem von der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle (wie
nachstehend definiert) festgestellten Schlusskurs (wie in § 7 definiert) des (der)
Basiswerte(s), multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis entspricht. Sollte der so
festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag geman § 8
sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er niedriger als
der Garantie-Tilgungsbetrag gemaB § 8 sein, gelangt der Garantie-Tilgungsbetrag
zur Auszahlung.

(3) Im Falle von Garantie-Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit aufweisen ("open-
end") und welche einen Basiswert in einer Wahrung aufweisen, welche nicht der
Festgelegten Wahrung der Garantie-Zertifikate entspricht, wird bei der Berechnung
des Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor berlcksichtigt, welcher auf
regelmaBiger Basis die Ertrage oder Kosten flr die aufgrund des Wahrungs- und
Zinsanderungsrisiko abgeschlossenen Absicherungsgeschafte abdecken soll.
Detaillierte Regelungen der Berechnung und Anpassung des Anpassungsfaktors
sind in den Endglltigen Bedingungen (siehe Bestimmungen betreffend die
Berechnung des Tilgungsbetrages, EB Zeile 21) enthalten.

(4) Das Bezugsverhéltnis entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhéltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7
Teil A — Schlusskurs
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)
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Wenn in den Endgulltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (siehe EB
Zeile 23), entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am
Laufzeitende von der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder im
Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der
Indexberechnungsstelle, festgestellt und verdffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung gemaB § 8 dieser Bedingungen vor, dann wird das
Laufzeitende auf den nachstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch
am finften Boérsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschaftstag nach Eintritt
der Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf
der Basis eines Ersatzkurses fur den betreffenden Basiswert festlegen.

Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die
Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung
gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung
die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem
Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht (der "Ersatzkurs").

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endglltigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endglltigen Bedingungen bestimmte Bérse
(siehe EB Zeile 25) (die "MaBgebliche Boérse"). Feststellungsstelle ist die in den
Endgultigen Bedingungen bestimmte Stelle (siehe EB Zeile 26) (die
"Feststellungsstelle"). MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbérse mit dem
gréBten Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt
werden oder die in den Endglltigen Bedingungen als solche bezeichnete Borse
(siehe EB Zeile 27) (die "MaBgebliche Optionenbdrse").
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Teil B — Schlusskurs bei durchschnittskursabhéangigem Tilgungsbetrag
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Fur Garantie-Zertifikate mit durchschnittskursabhdngigem Tilgungsbetrag (siehe
Bestimmungen betreffend die Berechnung des Tilgungsbetrages, EB Zeile 21) gelten
erganzend die "Erganzenden Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate mit
durchschnittskursabhangigem Tilgungsbetrag", welche als Anhang einen integrativen
Bestandteil dieser Emissionsbedingungen bilden.

Teil C — Schlusskurs bei héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag
(anwendbar, wenn in EB Zeile 21 als anwendbar erklart)

Fur Garantie-Zertifikate mit hdchststandsabhdngigem Tilgungsbetrag (EB Zeile 21)
gelten erganzend die "Erganzenden Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate mit
héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag”, welche als Anhang einen integrativen
Bestandteil dieser Emissionsbedingungen bilden.

§8

Maximaler Tilgungsbetrag; Garantie-Tilgungsbetrag

(1) Der Maximale Tilgungsbetrag je Garantie-Zertifikat entspricht dem in den
Endglltigen Bedingungen angegebenen Betrag (EB Zeile 18) (der "Maximale
Tilgungsbetrag").

(2) Der QGarantie-Tilgungsbetrag je Garantie-Zertifikat entspricht dem in den
Endglltigen Bedingungen angegebenen Betrag (EB Zeile 19) (der "Garantie-
Tilgungsbetrag").

(3) Im Falle von AnpassungsmaBnahmen gemaB § 11 kann es zu einer Anpassung
des Maximalen Tilgungsbetrages und/oder des Garantie-Tilgungsbetrags
kommen.

§9
Marktstérung

(1) Eine "Marktstérung" bedeutet, soweit nicht die Endgiltigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Garantie-Zertifikaten, deren
Basiswert aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Garantie-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
Index (oder mehreren) besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.
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(2) Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

(3) Die Emittentin wird sich bemuhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 16
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§ 10
Erfillung; Kosten

(1) Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

(2) Sollte der Falligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am nachstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Garantie-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

(3) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetragen oder der Einlésung der
Garantie-Zertifikate anfallenden Steuern, GebUhren oder anderen Abgaben sind
von dem Garantie-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Garantie-Zertifikatsinhaber
oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in irgendeinem
Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder
daflrr Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

§ 11
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt.

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Garantie-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fir auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbdrse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
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entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbdrse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Garantie-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie
ohne das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen
wirden. Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden
Bedingungen dieser Garantie-Zertifikate Rlcksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte ~ vornimmt  oder vornehmen  wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der ursprunglichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fiir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und veréffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode flr die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fiir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
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Bericksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringflgige
Anderung  mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziiglich gemas § 16 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absatzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§12
Kiindigung

(1) Seitens der Inhaber der Garantie-Zertifikate ist eine Kindigung der Garantie-
Zertifikate ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Garantie-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse, aus welchem Grund auch
immer, endgiltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Garantie-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Garantie-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemaB § 16 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Garantie-Zertifikaten bezlglich jedes von ihm gehaltenen Garantie-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
billigem Ermessen als angemessener Marktpreis der Garantie-Zertifikate bestimmt
wird.

(3) Nach Wahl der Emittentin kdnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder ergdnzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.
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§13
Aufstockung; Riuckkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Garantie-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Garantie-Zertifikaten
zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre
Anzahl erhéhen. Der Begriff "Garantie-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen
Aufstockung auch solche zusétzlich begebenen Garantie-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Garantie-Zertifikate Uber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Garantie-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlckerworbenen Garantie-Zertifikate kdnnen entwertet,
gehalten, weiterverauBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet
werden.

§14
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endgiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Gber die jeweilige fur
den Inhaber der Garantie-Zertifikate depotfihrenden Stelle.

Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 16 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhéltnis zu den Inhabern von Garantie-Zertifikaten.

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

§15
Borseeinfihrung

Wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Garantie-Zertifikate an dem in den Endgultigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§ 16
Bekanntmachungen
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(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Garantie-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endgultigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zulassig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Garantie-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§17
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus félligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§18
Rang

Die Garantie-Zertifikate begrinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet flr ihre Verpflichtungen aus den Garantie-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermaogen.

§19
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§ 20
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endglltigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Garantie-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einklnften aus Kapitalvermégen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Garantie-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Garantie-Zertifikate ist den Endgtiltigen Bedingungen (EB Zeile 39)
zu entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Garantie-Zertifikate. Anderungen in der
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Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbeh&rden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 21
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erfllungsort

Die Garantie-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfullungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 22
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchfihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der Ubrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berihrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am n&chsten kommt.

Anhéange:

Anhang 1: Ergénzende Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate mit
besonderen Ausstattungsmerkmalen

Anhang 2 Ergdnzende Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate mit

héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag
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Erganzende Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate
mit durchschnittskursabhangigem Tilgungsbetrag

Die "Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate" werden, wenn in den Endgultigen
Bedingungen die "Zusétzlichen Bestimmungen fir Garantie-Zertifikate mit
durchschnittskursabhangigem Tilgungsbetrag" als anwendbar bezeichnet werden (EB
Zeile 21), durch Einfigung der unten abgedruckten Bestimmungen vervollstandigt und
erganzt. Soweit sich die unten abgedruckten erganzenden Emissionsbedingungen fir
Garantie-Zertifikate ~ durchschnittskursabhangigem  Tilgungsbetrag und  die
"Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate" widersprechen sollten, gehen die
nachstehenden ergadnzenden Emissionsbedingungen flir Garantie-Zertifikate mit
durchschnittskursabhangigem Tilgungsbetrag vor.

§7

Schlusskurs; Ersatzkurs

(1) Wenn in den Endgultigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem arithmetischen Mittel der an den
Beobachtungstagen (EB Zeile 21) von der MaBgeblichen Bdrse oder der
Feststellungsstelle, oder im Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist,
von der Indexberechnungsstelle, festgestellten und verdffentlichten Kurse des
Basiswerts (der "Schlusskurs"). Der Schlusskurs lasst sich nach folgender Formel
berechnen:

Kg1 + Kg2 ...+Kgn/ N
wobei
"K" meint den Kurs des Basiswerts;
"B1" meint den ersten Beobachtungstag; und
"N" meint die Anzahl der Beobachtungstage.

(2) Wird an einem Beobachtungstag der Kurs des Basiswertes oder eines in einem
Korb enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt an
diesem Tag eine Marktstérung geman § 8 dieser Bedingungen vor, dann wird der
Beobachtungstag auf den né&chstfolgenden Bdrsegeschéaftstag (wie unten
definiert), an dem keine Markistérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die
Marktstérung auch am flnften Bérsegeschaftstag an, gilt dieser flnfte
Bérsegeschaftstag nach Eintritt der Marktstérung als Beobachtungstag bzw im
Falle des letzten Beobachtungstages als Laufzeitende und die Emittentin wird den
Kurs bzw den Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses fur den
betreffenden Basiswert festlegen.

(3) Ersatzkurs ist, soweit erhéltlich, der von der MaBgeblichen Bdrse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
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solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die
Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung
gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung
die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem
Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Kurs bzw der Schlusskurs der
jeweiligen Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder
mehrerer der nach Auffassung der Emittentin fir die Berechnung des Basiswertes
maBgeblichen Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder
wesentlich  eingeschrénkt sein, wird die Emittentin den Wert dieser
Indexkomponenten so bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht (der "Ersatzkurs").

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgultigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").
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Erganzende Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate
mit hochststandsabhangigem Tilgungsbetrag

Die "Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate" werden, wenn in den Endgultigen
Bedingungen die "Zusétzlichen Bestimmungen fir Garantie-Zertifikate —mit
héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag" als anwendbar bezeichnet werden (EB
Zeile 21), durch Einflgung der unten abgedruckten Bestimmungen vervollstandigt und
erganzt. Soweit sich die unten abgedruckten erganzenden Emissionsbedingungen fir
Garantie-Zertifikate héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag und die
"Emissionsbedingungen fir Garantie-Zertifikate" widersprechen sollten, gehen die
nachstehenden erganzenden Emissionsbedingungen flir Garantie-Zertifikate mit
héchststandsabhangigem Tilgungsbetrag vor.

§7

Schlusskurs; Ersatzkurs

(1) Wenn in den Endgultigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem hdchsten der an den Beobachtungstagen (EB
Zeile 21) von der MaBgeblichen Borse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle
dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellten und verdffentlichten Kurse des Basiswerts (der "Schlusskurs").

(2) Wird an einem Beobachtungstag der Kurs des Basiswertes oder eines in einem
Korb enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt an
diesem Tag eine Marktstérung geman § 8 dieser Bedingungen vor, dann wird der
Beobachtungstag auf den né&chstfolgenden Bodrsegeschéftstag (wie unten
definiert), an dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die
Marktstérung auch am flnften Bodrsegeschéaftstag an, gilt dieser flnfte
Bérsegeschéftstag nach Eintritt der Marktstérung als Beobachtungstag bzw im
Falle des letzten Beobachtungstages als Laufzeitende und die Emittentin wird den
Kurs bzw den Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses fur den
betreffenden Basiswert festlegen.

(3) Ersatzkurs ist, soweit erhéltlich, der von der MaBgeblichen Bbérse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die
Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung
gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung
die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem
Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Kurs bzw der Schlusskurs der
jeweiligen Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder
mehrerer der nach Auffassung der Emittentin fir die Berechnung des Basiswertes
maBgeblichen Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder
wesentlich  eingeschrénkt sein, wird die Emittentin den Wert dieser
Indexkomponenten so bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden
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Marktgegebenheiten entspricht (der "Ersatzkurs").

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgiltigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgultigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").
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Muster des Angebotsblattes fiir Garantie-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: (@]

Waéhrung des [®]

Produktes:

Mindestanzahl, [®]

Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank

Aktiengesellschaft] [andere]
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Bdrsenotierung: [Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

Website fir [www.hypovbg.at] [andere]
Bekanntmachungen:

ISIN-Code: [®]

WKN: [®]

Basiswert: [Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]

[Wéahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [hybrider
Basiswertkdrbe] [andere]
[Beschreibung de(r)(s)
Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn

notwendig]
ISIN-Code des [®]
Basiswerts:
Wahrung des [®]
Basiswerts:

MaBgebliche Borse des [®]
Basiswertes:

Maximaler [®]
Tilgungsbetrag:

Garantie- [®]
Tilgungsbetrag:

Volumen: [®]

Bezugsverhaltnis: [®]



Laufzeitende:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:

Kapitalerstragsteuer
fallt an:

[®]

[®]

[e]

[Ja] [Nein]
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Anlage 3

Emissionsbedingungen der Index-/Partizipations-Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Index-/Partizipations-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt gemaB diesen Emissionsbedingungen
auf den |Inhaber lautende Index-/Partizipations-Zertifikate (die "Index-
/Partizipations-Zertifikate") auf einen Basiswert oder einen Korb von Basiswerten
(EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der Form einer Daueremission.

Die Index-/Partizipations-Zertifikate kénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder
einem Vielfachen davon borsetéglich bérslich und auBerbérslich fortlaufend
gehandelt werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen
Marktbedingungen aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin
Ubernimmt jedoch gegeniber dem Inhaber der Index-/Partizipations-Zertifikate
keinerlei Rechtspflicht zur Stellung derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe
oder des Zustandekommens derartiger Kurse.

Die Index-/Partizipations-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB
Zeile 9) (die "Festgelegte Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung
gehandelt.

Verweise auf "Endgiltige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Index-/Partizipations-Zertifikaten
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uberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.

§2

Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

Die Index-/Partizipations-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden geman
§ 24 lit. b Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung,
dargestellt, welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der
Emittentin tragen.

Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Index-/Partizipations-Zertifikate sind geman
den anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlicken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

erfolgt keine laufende Verzinsung der Index-/Partizipations-Zertifikate. Zur

Ausschittung gelangt nur der gemaB § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

(1)

§4
Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

Die Index-/Partizipations-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission
begeben und von der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe
und Laufzeit der Index-/Partizipations-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB
Zeile 10) (der "Laufzeitbeginn") und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB
Zeile 11) (das "Laufzeitende").

Wenn die Index-/Partizipations-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen
("open-end-Index-/Partizipations-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach
Ablauf der Mindestlaufzeit (EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das
Laufzeitende (das "Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der
Festsetzung die Restlaufzeit der Index-/Partizipations-Zertifikate mindestens die
Mindestrestlaufzeit (EB Zeile 14) betragen muss. Die Festsetzung des
Laufzeitendes wird geman § 15 bekannt gemacht.

Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert
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Der Basiswert der Index-/Partizipations-Zertifikate ist der in den Endgulltigen
Bedingungen angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine
Beschreibung des Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die
"International Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden),
sowie im Falle von Basiswertkérben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des
Korbes, ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere
Beschreibung des Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fir erforderlich erachtet, den
Endgultigen Bedingungen angeschlossen.

§6
Tilgungsbetrag

(1) Die Laufzeit der Index-/Partizipations-Zertifikate endet mit Ablauf des
Laufzeitendes. Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts
anderes angegeben ist, werden die Index-/Partizipations-Zertifikate innerhalb von
finf Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Falligkeitstag
(wie in § 9 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

(2) Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einlésung der Index-/Partizipations-Zertifikate durch
Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag") je
Index-/Partizipations-Zertifikat, der dem von der MaBgeblichen Bdrse oder der
Feststellungsstelle (wie nachstehend definiert) festgestellten Schlusskurs (wie in
§ 7 definiert) des (der) Basiswerte(s), multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis
entspricht.

(3) Im Falle von Index-/Partizipations-Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit
aufweisen ("open-end") und welche einen Basiswert in einer Wahrung aufweisen,
welche nicht der Festgelegten Wahrung der Index-/Partizipations-Zertifikate
entspricht, wird bei der Berechnung des Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor
bertcksichtigt, welcher auf regelmaBiger Basis die Ertrdge oder Kosten flr die
aufgrund des  Wahrungs- und  Zinsanderungsrisiko  abgeschlossenen
Absicherungsgeschafte abdecken soll. Detaillierte Regelungen der Berechnung
und Anpassung des Anpassungsfaktors sind in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 21) enthalten.

(4) Das Bezugsverhéltnis entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhéltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7
Schlusskurs; Ersatzkurs

(1) Wenn in den Endguiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (Bestimmungen
betreffend die Berechnung des Schlusskurses und Ersatzkurses, EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von



- 165 -

der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und verdéffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung gemaB § 9 dieser Bedingungen vor, dann wird das
Laufzeitende auf den nachstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch
am fUnften Borsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschéaftstag nach Eintritt
der Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf
der Basis eines Ersatzkurses fur den betreffenden Basiswert festlegen.

Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die
Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt flir dessen Berechnung
gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung
die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem
Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht (der "Ersatzkurs").

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (siehe Abweichende Bankarbeitstage, EB Zeile 24) nichts anderes
angegeben ist, Tage, an denen das Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer (TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein
"Bankarbeitstag"). Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig
der Schlusskurs des betreffenden Basiswertes berechnet und verdéffentlicht wird,
und b) planméBig ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbdrse vorgesehen ist
(jeweils ein "Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgdltigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbérse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgultigen Bedingungen als solche bezeichnete Bérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbérse").

§8
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Marktstorung

Eine "Marktstérung" bedeutet, soweit nicht die Endglltigen Bedingungen (siehe
EB Zeile 28) andere oder weitere Marktstérungsereignisse enthalten, die
Aussetzung oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder
mehrerer im Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Index-/Partizipations-
Zertifikaten, deren Basiswert aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder
mehrerer der im relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der
MaBgeblichen Bérse (gemaB EB Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder
Einschrankung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des betreffenden
Basiswertes wesentlich beeinflusst, oder die Aussetzung oder Einschrankung des
Handels von auf den betreffenden Basiswert (oder im Falle von Index-
/Partizipations-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem Index (oder mehreren)
besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index enthaltenen
Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an der
MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemlhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9

Erfillung; Kosten

Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am nachstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Index-/Partizipations-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer
solchen Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetragen oder der Einlésung der
Index-/Partizipations-Zertifikate anfallenden Steuern, GeblUhren oder anderen
Abgaben sind von dem Index-/Partizipations-Zertifikatsinhaber zu tragen.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Index-/Partizipations-
Zertifikatsinhaber oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in
irgendeinem Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu
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melden oder daflr Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

§10
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt:

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Index-
/Partizipations-Zertifikatsbedingungen in sinngeméaBer Anwendung der entsprechenden
MaBnahmen, welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden
Basiswert gehandelte Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an
der MaBgeblichen Terminbdrse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden
Basiswert gehandelt werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise
vornehmen, wie sie die MaBgebliche Terminbdrse nach Ansicht der Emittentin
vornehmen wirde, wenn entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die
Anpassungen treten zu dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden
Anpassungen an der MaBgeblichen Terminbdrse in Kraft treten bzw. in Kraft treten
wirden, wenn entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Emittentin
ist berechtigt, gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse
vorgenommenen oder vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies
sachlich fur gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt
wird, dass die Index-/Partizipations-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so
gestellt werden, wie sie ohne das entsprechende Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) stehen wirden. Dabei ist insbesondere auf die von
Optionskontrakten abweichenden Bedingungen dieser Index-/Partizipations-Zertifikate
Racksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte ~ vornimmt  oder vornehmen  wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der ursprunglichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fiir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und verdéffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
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und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Bericksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziiglich gemas § 15 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (siehe EB Zeile 28).

§ 11
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Index-/Partizipations-Zertifikate ist eine Kundigung der
Index-/Partizipations-Zertifikate ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Index-/Partizipations-Zertifikaten, deren Basiswert
aus einem (oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bdrse, aus welchem
Grund auch immer, endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem
Ermessen feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditdt hinsichtlich des
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betreffenden Basiswertes, oder im Falle von Index-/Partizipations-Zertifikaten,
deren Basiswert aus einem (oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder
mehrerer der im relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der
MaBgeblichen Bbérse gegeben ist, ist die Emittentin berechtigt, die noch nicht
abgerechneten Index-/Partizipations-Zertifikate vorzeitig durch Bekanntmachung
gemaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrages zu
kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch drei Bankarbeitstage
nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden Inhaber von Index-
/Partizipations-Zertifikaten  bezlglich jedes von ihm gehaltenen Index-
/Partizipations-Zertifikates einen Betrag (der "Kindigungsbetrag"), der von der
Emittentin nach biligem Ermessen als angemessener Markipreis der Index-
/Partizipations-Zertifikate bestimmt wird.

Nach Wahl der Emittentin kénnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder ergéanzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (siehe EB
Zeile 29). Dies gilt auch fur die Kindigung und/oder Entfernung einzelner
Basiswerte im Falle eines Korbes von Basiswerten.

§12
Aufstockung; Riuckkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Index-/Partizipations-Zertifikate mit
gleicher Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Index-/Partizipations-
Zertifikaten zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden
und ihre Anzahl erh6hen. Der Begriff "Index-/Partizipations-Zertifikate" umfasst im
Fall einer solchen Aufstockung auch solche zusatzlich begebenen Index-
/Partizipations-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Index-/Partizipations-Zertifikate tber die
Bérse und/oder durch auBerbdrsliche Geschéfte zu einem beliebigen Preis zurtick
zu erwerben. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Index-/Partizipations-
Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die zurlckerworbenen Index-
/Partizipations-Zertifikate kdnnen entwertet, gehalten, weiterverduBert oder von
der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Gber die jeweilige flr
den Inhaber der Index-/Partizipations-Zertifikate depotfuhrenden Stelle.

Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 15 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
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Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Index-/Partizipations-Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§14
Borseeinfihrung

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Index-/Partizipations-Zertifikate an dem in den
Endgdltigen Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den
Endgultigen Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§15
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Index-/Partizipations-Zertifikate betreffen,
erfolgen nach Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise,
die in den Endgultigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit
zulassig, auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Index-/Partizipations-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§ 16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Index-/Partizipations-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und
nicht nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den
gleichen Rang. Die Emittentin haftet fur ihre Verpflichtungen aus den Index-
/Partizipations-Zertifikaten mit inrem gesamten Vermdgen.

§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.
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§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endgultigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Index-/Partizipations-Zertifikate
enthalten. Diese Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben,
ausschlieBlich auf allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einklnften aus
Kapitalvermégen. Die Darstellung behandelt nicht die individuellen
Steuerumstande einzelner Anleger.

(2) Die Einstufung der Index-/Partizipations-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige
oder nicht kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt
der Begebung der Index-/Partizipations-Zertifikate ist den Endgiltigen
Bedingungen (EB Zeile 39) zu entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im
Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Index-/Partizipations-Zertifikate. Anderungen in
der Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der
Finanzbehdrden gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht
verpflichtet, die Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erfullungsort

Die Index-/Partizipations-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten
unterliegen 06sterreichischem Recht. Erflllungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher
Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zulassig, das fir Handelssachen in Feldkirch
zustandige Gericht, wobei sich die Emittentin jedoch vorbehélt, eine Klage bei einem
ansonsten zustédndigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchfihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berUhrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am n&chsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fir Index-/Partizipations-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fiir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: (@]

Waéhrung des [®]

Produktes:

Mindestanzahl, [®]

Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank

Aktiengesellschaft] [andere]
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Bdrsenotierung: [Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]

[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

Website fiir

Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des
Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

MaBgebliche Borse des

Basiswertes:

Maximaler
Tilgungsbetrag:

Garantie-
Tilgungsbetrag:

Beobachtungstage:

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wéahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfliigen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[®]



Volumen:

Bezugsverhaltnis:

Laufzeitende:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:

Kapitalerstragsteuer
fallt an:

[®]

[e]

[e]

[®]

[®]

[Ja] [Nein]
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Anhang 4

Emissionsbedingungen der Bonus-Zertifikate

Emissionsbedingungen
Bonus-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Bonus-Zertifikate (die "Bonus-Zertifikate") auf einen
Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der
Form einer Daueremission.

Die Bonus-Zertifikate kdénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bérsetéglich bdérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegenliber dem Inhaber der Bonus-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung
derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens derartiger
Kurse.

Die Bonus-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung'") und werden in der festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgiltige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Bonus-Zertifikaten
UberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.
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§2
Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

(1) Die Bonus-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden gemaB § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

(2) Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 25) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Bonus-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

(3) Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlcken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Bonus-Zertifikate. Zur Ausschittung gelangt
nur der geman § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

§4

Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

(1) Die Bonus-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und von
der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit der
Bonus-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der "Laufzeitbeginn")
und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das "Laufzeitende").

(2) Wenn die Bonus-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Bonus-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Bonus-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB Zeile 14)
betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird geméaB § 15 bekannt
gemacht.

(3) Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert

Der Basiswert der Bonus-Zertifikate ist der in den Endgulltigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
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Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

(1)

(3)

§6
Tilgungsbetrag

Die Laufzeit der Bonus-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Am Ende
der Laufzeit werden die Bonus-Zertifikate automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Félligkeitstag
(wie in § 9 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

Vorbehaltlich der Bestimmungen in § 10 erfolgt die Einlésung der Bonus-Zertifikate
durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wéahrung (der
"Tilgungsbetrag") je Bonus-Zertifikat, der folgendermaBen berechnet wird:

a. fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der niedrigste Kurs des
Basiswertes wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate niedriger als oder
gleich groB3 wie die Barriere (EB Zeile 17) war, dem in Euro ausgedrickten,
oder bei Basiswerten in Fremdwahrung in Euro umgerechneten, Schlusskurs
(wie nachstehend definiert) des Basiswertes am Laufzeitende unter
Berlcksichtigung des Bezugsverhéltnisses (wie nachstehend definiert),
maximal jedoch, sofern ein solcher angegeben ist, dem Maximalen
Tilgungsbetrag (EB Zeile 18), unter Beriicksichtigung des
Bezugsverhéltnisses; oder

b. fUr den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der niedrigste Kurs des
Basiswertes wahrend der Laufzeit der Bonus-Zertifikate immer gréBer als die
Barriere (EB Zeile 17) war, dem in Euro ausgedrlckten, oder bei Basiswerten
in Fremdwé&hrung in Euro umgerechneten, Schlusskurs des Basiswertes am
Laufzeitende, unter Berlcksichtigung des Bezugsverhaltnisses, mindestens
jedoch dem Bonusbetrag (EB Zeile 20), unter Berlcksichtigung des
Bezugsverhéltnisses, maximal jedoch, sofern ein solcher angegeben ist, dem
Maximalen Tilgungsbetrag (EB Zeile 18), unter Bericksichtigung des
Bezugsverhéltnisses.

Sollte der so festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag
(EB Zeile 18) sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er
niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung.

Die Barriere wird in den EB (EB Zeile 17) festgelegt und kann bei Bonus-
Zertifikaten, die ohne Laufzeit ausgestaltet sind ("open-end") an einen oder
mehrere Referenzwerte gebunden sein und von der Emittentin jederzeit geman
einer in den EB (EB Zeile 17) genannten Formel oder in ihrem eigenen Ermessen
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aufgrund von Marktgegebenheiten angepasst werden. Das Bezugsverhélinis
entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 22) dargestellten und
als Dezimalzahl ausgedrlickten Bezugsverhaltnis (das Bezugsverhéltnis).

§7
Schlusskurs; Ersatzkurs

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bbérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt nach
Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine Marktstérung geman § 8 dieser
Bedingungen vor, dann wird das Laufzeitende auf den n&chstfolgenden
Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an dem keine Marktstérung mehr vorliegt,
verschoben. Dauert die Marktstérung auch am flnften Bérsegeschéaftstag an, gilt
dieser funfte Bbrsegeschaftstag nach Eintritt der Markistérung als Laufzeitende
und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses flr
den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der
MaBgeblichen Bérse oder Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden
Basiswertes oder, falls ein solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin
bestimmte Kurs des betreffenden Basiswertes, der nach Einschatzung der
Emittentin den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt fUr dessen Berechnung  gultigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er nach Einschatzung der Emittentin den an diesem Tag
herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").



(5)

179 -

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endglltigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").

§8

Marktstorung

Eine "Marktstérung" bedeutet, soweit nicht die Endgtltigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Bonus-Zertifikaten, deren
Basiswert aus einem (oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Bonus-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem (oder
mehreren) Index besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Markistérung, sofern die Einschréankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemUhen, den Beteiligten unverziglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9

Erfillung; Kosten

Wenn in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Bonus-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.
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(8) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
Bonus-Zertifikate anfallenden Steuern, Gebihren oder anderen Abgaben sind von
dem Bonus-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Bonus-Zertifikatsinhaber oder
eine andere Person vor oder nach Erflllung als Aktionér in irgendeinem Register
einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder dafliir Sorge
zu tragen, dass dies geschieht.

§10
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt:

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Bonus-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbdrse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbérse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Bonus-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie ohne
das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen wirden.
Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden Bedingungen
dieser Bonus-Zertifikate Rucksicht zu nehmen.

Anpassungsereignis ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte  vornimmt oder vornehmen wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.

Wenn der Basiswert
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a. anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und ver6ffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Berlicksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziiglich gemas § 15 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdnnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§ 11
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Bonus-Zertifikate ist eine Kiindigung der Bonus-Zertifikate
ausgeschlossen.
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Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Bonus-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse, aus welchem Grund auch
immer, endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Bonus-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bbérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Bonus-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Bonus-Zertifikaten bezliglich jedes von ihm gehaltenen Bonus-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
biligem Ermessen als angemessener Marktpreis der Bonus-Zertifikate bestimmt
wird.

Nach Wahl der Emittentin kénnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§12
Aufstockung; Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Bonus-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Bonus-Zertifikaten zusammengefasst
werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der
Begriff "Bonus-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche
zusétzlich begebenen Bonus-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Bonus-Zertifikate tber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Bonus-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlickerworbenen Bonus-Zertifikate kénnen entwertet, gehalten,
weiterverauBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, GUber die jeweilige flr
den Inhaber der Bonus-Zertifikate depotfiihrenden Stelle.
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(2) Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 15 bekannt gemacht.

(3) Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhéltnis zu den Inhabern von Bonus-Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§14
Bérseeinfihrung

Wenn in den Endgultigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Bonus-Zertifikate an dem in den Endgulltigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§15
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Bonus-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endglltigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zuldssig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Bonus-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§ 16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Bonus-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet fir ihre Verpflichtungen aus den Bonus-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermdgen.
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§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bdrse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endglltigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Bonus-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einklnften aus Kapitalvermégen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Bonus-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Bonus-Zertifikate ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 39) zu
entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Bonus-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Bonus-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfillungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchflihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fir Bonus-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfligen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschéftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéahrt wird, fir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fir
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]

Waéhrung des [®]

Produktes:

Mindestanzahl, (@]

Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank

Aktiengesellschaft] [andere]
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Bdrsenotierung: [Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]

[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

Website fiir

Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des
Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

MaBgebliche Borse des

Basiswertes:

Bonusbetrag:

Maximaler
Tilgungsbetrag:

Barriere:

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wéahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfliigen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[®]



Volumen:

Bezugsverhiltnis:

Laufzeitende:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:

Kapitalerstragsteuer
fallt an:

[®]

[®]

[e]

[e]

[®]

[Ja] [Nein]
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Anhang 5

Emissionsbedingungen der Discount-Zertifikate

Emissionsbedingungen
Discount-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Discount-Zertifikate (die "Discount-Zertifikate") auf
einen Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert")
in der Form einer Daueremission.

Die Discount-Zertifikate kénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bérsetéglich bérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegeniber dem Inhaber der Discount-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur
Stellung derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens
derartiger Kurse.

Die Discount-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéahrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgultigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und andern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Discount-Zertifikaten
UberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.
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§2
Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

(1) Die Discount-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden gemaB § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

(2) Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Discount-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

(3) Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlcken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Discount-Zertifikate. Zur Ausschittung
gelangt nur der gemaB § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

§4

Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

(1) Die Discount-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und
von der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit
der Discount-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der
"Laufzeitbeginn") und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das
"Laufzeitende").

(2) Wenn die Discount-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Discount-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Discount-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB
Zeile 14) betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird gemaB § 16
bekannt gemacht.

(3) Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert

Der Basiswert der Discount-Zertifikate ist der in den Endglltigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
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Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

(1)

§6
Tilgungsbetrag

Die Laufzeit der Discount-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Nach
Ende der Laufzeit werden die Discount-Zertifikate automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Félligkeitstag
(wie in § 10 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einlésung der Discount-Zertifikate durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag") je Discount-
Zertifikat, der dem von der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle (wie
nachstehend definiert) festgestellten Schlusskurs (wie in § 7 definiert) des (der)
Basiswerte(s), multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis entspricht. Sollte der so
festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag (EB Zeile 18)
sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er niedriger als
der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung.

Im Falle von Discount-Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit aufweisen ("open-
end") und welche einen Basiswert in einer Wahrung aufweisen, welche nicht der
Festgelegten Wahrung der Discount-Zertifikate entspricht, wird bei der
Berechnung des Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor berlcksichtigt, welcher
auf regelmaBiger Basis die Ertrage oder Kosten fur die aufgrund des Wahrungs-
und Zinsanderungsrisiko abgeschlossenen Absicherungsgeschéfte abdecken soll.
Detaillierte Regelungen der Berechnung und Anpassung des Anpassungsfaktors
sind in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 21) enthalten.

Das Bezugsverhaltnis entspricht dem in den Endgiltigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhaltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7
Schlusskurs; Ersatzkurs

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bbérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").
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Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und verdéffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung gemaB §9 dieser Bedingungen vor, dann wird das
Laufzeitende auf den nachstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch
am fUnften Borsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschéaftstag nach Eintritt
der Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf
der Basis eines Ersatzkurses fir den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs
ist, soweit erhéltlich, der von der MaBgeblichen Bbdrse oder der Feststellungsstelle
festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein solcher nicht
feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des betreffenden
Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden Markigegebenheiten
entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt fir dessen  Berechnung  gultigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fir die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschéftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Bérsegeschiftstag").

MaBgebliche Bdérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgdltigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endglltigen Bedingungen als solche bezeichnete Bérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").

§8
Maximaler Tilgungsbetrag

Der maximale Tilgungsbetrag je Discount-Zertifikat entspricht dem den
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Endglltigen Bedingungen angegebenen Betrag (EB Zeile 18) (der "Maximale
Tilgungsbetrag").

Im Falle von AnpassungsmaBnahmen gemaB § 11 kann es zu einer Anpassung
des Maximalen Tilgungsbetrages kommen.

§9

Marktstérung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Schuldverschreibungen, deren
Basiswert aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bdrse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Schuldverschreibungen, deren Basiswert aus einem
oder mehreren Indizes besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Markistérung, sofern die Einschrédnkung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemUhen, den Beteiligten unverziglich gemaB § 16
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§10
Erfillung; Kosten

Wenn in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Discount-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
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Discount-Zertifikate anfallenden Steuern, Gebiihren oder anderen Abgaben sind
von dem Discount-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Discount-Zertifikatsinhaber
oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in irgendeinem
Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder
dafiir Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

§ 11
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt.

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Discount-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbérse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbdrse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wiarden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt hélt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefuhrt wird, dass die
Discount-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie
ohne das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen
wirden. Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden
Bedingungen dieser Discount-Zertifikate Rucksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte ~ vornimmt  oder vornehmen  wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fiir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
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Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und veréffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode flir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fiir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Berlcksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung  mathematischer ~Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziglich gemas § 16 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§12
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Discount-Zertifikate ist eine Kindigung der Discount-
Zertifikate ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
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Basiswerte, oder im Falle von Discount-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse, aus welchem Grund auch
immer, endgiltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditédt hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Discount-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Discount-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemaB § 16 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Discount-Zertifikaten bezlglich jedes von ihm gehaltenen Discount-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
billigem Ermessen als angemessener Marktpreis der Discount-Zertifikate bestimmt
wird.

Nach Wahl der Emittentin kénnen in den Endgtiltigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§13
Aufstockung; Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Discount-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Discount-Zertifikaten
zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre
Anzahl erhéhen. Der Begriff "Discount-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen
Aufstockung auch solche zusatzlich begebenen Discount-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Discount-Zertifikate Uber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Discount-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlckerworbenen Discount-Zertifikate konnen entwertet,
gehalten, weiterverauBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet
werden.

§14
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Uber die jeweilige flr
den Inhaber der Discount-Zertifikate depotfiihrenden Stelle.

Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
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geman § 16 bekannt gemacht.

(3) Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Discount-Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§15
Borseeinfihrung

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Discount-Zertifikate an dem in den Endgultigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§ 16
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Discount-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsglltig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endgultigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zulassig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Discount-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§17
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§18
Rang

Die Discount-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet fir ihre Verpflichtungen aus den Discount-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermaogen.

§19
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
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und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§ 20
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endglltigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Discount-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einklnften aus Kapitalvermégen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Discount-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Discount-Zertifikate ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 39)
zu entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Discount-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 21
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Discount-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfillungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 22
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchflihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der Gbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fiir Discount-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fiir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]
Wahrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl, [®]
Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank



Bdrsenotierung:

Website fuir
Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des

Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

MaBgebliche Bérse des
Basiswertes:

Maximaler
Tilgungsbetrag:

Volumen:

Bezugsverhaltnis:
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Aktiengesellschaft] [andere]

[Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]



Laufzeitende:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:

Kapitalerstragsteuer
fallt an:

[®]

[e]

[e]

[Ja] [Nein]
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Anhang 6

Emissionsbedingungen der Express-Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Express-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt gemaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Express-Zertifikate (die "Express-Zertifikate") auf einen
Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der
Form einer Daueremission.

Die Express-Zertifikate kdnnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bdrsetéglich boérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegenliber dem Inhaber der Express-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung
derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens derartiger
Kurse.

Die Express-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung'") und werden in der festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Express-Zertifikaten
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uberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.

§2

Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

Die Express-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden gemaR § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Express-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlcken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Express-Zertifikate. Zur Ausschittung gelangt
nur der gemaB § 6 berechnete Tilgungsbetrag oder der gemaB § 7 berechnete
Vorzeitige Tilgungsbetrag.

(1)

§4

Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

Die Express-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und von
der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit der
Express-Zertifikate  beginnt am  Laufzeitbeginn  (EB  Zeile 10)  (der
"Laufzeitbeginn") und endet, vorbehaltlich einer vorzeitigen Rickzahlung geman
§ 7, mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das "Laufzeitende").

Wenn die Express-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Express-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Express-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB
Zeile 14) betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird gemaB § 16
bekannt gemacht.

Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend gemag den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert



- 203 -

Der Basiswert der Express-Zertifikate ist der in den Endgulltigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

§6
Tilgungsbetrag

(1) Die Laufzeit der Express-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Am Ende
der Laufzeit werden die Express-Zertifikate automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Félligkeitstag
(wie in § 10 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

(2) Vorbehaltlich der Bestimmungen in den §§ 9 und 11 sowie des Abs (3) erfolgt die
Einlésung der Express-Zertifikate durch Zahlung eines Betrages in der
Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag") je Express-Zertifikat, der dem von
der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle (wie nachstehend definiert)
festgestellten Schlusskurs (wie in § 8 definiert) des (der) Basiswerte(s),
multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis (wie nachstehend definiert) entspricht.

(3) Falls der Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch oder héher als die Untere
Barriere (EB Zeile 17) (die "Untere Barriere") ist, entspricht der Tilgungsbetrag
dem Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Unteren Barriere (EB Zeile 21).

(4) Sollte der so festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag
(EB Zeile 18) sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er
niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung.

(5) Das Bezugsverhéltnis entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhaltnis (das
Bezugsverhéltnis).

§7

Vorzeitige Riickzahlung

(1) Sofern an einem Beobachtungstag (EB Zeile 21) (jeweils ein "Beobachtungstag")
der Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch oder héher als die Obere Barriere (EB
Zeile 17) (die "Obere Barriere") ist, endet die Laufzeit der Express-Zertifikate an
diesem Beobachtungstag, ohne dass es einer gesonderten Kindigung der
Express-Zertifikate durch die Emittentin bedarf (die "Vorzeitige Riickzahlung"). In
diesem Fall erfolgt die Einlésung der Express-Zertifikate durch Zahlung eines
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Betrages in der Festgelegten Wéahrung (der "Tilgungsbetrag bei Vorzeitiger
Riickzahlung") je Express-Zertifikat, der dem Basiskurs (EB Zeile 6) des (der)
Basiswerte(s), multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis (wie in § 6 definiert) und dem
diesem Beobachtungstag in den Endgiltigen Bedingungen zugeordneten
Rlickzahlungsfaktor (EB Zeile 21) (jeweils ein "Riickzahlungsfaktor") entspricht.

Das Eintreten der Vorzeitigen Rickzahlung sowie die Hbohe des je Express-
Zertifikat zu zahlenden Tilgungsbetrags bei Vorzeitiger Ruckzahlung werden von
der Emittentin unverzlglich gemaf § 16 bekannt gemacht.

§8

Schlusskurs; Ersatzkurs

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende
bzw an einem Beobachtungstag von der MaBgeblichen Bdérse oder der
Feststellungsstelle, oder im Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist,
von der Indexberechnungsstelle, festgestellt und verdffentlicht wird (der
"Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende bzw an einem Beobachtungstag der Schlusskurs des
Basiswertes oder eines in einem Korb enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt
und veroffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine
Marktstérung geman § 9 dieser Bedingungen vor, dann wird das Laufzeitende bzw
der entsprechende Beobachtungstag auf den nachstfolgenden Bdrsegeschaftstag
(wie unten definiert), an dem keine Markistérung mehr vorliegt, verschoben.
Dauert die Marktstérung auch am flnften Bérsegeschaftstag an, gilt dieser flnfte
Bérsegeschéftstag nach Eintritt der Marktstérung als Laufzeitende bzw
Beobachtungstag und die Emittentin wird im Falle des Laufzeitendes den
Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses fir den betreffenden Basiswert
festtegen und im Falle eines Beobachtungstages das Erreichen oder
Uberschreiten der Barriere auf der Basis eines Ersatzkurses fiir den betreffenden
Basiswert bestimmen.

Ersatzkurs ist, soweit erhdltlich, der von der MaBgeblichen Bdérse oder
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden Basiswertes, der nach Einschatzung der Emittentin den an diesem
Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert
ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt flr
dessen Berechnung gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die
Emittentin der Berechnung die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen
Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt zugrunde legt, an dem
Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen Indexkomponenten bestimmt wird.
Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach Auffassung der Emittentin fir die
Berechnung des Basiswertes maBgeblichen Indexkomponenten an einem solchen
Tag ausgesetzt oder wesentlich eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert
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dieser Indexkomponenten so bestimmen, dass er nach Einschatzung der
Emittentin den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht (der
"Ersatzkurs").

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschéftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Bérsegeschiftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgiltigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgdltigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endglltigen Bedingungen als solche bezeichnete Bérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").

§9
Marktstérung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Express-Zertifikaten, deren
Basiswert aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Express-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
Index (oder mehreren) besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.
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(3) Die Emittentin wird sich bemuhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 16
mitzuteilen, wenn eine Marktstérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§10
Erfiillung; Kosten

(1) Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

(2) Sollte der Falligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Express-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

(8) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
Express-Zertifikate anfallenden Steuern, Gebihren oder anderen Abgaben sind
von dem Express-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Express-Zertifikatsinhaber
oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in irgendeinem
Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder
dafiir Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

§ 11

Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt.

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Express-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbdrse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbérse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Express-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie
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ohne das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen
wirden. Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden
Bedingungen dieser Express-Zertifikate Ricksicht zu nehmen.

Anpassungsereignis ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte ~ vornimmt  oder vornehmen  wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fiir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und veréffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder anndhernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fiir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Bericksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung  mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.
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Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziglich gemaB § 16 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdnnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§12
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Express-Zertifikate ist eine Kindigung der Express-
Zertifikate ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Express-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse, aus welchem Grund auch
immer, endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditéat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Express-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bbérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Express-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung geméaB § 16 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Express-Zertifikaten bezliglich jedes von ihm gehaltenen Express-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
billigem Ermessen als angemessener Marktpreis der Express-Zertifikate bestimmt
wird.

(3) Nach Wahl der Emittentin kdnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§13
Aufstockung; Rickkauf

(1) Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Express-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Express-Zertifikaten
zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre
Anzahl erhdhen. Der Begriff "Express-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen
Aufstockung auch solche zusatzlich begebenen Express-Zertifikate.
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(2) Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Express-Zertifikate Uber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Express-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlckerworbenen Express-Zertifikate kdénnen entwertet,
gehalten, weiterverauBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet
werden.

§14
Zahlstelle

(1) Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, GUber die jeweilige flr
den Inhaber der Express-Zertifikate depotfihrenden Stelle.

(2) Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 16 bekannt gemacht.

(3) Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Express-Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§ 15
Bérseeinfuhrung

Wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Express-Zertifikate an dem in den Endgultigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§ 16
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Express-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endglltigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zuldssig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 28) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Express-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.
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§17
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§18
Rang

Die Express-Zertifikate begriinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet fur ihre Verpflichtungen aus den Express-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermdgen.

§19
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§ 20
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endgultigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Express-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einkinften aus Kapitalvermdgen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Express-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Express-Zertifikate ist den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 39)
zu entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Express-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 21
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Express-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfullungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
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wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 22
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchflihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der Gbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fiir Express-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]
Wahrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl, [®]
Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank



Bérsenotierung:

Website fuir
Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des

Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

Untere Barriere:

Obere Barriere:

Beobachtungstage:

Tilgungsbetrag bei
Nichtverletzung der
Unteren Barriere:
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Aktiengesellschaft] [andere]

[Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]
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Riickzahlungsfaktor: [®]

MaBgebliche Borse des [®]
Basiswertes:

Maximaler [®]
Tilgungsbetrag:

Volumen: [®]
Bezugsverhaltnis: [®]
Laufzeitende: [®]
Erster Handelstag: [®]
Letzter Handelstag: [®]
Kapitalerstragsteuer [Ja] [Nein]

fallt an:
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Anhang 7

Emissionsbedingungen der Airbag-Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Airbag-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt gemaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Airbag-Zertifikate (die "Airbag-Zertifikate") auf einen
Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der
Form einer Daueremission.

Die Airbag-Zertifikate kénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bdrsetéglich boérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegenliber dem Inhaber der Airbag-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung
derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens derartiger
Kurse.

Die Airbag-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung') und werden in der festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Airbag-Zertifikaten
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uberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.

§2

Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

Die Airbag-Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden gemaB § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Airbag-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlicken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Airbag-Zertifikate. Zur Ausschittung gelangt
nur der geman § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

(1)

§4
Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

Die Airbag-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und von
der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit der
Airbag-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der "Laufzeitbeginn")
und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das "Laufzeitende").

Wenn die Airbag-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Airbag-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Airbag-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB Zeile 14)
betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird geméaB § 15 bekannt
gemacht.

Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend gemaBn den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert
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Der Basiswert der Airbag-Zertifikate ist der in den Endglltigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

§6
Tilgungsbetrag

(1) Die Laufzeit der Airbag-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Am Ende
der Laufzeit werden die Airbag-Zertifikate automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Félligkeitstag
(wie in § 9 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

(2) Vorbehaltlich der Bestimmungen in § 10 erfolgt die Einlésung der Airbag-Zertifikate
durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wa&hrung (der
"Tilgungsbetrag") je Airbag-Zertifikat. Der Tilgungsbetrag je Airbag-Zertifikat
entspricht dem in Euro ausgedriickten, oder bei Basiswerten in Fremdwahrung in
Euro umgerechneten, mit der Partizipationsrate (wie nachstehend definiert)
multiplizierten Schlusskurs (wie nachstehend definiert) des Basiswerts am
Laufzeitende multipliziert mit dem Bezugsverhéltnis (wie nachstehend definiert).

(3) Sollte der so festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag
(EB Zeile 18) sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er
niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung.

(4) Die "Partizipationsrate" entspricht, sofern der Schlusskurs gleich hoch oder héher
als die Barriere (EB Zeile 17) ist, der Upside Partizipationsrate (EB Zeile 21) (die
"Upside Partizipationsrate"), anderenfalls der Downside-Partizipationsrate (EB
Zeile 21) (die "Downside Partizipationsrate" und zusammen mit der Upside
Partizipationsrate, je eine "Partizipationsrate"). Die Partizipationsrate kann bei
Airbag-Zertifikaten, die ohne Laufzeit ausgestaltet sind ("open-end") an einen oder
mehrere Referenzwerte gebunden sein und von der Emittentin jederzeit geman
einer in den EB (EB Zeile 21) genannten Formel oder in ihrem eigenen Ermessen
aufgrund von Marktgegebenheiten angepasst werden. Das Bezugsverhélinis
entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 22) dargestellten und
als Dezimalzahl ausgedrlckten Bezugsverhaltnis (das Bezugsverhéltnis).

§7

Schlusskurs; Ersatzkurs
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Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt nach
Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine Marktstérung geman § 8 dieser
Bedingungen vor, dann wird das Laufzeitende auf den n&chstfolgenden
Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an dem keine Marktstérung mehr vorliegt,
verschoben. Dauert die Marktstérung auch am finften Bérsegeschéftstag an, gilt
dieser funfte Borsegeschéaftstag nach Eintritt der Markistérung als Laufzeitende
und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses fur
den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der
MaBgeblichen Bérse oder Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden
Basiswertes oder, falls ein solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin
bestimmte Kurs des betreffenden Basiswertes, der nach Einschatzung der
Emittentin den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt flir dessen Berechnung  glltigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er nach Einschatzung der Emittentin den an diesem Tag
herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Borsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgdltigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbérse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
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Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbérse").

§8
Marktstérung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Airbag-Zertifikaten, deren
Basiswert aus einem (oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Airbag-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem (oder
mehreren) Index besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakien oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemlhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9

Erfillung; Kosten

Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néachstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Airbag-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.
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(8) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
Airbag-Zertifikate anfallenden Steuern, GeblUhren oder anderen Abgaben sind von
dem Airbag-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Airbag-Zertifikatsinhaber oder
eine andere Person vor oder nach Erflllung als Aktionér in irgendeinem Register
einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder dafliir Sorge
zu tragen, dass dies geschieht.

§ 10
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt:

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Airbag-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbdrse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbérse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Airbag-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie ohne
das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen wirden.
Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden Bedingungen
dieser Airbag-Zertifikate Ricksicht zu nehmen.

Anpassungsereignis ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte  vornimmt oder vornehmen wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.

Wenn der Basiswert
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a. anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und ver6ffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Berlicksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziiglich gemas § 15 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§ 11
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Airbag-Zertifikate ist eine Kiindigung der Airbag-Zertifikate
ausgeschlossen.
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Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Airbag-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse, aus welchem Grund auch
immer, endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Airbag-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bbérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Airbag-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Airbag-Zertifikaten beziglich jedes von ihm gehaltenen Airbag-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
biligem Ermessen als angemessener Marktpreis der Airbag-Zertifikate bestimmt
wird.

Nach Wahl der Emittentin kbnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§12
Aufstockung; Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Airbag-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Airbag-Zertifikaten zusammengefasst
werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der
Begriff "Airbag-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche
zusétzlich begebenen Airbag-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Airbag-Zertifikate Uber die Bbérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Airbag-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlckerworbenen Airbag-Zertifikate kbnnen entwertet, gehalten,
weiterverduBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, GUber die jeweilige flr
den Inhaber der Airbag-Zertifikate depotfiihrenden Stelle.



- 223 -

(2) Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 15 bekannt gemacht.

(3) Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Airbag-Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§14
Bérseeinfihrung

Wenn in den Endgultigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Airbag-Zertifikate an dem in den Endgulltigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§15
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Airbag-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endglltigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zuldssig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Airbag-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§ 16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Airbag-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet fur ihre Verpflichtungen aus den Airbag-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermdgen.
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§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bdrse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endglltigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Airbag-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einklnften aus Kapitalvermégen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Airbag-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Airbag-Zertifikate ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 39) zu
entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Airbag-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Airbag-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfillungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchflihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fiir Airbag-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]
Wahrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl, [®]
Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank



Bérsenotierung:

Website fuir
Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des
Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

Upside
Partizipationsrate:

Downside-
Partizipationsrate:

Barriere:

Ruckzahlungsfaktor:
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Aktiengesellschaft] [andere]

[Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]



- 227 -

MaBgebliche Borse des [®]
Basiswertes:

Maximaler [®]
Tilgungsbetrag:

Volumen: [®]
Bezugsverhaltnis: [®]
Laufzeitende: [®]
Erster Handelstag: [®]
Letzter Handelstag: [®]
Kapitalerstragsteuer [Ja] [Nein]

fallt an:
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Anhang 8

Emissionsbedingungen der Twin-Win-Zertifikate

Emissionsbedingungen
Twin-Win-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Twin-Win-Zertifikate (die "Twin-Win-Zertifikate") auf
einen Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert")
in der Form einer Daueremission.

Die Twin-Win-Zertifikate kdnnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bérsetéglich bdérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegeniber dem Inhaber der Twin-Win-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur
Stellung derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens
derartiger Kurse.

Die Twin-Win-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgultigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und andern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Twin-Win-Zertifikaten
UberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.
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§2
Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

(1) Die Twin-Win-Zertifikate werden zur Génze in Sammelurkunden gemaB § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

(2) Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Twin-Win-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

(3) Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlcken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Twin-Win-Zertifikate. Zur Ausschittung
gelangt nur der gemaB § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

§4

Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

(1) Die Twin-Win-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und
von der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit
der Twin-Win-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der
"Laufzeitbeginn") und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das
"Laufzeitende").

(2) Wenn die Twin-Win-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Twin-Win-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit
(EB Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Twin-Win-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB
Zeile 14) betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird gemaB § 15
bekannt gemacht.

(3) Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert

Der Basiswert der Twin-Win-Zertifikate ist der in den Endgultigen Bedingungen
angegebene Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des
Basiswertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die "International
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Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

(1)

§6
Tilgungsbetrag

Die Laufzeit der Twin-Win-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Nach
Ende der Laufzeit werden die Twin-Win-Zertifikate automatisch durch die
Emittentin rlckgelést und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am
Félligkeitstag (wie in § 9 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das
Laufzeitende kein Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten
darauf folgenden Bankarbeitstag verschoben.

Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einlésung der Twin-Win-Zertifikate durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag") je Twin-Win-
Zertifikat, der nach einem der folgenden Tilgungsszenarios (A, B, C) berechnet
wird

Der Tilgungsbetrag je Zertifikat entspricht entweder,

(a) sofern der Kurs des Basiswertes wahrend der Laufzeit der Twin-Win-
Zertifikate zu irgendeinem Zeitpunkt (auch intraday) die Barriere (EB Zeile 17)
erreicht bzw. unterschreitet und der Schlusskurs (wie nachstehend definiert)
dem Basiskurs (EB Zeile 6) entspricht oder ihn unterschreitet,
"Tilgungsszenario A", dem Schlusskurs des Basiswertes am Laufzeitende
unter Bericksichtigung des Bezugsverhéltnisses (wie nachstehend definiert).
Der Abrechnungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Schlusskurs * Bezugsverhaltnis
oder,

(b) sofern der Kurs des Basiswertes wahrend der Laufzeit der Twin-Win-
Zertifikate zu keinem Zeitpunkt (auch nicht intraday) die Barriere (EB Zeile 17)
erreicht bzw. unterschritten hat, und der Schlusskurs (wie nachstehend
definiert) dem Basiskurs entspricht oder ihn unterschreitet, "Tilgungsszenario
B", dem Basiskurs plus der Differenz zwischen dem Basiskurs und dem
Schlusskurs., alles unter Beriicksichtigung des Bezugsverhéltnisses. Der
Tilgungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Bezugsverhiltnis * [Basiskurs + (Basiskurs — Schlusskurs)]
oder,

(c) sofern der Schlusskurs des Basiswerts Uber dem Basiskurs liegt,
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"Tilgungsszenario C", der Summe aus 100% und der mit der
Partizipationsrate (EB Zeile 21) multiplizierten Differenz aus dem Schlusskurs
und dem Basiskurs unter Berlicksichtigung des Bezugsverhaltnisses. Der
Tilgungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:

Bezugsverhaltnis * [Basiskurs + Partizipationsrate (Schlusskurs —
Basiskurs)]

Sollte der so festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag
(EB Zeile 18) sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er
niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung. Im Falle von AnpassungsmaBnahmen gemaR
§ 10 kann es zu einer Anpassung des Maximalen Tilgungsbetrages und/oder des
Garantie-Tilgungsbetrags kommen.

Im Falle von Twin-Win-Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit aufweisen ("open-
end") und welche einen Basiswert in einer Wahrung aufweisen, welche nicht der
Festgelegten Wahrung der Twin-Win-Zertifikate entspricht, wird bei der
Berechnung des Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor berlcksichtigt, welcher
auf regelmaBiger Basis die Ertrage oder Kosten flr die aufgrund des Wahrungs-
und Zinsanderungsrisiko abgeschlossenen Absicherungsgeschéfte abdecken soll.
Detaillierte Regelungen der Berechnung und Anpassung des Anpassungsfaktors
sind in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 21) enthalten.

Das Bezugsverhaltnis entspricht dem in den Endglltigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhaltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7

Schlusskurs; Ersatzkurs

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und verdéffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung gemaB § 8 dieser Bedingungen vor, dann wird das
Laufzeitende auf den nachstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch
am fUnften Boérsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschéaftstag nach Eintritt
der Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf
der Basis eines Ersatzkurses fir den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs
ist, soweit erhéltlich, der von der MaBgeblichen Bbérse oder der Feststellungsstelle
festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein solcher nicht
feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des betreffenden



- 232 -

Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden Markigegebenheiten
entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Emittentin einen Ersatzkurs
unter  Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung  gultigen
Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse
der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem Zeitpunkt
zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fir die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgultigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbdrse").

§8

Marktstorung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Schuldverschreibungen, deren
Basiswert aus einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im
relevanten Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB
Zeile 25), sofern eine solche Aussetzung oder Einschrankung nach Auffassung der
Emittentin die Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst,
oder die Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden
Basiswert (oder im Falle von Schuldverschreibungen, deren Basiswert aus einem
oder mehreren Indizes besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
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an der MaBgeblichen Optionenbérse.

(2) Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Markistérung, sofern die Einschréankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der regularen Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

(3) Die Emittentin wird sich bemuhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9

Erfillung; Kosten

(1) Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

(2) Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Twin-Win-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

(8) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
Twin-Win-Zertifikate anfallenden Steuern, Geblhren oder anderen Abgaben sind
von dem Twin-Win-Zertifikatsinhaber zu tragen.

(4) Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Twin-Win-Zertifikatsinhaber
oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in irgendeinem
Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder
dafiir Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

§10
Anpassungen

Fur Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen,
gilt.

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der Twin-Win-
Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer Anwendung der entsprechenden MaBnahmen,
welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden Basiswert gehandelte
Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen
Terminbérse keine solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert gehandelt
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werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbérse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Twin-Win-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie
ohne das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen
wirden. Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden
Bedingungen dieser Twin-Win-Zertifikate Rucksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis” ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des Basispreises, des
Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den betreffenden Basiswert
gehandelten  Optionskontrakte  vornimmt oder vornehmen  wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der MaBgeblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

Fur Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt.
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der urspringlichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und ver6ffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
verdffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des Tilgungsbetrages
herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt,
als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
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einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspriinglichen Berechnungsmethode sowie unter
BerGcksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index
vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem
maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfligige
Anderung  mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziglich gemas § 15 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§ 11
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Twin-Win-Zertifikate ist eine Kindigung der Twin-Win-
Zertifikate ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Twin-Win-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Boérse, aus welchem Grund auch
immer, endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Twin-Win-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Twin-Win-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung gemaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Twin-Win-Zertifikaten bezliglich jedes von ihm gehaltenen Twin-Win-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
biligem Ermessen als angemessener Markipreis der Twin-Win-Zertifikate
bestimmt wird.

(3) Nach Wahl der Emittentin kdnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.
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§12
Aufstockung; Riuckkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Twin-Win-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Twin-Win-Zertifikaten
zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre
Anzahl erhéhen. Der Begriff "Twin-Win-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen
Aufstockung auch solche zuséatzlich begebenen Twin-Win-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Twin-Win-Zertifikate Uber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Twin-Win-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlickerworbenen Twin-Win-Zertifikate kénnen entwertet,
gehalten, weiterverauBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet
werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endgultigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Gber die jeweilige fur
den Inhaber der Twin-Win-Zertifikate depotfiihrenden Stelle.

Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 15 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Twin-Win-Zertifikaten.

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

§14
Borseeinfihrung

Wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Twin-Win-Zertifikate an dem in den Endgultigen
Bedingungen genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen
Bedingungen so angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

(1)

§15
Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen, welche die Twin-Win-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
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Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endgultigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zulassig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Twin-Win-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§ 16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Twin-Win-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet fir ihre Verpflichtungen aus den Twin-Win-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermdgen.

§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endgultigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Twin-Win-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einkinften aus Kapitalvermdgen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumsténde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Twin-Win-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Twin-Win-Zertifikate ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 39)
zu entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Twin-Win-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbeh&rden
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gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Twin-Win-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten
unterliegen 06sterreichischem Recht. Erflllungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher
Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zuldssig, das fiir Handelssachen in Feldkirch
zustandige Gericht, wobei sich die Emittentin jedoch vorbehélt, eine Klage bei einem
ansonsten zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchfihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der Gbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am n&chsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fir Twin-Win-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschéftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]
Wahrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl, [®]
Stuckelung:

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank



Bdrsenotierung:

Website fuir
Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des

Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

Partizipationsrate:

Barriere:

MaBgebliche Borse des
Basiswertes:

Maximaler
Tilgungsbetrag:
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Aktiengesellschaft] [andere]

[Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]



Volumen:

Bezugsverhaltnis:

Laufzeitende:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:

Kapitalerstragsteuer
fallt an:

[®]

[e]

[e]

[®]

[®]

[Ja] [Nein]
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Anhang 9

Emissionsbedingungen der Alpha-Zertifikate

Emissionsbedingungen
Alpha-Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Alpha-Zertifikate (die "Alpha-Zertifikate") auf einen
Basiswert oder einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der
Form einer Daueremission.

Die Alpha-Zertifikate kénnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem
Vielfachen davon bérsetéglich bdérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch
gegeniber dem Inhaber der Alpha-Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung
derartiger Kurse oder hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens derartiger
Kurse.

Die Alpha-Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die
"Festgelegte Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgultigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und andern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Alpha-Zertifikaten
UberblicksmaBig beschrieben wird und welches den Endgultigen Bedingungen als
integraler Bestandteil angeschlossen ist.
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§2
Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

(1) Die Alpha-Zertifikate werden zur Géanze in Sammelurkunden gemaB § 24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

(2) Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Alpha-Zertifikate sind gemaB den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

(3) Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Stlcken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Alpha-Zertifikate. Zur Ausschittung gelangt
nur der geman § 6 berechnete Tilgungsbetrag.

§4

Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

(1) Die Alpha-Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und von
der Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit der
Alpha-Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der "Laufzeitbeginn")
und endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das "Laufzeitende").

(2) Wenn die Alpha-Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Alpha-Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit (EB
Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Alpha-Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB Zeile 14)
betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird geméaB § 15 bekannt
gemacht.

(3) Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert; Referenzwert

Der Basiswert und der Referenzwert der Alpha-Zertifikate ist der in den Endgultigen
Bedingungen jeweils angegebene Basiswert (oder Basiswertkorb) (EB Zeile 6) bzw
Referenzwert (oder Referenzwertkorb) (EB Zeile 7). Eine Beschreibung des
Basiswertes und des Referenzwertes (inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder
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die "International Security Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden),
sowie im Falle von Basis- bzw Referenzwertkérben die prozentuelle Gewichtung der
Bestandteile des Korbes, ist den Endgultigen Bedingungen (EB Zeilen 6 und 7) zu
entnehmen. Eine weitere Beschreibung des Basiswertes und/oder des Referenzwertes
ist, falls dies die Emittentin flr erforderlich erachtet, den Endglltigen Bedingungen
angeschlossen.

(1)

(4)

§6
Tilgungsbetrag

Die Laufzeit der Alpha-Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Nach Ende
der Laufzeit werden die Alpha-Zertifikate automatisch durch die Emittentin
rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie nachstehend festgelegt) am Félligkeitstag
(wie in § 9 definiert) an die Investoren ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein
Bankarbeitstag sein, wird das Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden
Bankarbeitstag verschoben.

Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einlésung der Alpha-Zertifikate durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wéahrung (der "Tilgungsbetrag") der dem jeweils
héheren Betrag von (i) Null und (ii) der Summe aus (1) dem Basiskurs (wie
nachstehend definiert) des Basiswertes (EB Zeile 6) und (2) dem Produkt des (a)
Basiskurses (wie nachstehend definiert) des Basiswertes (EB Zeile 6) und (b) der
Partizipationsrate (EB Zeile 21) und der Differenz aus (A) dem Quotienten des
Schlusskurses des Basiswerts und dem Basiskurs des Basiswertes (EB Zeile 6)
und (B) des Schlusskurses des Referenzwerts und dem Basiskurs des
Referenzwertes  (EB  Zeile 7), alles  unter  Berlcksichtigung  des
Bezugsverhéltnisses (EB Zeile 22) entspricht.

Der Tilgungsbetrag wird nach folgender Formel berechnet:
TB = Max {0; [BV * BKg] + [BV * BKg * PR * (SKg / BKg - SKgr / BKg)]}
wobei
"BKg" meint den Basiskurs des Basiswerts;
"BKg" meint den Basiskurs des Referenzwerts;
"BV" meint das Bezugsverhaltnis;
"PR" meint die Partizipationsrate;
"SKg" meint den Schlusskurs des Basiswerts;
"SKg" meint den Schlusskurs des Referenzwerts; und
"TB" meint den Tilgungsbetrag.

Sollte der so festgestellte Tilgungsbetrag héher als der Maximale Tilgungsbetrag
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(EB Zeile 18) sein, gelangt der Maximale Tilgungsbetrag zur Auszahlung, sollte er
niedriger als der Garantie-Tilgungsbetrag (EB Zeile 19) sein, gelangt der Garantie-
Tilgungsbetrag zur Auszahlung. Im Falle von AnpassungsmaBnahmen gemaR
§ 10 kann es zu einer Anpassung des Maximalen Tilgungsbetrages und/oder des
Garantie-Tilgungsbetrags kommen.

Im Falle von Alpha-Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit aufweisen ("open-
end") und welche einen Basiswert und/oder Referenzwert in einer Wahrung
aufweisen, welche nicht der Festgelegten Wahrung der Alpha-Zertifikate
entspricht, wird bei der Berechnung des Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor
bertcksichtigt, welcher auf regelmaBiger Basis die Ertrage oder Kosten flr die
aufgrund des  Wahrungs- und  Zinsanderungsrisiko  abgeschlossenen
Absicherungsgeschafte abdecken soll. Detaillierte Regelungen der Berechnung
und Anpassung des Anpassungsfaktors sind in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 21) enthalten.

Das Bezugsverhéltnis entspricht dem in den Endglltigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhaltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7

Basiskurs und Schlusskurs; Ersatzkurs

Wenn in den Endglltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeilen 6
und 7), entspricht der Basiskurs dem Kurs des Basiswertes bzw des
Referenzwertes, wie er zu Laufzeitbeginn von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle, oder im Falle dass der Basiswert oder der Referenzwert ein
Index (oder mehrere) ist, von der Indexberechnungsstelle, festgestellt und
veroéffentlicht wird (der "Basiskurs").

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes bzw des Referenzwertes,
wie er am Laufzeitende von der MaBgeblichen Bdrse oder der Feststellungsstelle,
oder im Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der
Indexberechnungsstelle, festgestellt und verdffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes bzw des Referenzwertes
oder eines in einem Korb enthaltenen Basiswertes bzw Referenzwertes nicht
festgestellt und verdffentlicht oder liegt an diesem Tag eine Marktstérung geman
§ 8 dieser Bedingungen vor, dann wird das Laufzeitende auf den nachstfolgenden
Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an dem keine Marktstérung mehr vorliegt,
verschoben. Dauert die Marktstérung auch am finften Bérsegeschéaftstag an, gilt
dieser flnfte Borsegeschaftstag nach Eintritt der Markistérung als Laufzeitende
und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf der Basis eines Ersatzkurses flr
den betreffenden Basiswert bzw Referenzwert festlegen. Ersatzkurs ist, soweit
erhaltlich, der von der MaBgeblichen Bodrse oder der Feststellungsstelle
festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes bzw Referenzwerts oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
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betreffenden Basiswertes bzw Referenzwerts, der den an diesem Tag
herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Im Falle, dass der (einer der) Basiswert(e) bzw Referenzwert(e) ein Index ist, wird
die Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt flr dessen
Berechnung gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der
Berechnung die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem
Tag zu jenem Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der
jeweiligen Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder
mehrerer der nach Auffassung der Emittentin fir die Berechnung des Basiswertes
und/oder des Referenzwerts maBgeblichen Indexkomponenten an einem solchen
Tag ausgesetzt oder wesentlich eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert
dieser Indexkomponenten so bestimmen, dass er den an diesem Tag
herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgultigen
Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbdrse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert bzw den Referenzwert gehandelt
werden oder die in den Endgultigen Bedingungen als solche bezeichnete Borse
(EB Zeile 27) (die "MaBgebliche Optionenbdérse").

§8

Marktstorung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes bzw des Referenzwerts oder
eines oder mehrerer im Korb enthaltener Basiswerte bzw Referenzwerte, oder im
Falle von Schuldverschreibungen, deren Basiswert und/oder Referenzwert aus
einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB Zeile 25), sofern eine
solche Aussetzung oder Einschrdnkung nach Auffassung der Emittentin die
Berechnung des betreffenden Basiswertes und/oder Referenzwertes wesentlich
beeinflusst, oder die Aussetzung oder Einschréankung des Handels von auf den
betreffenden  Basiswert bzw  Referenzwert (oder im  Falle von
Schuldverschreibungen, deren Basiswert und/oder Referenzwert aus einem oder
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mehreren Indizes besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten
an der MaBgeblichen Optionenbérse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschrankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der reguldren Geschéftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemlhen, den Beteiligten unverzlglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Markistérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9

Erfillung; Kosten

Wenn in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am nachstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Alpha-Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen
Verzdgerung Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetragen oder der Einlésung der
Alpha-Zertifikate anfallenden Steuern, GeblUhren oder anderen Abgaben sind von
dem Alpha-Zertifikatsinhaber zu tragen.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Alpha-Zertifikatsinhaber oder
eine andere Person vor oder nach Erflullung als Aktionér in irgendeinem Register
einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder dafliir Sorge
zu tragen, dass dies geschieht.

§10
Anpassungen

Fur Basiswerte bzw Referenzwerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von
Indices) bestehen, gilt.

Falls mit Wirkung flr die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes bzw des Referenzwertes oder
eines oder mehrerer im Korb enthaltener Basiswerte bzw Referenzwerte eintritt, wird
die Emittentin eine Anpassung der Alpha-Zertifikatsbedingungen in sinngemaBer
Anwendung der entsprechenden MaBnahmen, welche die MaBgeblichen Terminbdrse
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far auf den betreffenden Basiswert bzw Referenzwert gehandelte Optionskontrakte zur
Anwendung bringt, vornehmen. Sollten an der MaBgeblichen Terminbdrse keine
solchen Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert bzw Referenzwert gehandelt
werden, wird die Emittentin die Anpassung in jener Weise vornehmen, wie sie die
MaBgebliche Terminbérse nach Ansicht der Emittentin vornehmen wirde, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu
dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die entsprechenden Anpassungen an der
MaBgeblichen Terminbérse in Kraft treten bzw. in Kraft treten wirden, wenn
entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt wiirden. Die Emittentin ist berechtigt,
gegebenenfalls von den von der MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder
vorzunehmenden Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir
gerechtfertigt halt und eine solche Anpassung in der Weise durchgefihrt wird, dass die
Alpha-Zertifikatsinhaber wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie ohne
das entsprechende Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen wirden.
Dabei ist insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden Bedingungen
dieser Alpha-Zertifikate Ricksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert
bzw Referenzwert, bei deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung
des Basispreises, des Basiswertes, der KontrakigréBe oder der Anzahl der auf den
betreffenden Basiswert bzw Referenzwert gehandelten Optionskontrakte vornimmt
oder vornehmen wiirde, wenn Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert bzw
Referenzwert an der MaBgeblichen Terminbérse gehandelt wirden.

Fur Basiswerte bzw Referenzwerte, die aus einem Index (oder einem Korb von
Indices) bestehen, gilt.

Wenn der Basiswert bzw Referenzwert

a. anstatt von der ursprunglichen Indexberechnungsstelle (die
"Indexberechnungsstelle") von einer fiir die Emittentin akzeptablen Nachfolge-
Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-Indexberechnungsstelle") berechnet
und veréffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach Auffassung
der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche Berechnungsformel
und/oder Berechnungsmethode fir die Berechnung des Basiswertes bzw
Referenzwertes verwendet,

wird der Basiswert bzw Referenzwert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle
berechnet und verdéffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des
Tilgungsbetrages herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf die
Indexberechnungsstelle oder den Basiswert bzw Referenzwert gilt, sofern es der
Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle
oder den Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel oder der
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Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des jeweiligen Index
vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fiir die Bewertung und
Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen oder Anpassungen der
in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten vorgesehen sind, oder andere
gleichwertige Standardanpassungen, wird die Emittentin die Berechnung in der Weise
vornehmen, dass sie anstatt des verdéffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes
bzw Referenzwertes einen solchen Kurs heranziehen wird, der sich unter Anwendung
der urspringlichen Berechnungsformel und der urspriinglichen Berechnungsmethode
sowie unter Berlcksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem
jeweiligen Index vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am
oder vor dem maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich
geringfligige Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der
Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Emittentin
eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fir angebracht halt.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziglich gemas § 15 bekannt
zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absadtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdnnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten
sein (EB Zeile 28).

§ 11
Kindigung

(1) Seitens der Inhaber der Alpha-Zertifikate ist eine Kiindigung der Alpha-Zertifikate
ausgeschlossen.

(2) Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Alpha-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem (oder
mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index enthaltenen
Komponenten, an der MaBgeblichen Bdérse, aus welchem Grund auch immer,
endgliltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Alpha-Zertifikaten, deren Basiswert aus einem
(oder mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten
Index enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Alpha-Zertifikate vorzeitig
durch Bekanntmachung geméaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kundigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Alpha-Zertifikaten bezlglich jedes von ihm gehaltenen Alpha-
Zertifikates einen Betrag (der "Kiindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach
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biligem Ermessen als angemessener Marktpreis der Alpha-Zertifikate bestimmt
wird.

Nach Wahl der Emittentin kbnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§12
Aufstockung; Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Alpha-Zertifikate mit gleicher
Ausstattung zu begeben, sodass sie mit den Alpha-Zertifikaten zusammengefasst
werden, eine einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhdhen. Der
Begriff "Alpha-Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche
zusatzlich begebenen Alpha-Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Alpha-Zertifikate Gber die Bérse und/oder
durch auBerbdrsliche Geschéafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben.
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Alpha-Zertifikatsinhaber davon zu
unterrichten. Die zurlickerworbenen Alpha-Zertifikate kbnnen entwertet, gehalten,
weiterverduBert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
in den Endguiltigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Gber die jeweilige flr
den Inhaber der Alpha-Zertifikate depotfiihrenden Stelle.

Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
geman § 15 bekannt gemacht.

Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhaltnis zu den Inhabern von Alpha-Zertifikaten.

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

§14
Bérseeinfihrung

Wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Alpha-Zertifikate an dem in den Endgultigen Bedingungen



- 251 -

genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen Bedingungen so
angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§15
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Alpha-Zertifikate betreffen, erfolgen nach
Wahl der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den
Endgiltigen Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zuldssig,
auf der Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche
Benachrichtigung der Inhaber der Alpha-Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Alpha-Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen
Rang. Die Emittentin haftet far ihre Verpflichtungen aus den Alpha-Zertifikaten mit
ihrem gesamten Vermdogen.

§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bérse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endgultigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Alpha-Zertifikate enthalten. Diese
Darstellung bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf
allgemeine Vorschriften der Besteuerung von Einkinften aus Kapitalvermdgen.
Die Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstdnde einzelner
Anleger.

(2) Die Einstufung der Alpha-Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
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kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Alpha-Zertifikate ist den Endgliltigen Bedingungen (EB Zeile 39) zu
entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Alpha-Zertifikate. Anderungen in der
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden
gehen nicht zu Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die
Beschreibungen zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Alpha-Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfullungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehélt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchfihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berihrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am n&chsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fiir Alpha-Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfligen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine hé6here Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fiir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fir
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: [®]
Wahrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl, [®]

Stickelung:
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Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft] [andere]

Bérsenotierung: [Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

Website fir [www.hypovbg.at] [andere]
Bekanntmachungen:

ISIN-Code: [®]

WKN: [®]

Basiswert: [Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]

[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

ISIN-Code des [®]
Basiswerts:

Wahrung des [®]

Basiswerts:

Basiskurs des [®]
Basiswerts:

Referenzwert:

ISIN Code
Referenzwert(e):

Wahrung
Referenzwert(e):

MaBgebliche Bérse(n)
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de(s)(r)

Referenzwerte(s):

Basiskurs des [®]
Referenzwerts:
Partizipationsrate: [®]
Barriere: [®]

MaBgebliche Bérse des [®]
Basiswertes:

Maximaler [®]
Tilgungsbetrag:

Volumen: [®]
Bezugsverhaltnis: [®]
Laufzeitende: [®]
Erster Handelstag: [®]
Letzter Handelstag: [®]
Kapitalerstragsteuer [Ja] [Nein]

fallt an:
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Anhang 10

Emissionsbedingungen der Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Angebot

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage
1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt geméaB diesen Emissionsbedingungen
auf den Inhaber lautende Zertifikate (die "Zertifikate") auf einen Basiswert oder
einen Korb von Basiswerten (EB Zeile 6) (der "Basiswert") in der Form einer
Daueremission.

Die Zertifikate kdnnen in Mindestvolumina (EB Zeile 8) oder einem Vielfachen
davon bdrsetaglich boérslich und auBerbdrslich fortlaufend gehandelt werden. Die
Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen aktuelle Ankaufs-
und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch gegeniber dem
Inhaber der Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung derartiger Kurse oder
hinsichtlich der Héhe oder des Zustandekommens derartiger Kurse.

Die Zertifikate notieren in der festgelegten Wéhrung (EB Zeile 9) (die "Festgelegte
Wahrung") und werden in der Festgelegten Wahrung gehandelt.

Verweise auf "Endgiiltige Bedingungen" oder "EB" bezeichnen die endgiltigen
Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen anwendbar sind und diese
erganzen und &ndern, Verweise auf das "Angebotsblatt" bezeichnen das
Angebotsblatt, in dem die jeweilige Emission von Zertifikaten GberblicksmaBig
beschrieben wird und welches den Endglltigen Bedingungen als integraler
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Bestandteil angeschlossen ist.

§2

Form; Sammelverwahrung; Ubertragbarkeit

(1) Die Zertifikate werden zur Ganze in Sammelurkunden geméaB §24 lit. b
Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der jeweils glltigen Fassung, dargestellt,
welche die Unterschrift zweier unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin
tragen.

(2) Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Zeile 35) fur das Clearing-
System (EB Zeile 36) hinterlegt. Die Zertifikate sind gemaB den anwendbaren
Gesetzen und Regelungen Ubertragbar.

(3) Es werden keine Einzelurkunden ausgegeben. Ein Anspruch auf Ausfolgung von
effektiven Sticken besteht nicht, ausgenommen soweit gesetzlich oder geman
den Regeln des Clearing Systems zwingend vorgeschrieben.

§3

Verzinsung

Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 16) nicht anders angegeben, erfolgt
keine laufende Verzinsung der Zertifikate und zur Ausschittung gelangt nur der geman
§ 6 berechnete Tilgungsbetrag.

§4
Ausgabe (Laufzeitbeginn); Laufzeitende; Erstausgabepreis

(1) Die Zertifikate werden im Rahmen einer Daueremission begeben und von der
Emittentin zum freibleibenden Verkauf gestellt. Die Ausgabe und Laufzeit der
Zertifikate beginnt am Laufzeitbeginn (EB Zeile 10) (der "Laufzeitbeginn") und
endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB Zeile 11) (das "Laufzeitende").

(2) Wenn die Zertifikate keine vorbestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end-
Zertifikate"), hat die Emittentin erstmals nach Ablauf der Mindestlaufzeit (EB
Zeile 13) nach dem Ausgabetag das Recht, das Laufzeitende (das
"Laufzeitende") festzusetzen, wobei zum Zeitpunkt der Festsetzung die
Restlaufzeit der Zertifikate mindestens die Mindestrestlaufzeit (EB Zeile 14)
betragen muss. Die Festsetzung des Laufzeitendes wird geméaB § 15 bekannt
gemacht.

(3) Der Erstausgabepreis wird von der Emittentin festgelegt und laufend geman den
herrschenden Marktbedingungen angepasst.

§5

Basiswert

Der Basiswert der Zertifikate ist der in den Endglltigen Bedingungen angegebene
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Basiswert oder Basiswertkorb (EB Zeile 6). Eine Beschreibung des Basiswertes
(inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die ‘International Security
Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkdrben die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des Korbes, ist den
Endgdiltigen Bedingungen (EB Zeile 6) zu entnehmen. Eine weitere Beschreibung des
Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fUr erforderlich erachtet, den Endgultigen
Bedingungen angeschlossen.

§6
Tilgungsbetrag

(1) Die Laufzeit der Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes. Wenn in den
Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben ist, werden die
Zertifikate innerhalbo von fanf Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit
automatisch durch die Emittentin rickgelést und der Tilgungsbetrag (wie
nachstehend festgelegt) am Falligkeitstag (wie in § 9 definiert) an die Investoren
ausbezahlt. Sollte das Laufzeitende kein Bankarbeitstag sein, wird das
Laufzeitende auf den nachsten darauf folgenden Bankarbeitstag verschoben.

(2) Vorbehaltlich § 11 erfolgt die Einldsung der Zertifikate durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wéahrung (der "Tilgungsbetrag") je Zertifikat, der wie
in den Endgultigen Bedingungen beschrieben (EB Zeile 21) berechnet wird.

(3) Im Falle von Zertifikaten, die keine bestimmte Laufzeit aufweisen ("open-end") und
welche einen Basiswert in einer Wahrung aufweisen, welche nicht der
Festgelegten Wéahrung der Zertifikate entspricht, wird bei der Berechnung des
Tilgungsbetrages ein Anpassungsfaktor bertcksichtigt, welcher auf regelmaBiger
Basis die Ertrdge oder Kosten fur die aufgrund des Wahrungs- und
Zinsanderungsrisiko abgeschlossenen Absicherungsgeschafte abdecken soll.
Detaillierte Regelungen der Berechnung und Anpassung des Anpassungsfaktors
sind in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 21) enthalten.

(4) Die Barriere, wenn vereinbart, wird in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 17)
festgelegt und kann bei Zertifikaten, die ohne Laufzeit ausgestaltet sind ("open-
end") an einen oder mehrere Referenzwerte gebunden sein und von der Emittentin
jederzeit gemaB einer im Angebotsblatt und in den Endgdltigen Bedingungen (EB
Zeile 17) genannten Formel oder in ihrem eigenen Ermessen aufgrund von
Marktgegebenheiten angepasst werden.

(5) Das Bezugsverhéltnis entspricht dem in den Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 22) dargestellten und als Dezimalzahl ausgedriickten Bezugsverhéltnis (das
"Bezugsverhaltnis").

§7

Schlusskurs; Ersatzkurs
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Wenn in den Endgiltigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Zeile 23),
entspricht der Schlusskurs dem Kurs des Basiswertes, wie er am Laufzeitende von
der MaBgeblichen Bérse oder der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der
Basiswert ein (oder mehrere) Index ist, von der Indexberechnungsstelle,
festgestellt und veréffentlicht wird (der "Schlusskurs").

Wird am Laufzeitende der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb
enthaltenen Basiswertes nicht festgestellt und veréffentlicht oder liegt an diesem
Tag eine Marktstérung gemaB § 8 dieser Bedingungen vor, dann wird das
Laufzeitende auf den nachstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie unten definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch
am flnften Bdérsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschaftstag nach Eintritt
der Marktstérung als Laufzeitende und die Emittentin wird den Tilgungsbetrag auf
der Basis eines Ersatzkurses fur den betreffenden Basiswert festlegen.

Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der MaBgeblichen Bdérse oder der
Feststellungsstelle festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein
solcher nicht feststellbar ist, der von der Emittentin bestimmte Kurs des
betreffenden  Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht. Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die
Emittentin einen Ersatzkurs unter Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung
gultigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung
die Kurse der zuletzt im Index enthaltenen Komponenten an diesem Tag zu jenem
Zeitpunkt zugrunde legt, an dem Ublicherweise der Schlusskurs der jeweiligen
Indexkomponenten bestimmt wird. Sollte der Handel eines oder mehrerer der nach
Auffassung der Emittentin fur die Berechnung des Basiswertes mafBgeblichen
Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten
entspricht (der "Ersatzkurs").

Die Emittentin ist berechtigt, in den Endglltigen Bedingungen (EB Zeile 21)
Definitionen fur andere fir die Berechnung des Tilgungsbetrags und/oder der
Verzinsung maBgebliche BeobachtungsgréBen sowie  Ersatzregelungen
festzulegen.

Bankarbeitstage im Sinne dieser Bedingungen sind, wenn in den Endgultigen
Bedingungen (EB Zeile 24) nichts anderes angegeben ist, Tage, an denen das
Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(TARGET) System Zahlungen abwickelt (jeweils ein "Bankarbeitstag").
Bérsegeschaftstage sind solche Tage, an denen a) planmaBig der Schlusskurs
des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b) planmaBig
ein Handel an der MaBgeblichen Optionenbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"Borsegeschaftstag").

MaBgebliche Bérse ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Bérse (EB
Zeile 25) (die "MaBgebliche Borse"). Feststellungsstelle ist die in den Endgdltigen
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Bedingungen bestimmte Stelle (EB Zeile 26) (die "Feststellungsstelle").
MaBgebliche Optionenbdrse ist die Terminbérse mit dem gréBten Handelsvolumen
von Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den
Endgiltigen Bedingungen als solche bezeichnete Boérse (EB Zeile 27) (die
"MaBgebliche Optionenbérse").

§8

Marktstorung

Eine "Marktstorung" bedeutet, soweit nicht die Endgultigen Bedingungen (EB
Zeile 28) andere oder weitere Markistérungsereignisse enthalten, die Aussetzung
oder Einschrankung des Handels des Basiswertes oder eines oder mehrerer im
Korb enthaltener Basiswerte, oder im Falle von Zertifikaten, deren Basiswert aus
einem Index (oder mehreren) besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse (EB Zeile 25), sofern eine
solche Aussetzung oder Einschrdnkung nach Auffassung der Emittentin die
Berechnung des betreffenden Basiswertes wesentlich beeinflusst, oder die
Aussetzung oder Einschrankung des Handels von auf den betreffenden Basiswert
(oder im Falle von Zertifikaten, deren Basiswert aus einem Index (oder mehreren)
besteht, auf eine oder mehrerer der im relevanten Index enthaltenen
Komponenten) bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an der
MaBgeblichen Optionenbdrse.

Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage, an denen ein Handel
stattfindet, gilt nicht als Markistérung, sofern die Einschréankung auf einer vorher
angekiindigten Anderung der regularen Geschaftszeiten der betreffenden Bérse
beruht. Eine im Laufe eines Handelstages eintretende Beschrankung im Handel
aufgrund von Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen
Uberschreiten, gilt nur dann als Marktstérung, wenn diese Beschrankung bis zum
Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert.

Die Emittentin wird sich bemlhen, den Beteiligten unverziglich gemaB § 15
mitzuteilen, wenn eine Marktstérung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung
besteht jedoch nicht.

§9
Erfallung; Kosten

Wenn in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 12) nichts anderes angegeben
ist, bezahlt die Emittentin den Tilgungsbetrag automatisch finf Bankarbeitstage
nach dem Laufzeitende (der "Falligkeitstag").

Sollte der Félligkeitstag oder ein anderer Tag, an dem Zahlungen zu leisten sind,
kein Bankarbeitstag sein, erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Bankarbeitstag.
Die Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen Verzdégerung
Zinsen oder eine andere Entschadigung zu verlangen.

Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetrédgen oder der Einlésung der
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Zertifikate anfallenden Steuern, Gebilhren oder anderen Abgaben sind von dem
Zertifikatsinhaber zu tragen.

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den betreffenden Zertifikatsinhaber oder eine
andere Person vor oder nach Erfillung als Aktiondr in irgendeinem Register
einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden oder dafiir Sorge
zu tragen, dass dies geschieht.

§10
Anpassungen

Fiir Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices)
bestehen, gilt:

Falls mit Wirkung fiir die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis
(wie nachstehend definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer
im Korb enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin eine Anpassung der
Zertifikatsbedingungen in  sinngemaBer Anwendung der entsprechenden
MaBnahmen, welche die MaBgeblichen Terminbdrse fur auf den betreffenden
Basiswert gehandelte Optionskontrakte zur Anwendung bringt, vornehmen. Sollten
an der MaBgeblichen Terminbérse keine solchen Optionskontrakte auf den
betreffenden Basiswert gehandelt werden, wird die Emittentin die Anpassung in
jener Weise vornehmen, wie sie die MaBgebliche Terminbdrse nach Ansicht der
Emittentin vornehmen wilrde, wenn entsprechende Optionskontrakte dort
gehandelt wiirden. Die Anpassungen treten zu dem Zeitpunkt in Kraft, zu dem die
entsprechenden Anpassungen an der MaBgeblichen Terminbdrse in Kraft treten
bzw. in Kraft treten wirden, wenn entsprechende Optionskontrakte dort gehandelt
wirden. Die Emittentin ist berechtigt, gegebenenfalls von den von der
MaBgeblichen Terminbdrse vorgenommenen oder vorzunehmenden Anpassungen
abzuweichen, sofern sie dies sachlich fir gerechtfertigt halt und eine solche
Anpassung in der Weise durchgefuhrt wird, dass die Zertifikatsinhaber
wirtschaftlich weitestgehend so gestellt werden, wie sie ohne das entsprechende
Anpassungsereignis (wie nachstehend definiert) stehen wirden. Dabei ist
insbesondere auf die von Optionskontrakten abweichenden Bedingungen dieser
Zertifikate Ricksicht zu nehmen.

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden
Basiswert, bei deren Eintritt die MaBgebliche Terminbdrse eine Anpassung des
Basispreises, des Basiswertes, der KontrakigroBe oder der Anzahl der auf den
betreffenden Basiswert gehandelten Optionskontrakte vornimmt oder vornehmen
wirde, wenn Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der
MaBgeblichen Terminbdrse gehandelt wirden.

Fir Basiswerte, die aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt:
Wenn der Basiswert

a. anstatt von der ursprunglichen Indexberechnungsstelle (die
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"Indexberechnungsstelle”) von einer fir die Emittentin akzeptablen
Nachfolge-Indexberechnungsstelle (die "Nachfolge-
Indexberechnungsstelle") berechnet und veréffentlicht wird, oder

b. durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der nach
Auffassung der Emittentin die gleiche oder annahernd die gleiche
Berechnungsformel und/oder Berechnungsmethode fur die Berechnung des
Basiswertes verwendet,

wird der Basiswert, wie von der Nachfolge-Indexberechnungsstelle berechnet und
veroffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex zur Berechnung des
Tilgungsbetrages herangezogen. Jede Bezugnahme in diesen Bedingungen auf
die Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt, sofern es der Zusammenhang
erlaubt, als Bezugnahme auf die Nachfolge-Indexberechnungsstelle oder den
Ersatzindex.

Wenn die Emittentin zur Auffassung gelangt, dass vor dem Laufzeitende die
Indexberechnungsstelle eine wesentliche Anderung in der Berechnungsformel
oder der Berechnungsmethode oder eine sonstige wesentliche Modifikation des
jeweiligen Index vornimmt, ausgenommen solche Anderungen, welche fiir die
Bewertung und Berechnung des betreffenden Index aufgrund von Anderungen
oder Anpassungen der in dem betreffenden Index enthaltenen Komponenten
vorgesehen sind, oder andere gleichwertige Standardanpassungen, wird die
Emittentin die Berechnung in der Weise vornehmen, dass sie anstatt des
verbffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes einen solchen Kurs
heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspringlichen
Berechnungsformel und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter
Beriicksichtigung ausschlieBlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen
Index vor der Anderung der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder
vor dem maBgeblichen Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich
geringfiigige Anderung mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder
der Berechnungsmethode hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die
Emittentin eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode in der Weise vornehmen, die sie fur angebracht halt.

Die Emittentin ist berechtigt, in den Endgultigen Bedingungen zusatzliche oder
andere AnpassungsmafBnahmen vorzusehen.

Die Emittentin verpflichtet sich jedenfalls, die AnpassungsmaBnahmen und den
Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziglich gemaB § 15
bekannt zu geben.

Anpassungen gemaB den vorstehenden Absédtzen werden durch die Emittentin
vorgenommen und sind, sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle
Beteiligten bindend. Weitere und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse
und/oder AnpassungsmaBnahmen kdnnen in den Endgultigen Bedingungen
enthalten sein (EB Zeile 28).



(1)

(@)
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§ 11
Kiindigung

Seitens der Inhaber der Zertifikate ist eine Kindigung der Zertifikate
ausgeschlossen.

Sollte die Notierung des Basiswertes eines oder mehrerer der im Korb enthaltenen
Basiswerte, oder im Falle von Zertifikaten, deren Basiswert aus einem (oder
mehreren) Index besteht, einer oder mehrerer der im relevanten Index enthaltenen
Komponenten, an der MaBgeblichen Bérse, aus welchem Grund auch immer,
endglltig eingestellt werden oder die Emittentin nach eigenem Ermessen
feststellen, dass nur noch eine geringe Liquiditat hinsichtlich des betreffenden
Basiswertes, oder im Falle von Zertifikaten, deren Basiswert aus einem (oder
mehreren) Index besteht, hinsichtlich einer oder mehrerer der im relevanten Index
enthaltenen Komponenten, an der MaBgeblichen Bdrse gegeben ist, ist die
Emittentin berechtigt, die noch nicht abgerechneten Zertifikate vorzeitig durch
Bekanntmachung gemaB § 15 unter Angabe des nachstehend definierten
Kindigungsbetrages zu kindigen. In diesem Fall zahlt die Emittentin automatisch
drei Bankarbeitstage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigung an jeden
Inhaber von Zertifikaten bezlglich jedes von ihm gehaltenen Zertifikates einen
Betrag (der "Kindigungsbetrag"), der von der Emittentin nach billigem Ermessen
als angemessener Marktpreis der Zertifikate bestimmt wird.

Nach Wahl der Emittentin kbnnen in den Endgultigen Bedingungen abweichende
und/oder erganzende Regelungen zur Kindigung enthalten sein (EB Zeile 29).
Dies gilt auch fir die Kindigung und/oder Entfernung einzelner Basiswerte im
Falle eines Korbes von Basiswerten.

§12
Aufstockung; Rickkauf

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung
zu begeben, sodass sie mit den Zertifikaten zusammengefasst werden, eine
einheitliche Emission mit ihnen bilden und ihre Anzahl erhéhen. Der Begriff
"Zertifikate" umfasst im Fall einer solchen Aufstockung auch solche zuséatzlich
begebenen Zertifikate.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Zertifikate Uber die Borse und/oder durch
auBerbdrsliche Geschafte zu einem beliebigen Preis zurlick zu erwerben. Die
Emittentin ist nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die
zurlckerworbenen Zertifikate kénnen entwertet, gehalten, weiterverauBert oder
von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§13
Zahlstelle

Zahlstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen (EB Zeile 30) als solche
benannte Stelle (die "Zahlstelle"). Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn
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in den Endgultigen Bedingungen nichts anderes bestimmt ist, Gber die jeweilige fur
den Inhaber der Zertifikate depotfihrenden Stelle.

(2) Die Emittentin ist berechtigt, zusatzliche Zahlstellen zu ernennen und/oder die
Ernennung der Zahlstellen zu widerrufen. Ernennungen und Widerrufe werden
gemal § 15 bekannt gemacht.

(3) Die Zahlstelle und etwaige weitere Stellen handeln als solche ausschlieBlich als
Beauftragte der Emittentin und stehen nicht in einem Auftrags- und
Treuhandverhéltnis zu den Inhabern von Zertifikaten.

(4) Die Zahlstelle haftet daraus, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder
entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterlasst, nur wenn und soweit
sie die Sorgfalt einer ordentlichen Zahlstelle verletzt hat.

§14
Borseeinfihrung

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen angegeben (EB Zeile 31), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Zertifikate an dem in den Endgiltigen Bedingungen
genannten Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen Bedingungen so
angegeben, hat sie dies bereits beantragt.

§15
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, erfolgen nach Wahl der
Emittentin rechtsglltig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den Endgultigen
Bedingungen angegeben sind (EB Zeile 37), oder, soweit zulédssig, auf der
Homepage der Emittentin (EB Zeile 38) oder durch schriftliche Benachrichtigung
der Inhaber der Zertifikate.

(2) Sofern in diesen Bedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§ 16
Verjahrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreiBig Jahren ab
Falligkeit.

§17
Rang

Die Zertifikate begrinden direkte, unbedingt, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin und haben untereinander den gleichen Rang. Die
Emittentin haftet far ihre Verpflichtungen aus den Zertifikaten mit ihrem gesamten
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Vermdgen.

§18
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung flr die Richtigkeit, Vollstdndigkeit, Kontinuitat
und dauerhafte Berechnung der von der MaBgeblichen Bédrse oder der
Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§19
Steuerliche Behandlung

(1) Nach Wahl der Emittentin kénnen die Endgultigen Bedingungen bestimmte
Angaben zur steuerlichen Behandlung der Zertifikate enthalten. Diese Darstellung
bezieht sich, wenn nicht anders angegeben, ausschlieBlich auf allgemeine
Vorschriften der Besteuerung von EinklUnften aus Kapitalvermdégen. Die
Darstellung behandelt nicht die individuellen Steuerumstande einzelner Anleger.

(2) Die Einstufung der Zertifikate als kapitalertragsteuerpflichtige oder nicht
kapitalertragsteuerpflichtige Wertpapiere in Osterreich zum Zeitpunkt der
Begebung der Zertifikate ist den Endgulltigen Bedingungen (EB Zeile 39) zu
entnehmen. Weitere steuerliche Hinweise sind im Basisprospekt enthalten.

(3) Die Angaben basieren auf der Grundlage der anwendbaren Bestimmungen zum
Zeitpunkt der ersten Ausgabe der Zertifikate. Anderungen in der Gesetzgebung,
Rechtssprechung oder der Verwaltungspraxis der Finanzbehérden gehen nicht zu
Lasten der Emittentin, und die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Beschreibungen
zu aktualisieren.

§ 20
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflillungsort

Die Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erfillungsort ist Bregenz. AusschlieBlicher Gerichtsstand ist,
soweit rechtlich zuldssig, das fir Handelssachen in Feldkirch zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

§ 21
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Bedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchflihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Bedingungen nicht berthrt. Die
unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die
dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am nachsten kommt.
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Muster des Angebotsblattes fiir Zertifikate

[Wenn anwendbar, einfiigen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine héhere Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Riickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéhrt wird, fiir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]

Angebotsblatt fur
[Bezeichnung der Zertifikate]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
emittiert unter dem Programm zur Begebung von

strukturierten Schuldverschreibungen

Laufzeitbeginn: (@]
Waéhrung des [®]
Produktes:

Mindestanzahl,

Stiickelung: (@]

Zahlstelle: [Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank



Bdrsenotierung:

Website fuir
Bekanntmachungen:

ISIN-Code:

WKN:

Basiswert:

ISIN-Code des
Basiswerts:

Wahrung des
Basiswerts:

Basiskurs des
Basiswerts:

MaBgebliche Bérse des
Basiswertes:

Maximaler
Tilgungsbetrag:

Garantie-
Tilgungsbetrag:

- 268 -

Aktiengesellschaft] [andere]

[Wiener Borse] [andere] [nicht anwendbar]
[Amtlicher Handel] [Freiverkehr] [ab @] [beantragt]

[www.hypovbg.at] [andere]

[®]

[®]

[Indizes] [Rohstoffe] [Aktien]
[Wahrungen] [Zinsen /
Zinsstrukturen)] [ @-Korb]
[hybrider Basiswertkorb]
[andere] [Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen;
Verweis auf EB, wenn
notwendig]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]

[e]
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Beobachtungstage: [®]
Volumen: [®]
Bezugsverhaltnis: [®]
Laufzeitende: [®]

Erster Handelstag: [®]
Letzter Handelstag: [®]
Kapitalerstragsteuer [Ja] [Nein]
fallt an:

Weitere Bedingungen: [®] [Nicht anwendbar]
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Anhang 11

Muster der Endgtiltigen Bedingungen fir fix, variabel und
basiswertabhangig verzinste Schuldverschreibungen, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe, und Aktienanleihen (Cash-or-Share-
Schuldverschreibungen) und Schuldverschreibungen

Endgultige Bedingungen vom [@]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Emission von
[Gesamtanzahl der Tranche]
[Bezeichnung der Schuldverschreibungen]
ISIN: [®]
(die "Schuldverschreibungen")
emittiert [am] [ab dem] [Begebungstag] unter dem

Angebotsprogramm fiir Strukturierte Schuldverschreibungen

[Ein gem&B dem Kapitalmarktgesetz gebilligter Prospekt vom ® 2010 [samt [Nachtrag]
[Nachtragen] vom @] wurde veréffentlicht und ist bei der Emittentin erhaltlich] [Das
Offentliche Angebot der Schuldverschreibungen erfolgt unter Anwendung der
Ausnahme von der Prospektpflicht gemaB [Kapitalmarktgesetz] [anderes]

[Dieses Dokument stellt die Endglltigen Bedingungen dar und bezieht sich auf die
Emission der hierin beschriebenen Schuldverschreibungen (welcher Begriff fix
verzinste, variabel verzinste Schuldverschreibungen, Pfandbriefe, Aktienanleihen
(Cash-or-Share-Schuldverschreibungen) und Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung umfasst). Die hierin verwendeten Begriffe haben die
far sie in den im Prospekt vom ® 2011 (und [dem] [den] [Nachtrag] [Nachtragen] vom
[®] zum Prospekt), der einen Basisprospekt gemaB der Prospektrichtlinie (Richtlinie
2003/71/EG, die "Prospektrichtlinie") darstellt (der "Prospekt") enthaltenen



- 271 -

Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibungen (die "Bedingungen") festgelegte
Bedeutung. Dieses Dokument enthélt gemaR Artikel 5 Abs 4 der Prospektrichtlinie die
Endgultigen Bedingungen der Schuldverschreibungen und ist nur mit dem Prospekt
gemeinsam zu lesen. Vollstéandige Informationen in Bezug auf die Emittentin und das
Angebot sind nur in der Gesamtheit dieses Dokuments (das "Dokument "oder die
"Endgultigen Bedingungen"), und dem Prospekt enthalten. [Der Prospekt [und
etwaige Nachtrage hierzu] [[ist] [sind] bei [Adresse] kostenlos erhaltlich und] [kann]
[k&nnen] [dort und] auf der Website [ Website] eingesehen werden.]

(Falls andere Endgliltige Bedingungen hinzugefigt werden, sollte erwédgt werden, ob
solche Bedingungen "wichtige neue Umstédnde" darstellen und daher einen Nachtrag
zum Prospekt geméB Artikel 16 der Prospektrichtlinie notwendig machen wurden.)

[Die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich [Investoren-Kategorie und
gegebenentalls Beschrdnkungen einfligen falls anwendbar] angeboten.]

[Anwendbare Bestimmung einflgen oder als "Nicht anwendbar" (N/A) kennzeichnen.
Achtung: Reihenfolge der Nummerierung bleibt unverdndert, auch wenn einzelne
Abschnitte oder Unterabschnitte als "Nicht anwendbar" gekennzeichnet sind.
Kursivschrift kennzeichnet Erlduterungen fir die Bearbeitung des Dokuments fir die
Endgliltigen Bedingungen.]

Die im Prospekt festgelegten Bedingungen werden gemaB den Bestimmungen dieses
Dokumentes angepasst, erganzt, und verandert. Im Fall einer Abweichung von den
Bedingungen gehen die Bestimmungen der Endgultigen Bedingungen vor. Die
entsprechend angepassten, erganzten und geanderten Bedingungen und die
entsprechenden Bestimmungen der Endglltigen Bedingungen stellen zusammen die
Bedingungen dar, die auf diese Emission von Schuldverschreibungen anwendbar sind.

[Wenn anwendbar, einfligen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Schuldverschreibungen nur der Emittentin ein Recht auf
vorzeitige  Riickzahlung  gewédhren, und dass die Inhaber der
Schuldverschreibungen eine héhere Rendite auf ihre Schuldverschreibungen
erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht eingerdumt
erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen Riickzahlungsrechtes durch
die Inhaber der Schuldverschreibungen ist eine Voraussetzung dafiir, dass die
Emittentin ihr Risiko aus den Schuldverschreibungen absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Schuldverschreibungen nicht ausgeschlossen wiirde, die
Schuldverschreibungen entweder gar nicht begeben oder die Emittentin wiirde
die voraussichtlichen Kosten fiir die Auflésung des Absicherungsgeschéftes in
den Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen und so die
Rendite der Investoren verringern. Investoren sollten daher sorgfaltig liberlegen,
ob sie meinen, dass dieses vorzeitige Rlickzahlungsrecht, das nur der Emittentin
gewéhrt wird, fiir sie nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind,
nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]



ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

1. Art der Schuldverschreibung:

2. ISIN, WKN:
3. [()] Nummer der Serie:

[(il) Nummer der Tranche:]

4. Nennbetrag:
5. Gesamtnennbetrag:
6. Festgelegte Wahrung:

7. Verbriefung der
Schuldverschreibungen:

8. Emissionspreis:

- Ausgabeaufschlag:
9. Mindestzeichnungsbetrag:
10. Hdchstzeichnungsbetrag:
11. Begebungstag:
12.  Daueremission:

13.  Verzinsungsbeginn:
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[nicht-nachrangige
Schuldverschreibung] [Pfandbrief]
[Kommunalpfandbrief]

[®]
[®]

[®] (falls fungibel mit einer
bestehenden Serie, Beschreibung
dieser Serie, einschlieBlich des
Tages, an dem die
Schuldverschreibungen fungibel
werden)

[®]

[e]

[e]

Sammelurkunde, Inhaberpapiere
[EUR/andere Wéahrung] [Betrag
einflgen] [[®] % des Nennbetrages]
[zuzUglich aufgelaufener Zinsen ab
[Datum einftigen] (nur bei fungiblen
Tranchen, wenn erforderlich)]

[im Falle einer Daueremission:
Angabe, wie sich der Emissionspreis
bestimmf]

[®] [nicht anwendbar]
[®] [Nicht Anwendbar]
[®] [Nicht Anwendbar]
[®]

[anwendbar/nicht anwendbar]

[e]



14.

15.

16.

17.

18.

BESTIMMUNGEN ZUR VERZINSUNG

19.

20.

Falligkeitstag:

Zinsmodalitat:

Zinstagequotient:

Rlckzahlungsmodalitat:

Glaubigerkliindigungsrechte/
Kindigungsrechte der
Anleiheschuldnerin:

Festzinsmodalitaten:

- Zinssatz (Zinssatze):

- Festzinsbetrag (-betrage):

- Sonstige Bestimmungen zur
Zinsberechnung:

Modalitaten bei variabler
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[®] [Zinszahlungstag, der in den
[Rickzahlungsmonat, Jahr] fallt]

[Fixverzinslich]

[Variabel verzinslich]
[Basiswertabhangige Verzinsung]
[Andere Zinsmodalitat]

[Actual/Actual (ICMA)]

[30/ 360]

[30E/ 360 oder Eurobond Basis]
[Actual/ 365 oder Actual/Actual
(ISDA)]

[Actual/ 365 (Fixed)]

[Actual/ 360]

[andere]

[Rickzahlung zum Nennbetrag]
[Aktienanleihe (Cash-or-Share-

Schuldverschreibung)]

[andere Rickzahlungsmodalitat]
[ausfiihren]

[Glaubigerkiindigungsrecht]
[KUndigungsrecht der
Anleiheschuldnerin]
(zusétzliche Einzelheiten unten)
[Nicht anwendbar]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar,
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

[®] % per annum [zahlbar [jahrlich/
halbjéhrlich / vierteljahrlich / anders]
nachtréglich]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]

[Anwendbar/Nicht anwendbar] (falls



21.

Verzinsung:

- Aufschlag/ Abschlag (Marge):

- Sonstige Bestimmungen zur
Zinsberechnung:

Modalitaten bei

basiswertabhangiger Verzinsung:

- Verzinsungsart:

- Altiplano Zinssatz:

- Range Accrual Zinssatz:
- Digitale Option Zinssatz:
- Verzinsungsende:

- Basiswert / Basiswertkorb:

- Beobachtungswert:

- Barriere:
- Obere Barriere:
- Untere Barriere:

- Beobachtungstag / -periode:

- Zinsermittlungstag:

- MaBgebliche Terminbdrse:

- Weitere und/oder Anderungen
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nicht anwendbar, die Unterabschnitte
dieses Absatzes streichen)

[[+/-] [®] % per annum]

[®]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar, die
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

[Altiplano] [Range Accrual] [Digital
Option]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

(o]

[®] (Beschreibung des Basiswertes
einfligen)

[Weitere Informationen zum
Basiswert werden unten gegeben.]
[®] [nicht anwendbar] (nur angeben,
wenn anders als in den
Emissionsbedingungen)

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar]

[®] (nur angeben, wenn anders als in
den Emissionsbedingungen)

[e]



22.

der Anpassungsereignisse
und/oder
AnpassungsmafBnahmen:

- Formel zur Errechnung des
Zinssatzes,
Beobachtungszeitraum, Startwert
oder Verfahren zu dessen
Feststellung, Barriere,
Feststellungstag, und/oder
sonstige Details zur Verzinsung:

- Referenzbdrse(n):

- Abweichende Bankarbeitstage:

Allgemeine Regelungen
betreffend die Verzinsung und
Definitionen:
(i) Maximal- und/oder
Mindestzinssatz:

(i) Festgelegte Zinsperiode(n):
(iii) Festgelegte Zinszahlungstage:

(iv) Geschéaftstagekonvention:

(v) MaBgebliches Finanzzentrum
(-zentren):

(vi) Art und Weise der
Bestimmung der
Zinsberechnungsbasis:

(vii) Berechnungsstelle (falls nicht
die in den
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[e]

[®] (fur jeden Basiswert)

[nicht anwendbar] [®] (nur wenn die
Bedingungen geéndert werden
sollen)

[e]

[e]
[e]

[FRN-Konvention] [Folgender-
Geschéftstag-Konvention]
[Modifizierte-Folgender-
Geschéftstag- Konvention]
[Vorangegangener-Geschéftstag —
Konvention] [andere (Einzelheiten
angeben)]

[e]

[®] [Bildschirmfeststellung] [ISDA-
Feststellung] [andere Art der
Bestimmung]

(Angabe von Einzelheiten)

[Name einfligen] [Nicht anwendbar]



25

Emissionsbedingungen
genannte Stelle):

(viii) Bildschirmfeststellung:

- Referenzzinssatz

- Zinsfeststellungstag(e):

- Referenzbanken:

- MaBgebliche Bildschirmseite:

- relevanter Markt:

(ix) ISDA-Feststellung:

- Variable Verzinsungsoption:
- vorbestimmte Laufzeit:

- Neufeststellungstag:

(x) Zusatzvereinbarungen,
Regelungen betreffend
Rundungen, Stlickelung und
andere Einzelheiten zur
Berechnung von Zinsen,
sofern abweichend von den
Emissionsbedingungen:

Emissionsrendite:
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[Nicht anwendbar] [Anwendbar]
(wenn nicht anwendbar
Unterabsétze streichen)

[e]

[zweiter Londoner Geschaftstag vor
Beginn der jeweiligen Zinsperiode
wenn LIBOR/und zweiter TARGET
Geschéaftstag vor Beginn jeder
Zinsperiode wenn EURIBOR oder
LIBOR] [andere Tage]

[®] (falls andere als in den
Emissionsbedingungen)

[e]

[®] [[im Londoner Interbanken-
Markt] [in der Euro-Zone] [anderer]

[Nicht anwendbar] [Anwendbar]
(wenn nicht anwendbar
Unterabsétze streichen)

[e]
[e]
[e]

[e]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar] Die
Emissionsrendite ist am Tag der
Begebung auf der Basis des
Ausgabepreises berechnet und ist
keine Indikation fir eine Rendite in
der Zukunft.
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Berechnungsmethode der
Emissionsrendite:

[ICMA Methode] (Die ICMA Methode
ermittelt die Effektivverzinsung von

Sonstige
Verzinsungsmodalitaten:

RUCKZAHLUNGSMODALITATEN

23. Vorzeitige Rickzahlung nach [Anwendbar] [Nicht anwendbar]
Wahl der Anleiheschuldnerin: (falls nicht anwendbar,
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)
- Wahlriickzahlungstag(e): [®]
- Wahlrlickzahlungsbetrag (- [®] je Stlckelung von [@] (wenn
betrage), falls zutreffend, nicht Nennbetrag)
Methode zu dessen (deren)
Berechnung:
- Teilrickzahlung: [®]
(a) Mindest- [®]
Rickzahlungsbetrag
(b) héherer- (Hochst-) [®]
Rickzahlungsbetrag
- Kiindigungsfrist: [®] (wenn abweichend von
Bedingungen)
- Zahlungsfrist: [®]
- Zinsaufschlag fur den Verzicht [®] [Kann nicht angegeben werden]
auf das ordentliche
Kundigungsrecht
24. Vorzeitige Rickzahlung nach [Anwendbar] [Nicht anwendbar]

Schuldverschreibungen unter
Berticksichtigung der tdglichen
Stiickzinsen)

[Andere Methode angeben]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar, die
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

[®] [ausfiihren]



25.

26.

27.

28.

Wahl der Anleiheglaubiger

- Wahlriickzahlungstag(e):

- Wahlrlckzahlungsbetrag
(-betrage) bei vorzeitiger

Rlckzahlung und falls zutreffend,

Methoden zu dessen
Berechnung:

- Kindigungsfrist:

- Zahlungsfrist:

Vorzeitige Rickzahlung bei
Vorliegen von:

- Rechtsénderung:
- Absicherungs-Stérung:

- Gestiegene Absicherungs-
Kosten:

- vorzeitiger Rickzahlungsbetrag:

- Zahlungsfrist:
- andere Bestimmungen:

Rdckzahlungsbetrag:

MaBgebliche Borse /
Feststellungsstelle:

MaBgebliche Optionenbdrse:
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(falls nicht anwendbar,
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

[e]

[Nicht anwendbar] [® je Stiickelung
von @] (wenn nicht Nennbetrag)

[Nicht anwendbar] [®] (wenn
abweichend von den Bedingungen)

[e]

[Anwendbar][Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar,
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen) (insbesondere bei
Aktienanleihen)

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]
[Anwendbar] [Nicht anwendbar]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]

[e]
[e]
[®] [Nicht anwendbar]

[Nennbetrag] [[®] pro Stiickelung]
[anderer Betrag] [siehe Anhang] (bei
basiswertabhédngigen
Schuldverschreibungen uU Formel
einfligen)

[e]

[®] (nur wenn die Bedingungen
gedndert werden sollen)
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29. Vorzeitige(r) Rickzahlungsbetrag

(-betrage) bei Kiindigungen oder

Steuerkiindigungen und Methode

zu dessen (deren) Berechnung

(falls erforderlich oder falls

abweichend von den

Bedingungen, und wenn

Rlckzahlung nur an

Zinszahlungstagen mdéglich ist):

[®] [Nicht anwendbar]

30. Ruckzahlungswahrungen: [®] [Nicht anwendbar]

31.  Weitere Regelungen zur [®] [Nicht anwendbar]
Berechnung des
Rlckzahlungsbetrages, des
Wahlrliickzahlungsbetrages, des
vorzeitigen
Rlckzahlungsbetrages, des
Tilgungsbetrages, zum
Beobachtungszeitraum, Startwert
und allenfalls zum Verfahren zu
dessen Feststellung, Barriere,
Feststellungstag, Hochst-
und/oder
Mindestriickzahlungsbetrag,
Mindestlaufzeit,
Mindestrestlaufzeit,
Bezugsverhaltnis, Schlusskurs,
Hochstriickzahlungsbetrag,
Marktstérungs- und
Anpassungsereignisse und/oder
sonstige Details zur
Rackzahlung:

ZUSATZLICHE BESTIMMUNGEN FUR AKTIENANLEIHEN (CASH-OR-
SHARE-SCHULDVERSCHREIBUNGEN)

32. Aktienanleihe (Cash-or-Share- [Anwendbar] [Nicht Anwendbar]
Schuldverschreibung): (falls nicht anwendbar,
Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)
(i) Aktienkorb-Transaktion [Anwendbar] [Nicht Anwendbar]
(i) Basiswerte: [Angabe der Anzahl der Basiswerte]

[Beschreibung der Basiswerte]



(iii) Emittent der Aktien:
(iv) Wandlungsverhaltnis:
(v) Bewertungstag:

(vi) Bewertungszeitpunk:

(vii) Falligkeitstag:

(viii) Lieferstelle:

(ix) Cash-Settlement:

(x) Abrechnungspreis bei
Lieferstérung:

(xi) Kapitalgarantie:

(xii) AuBerordentliches Ereignis:

(xiii) Borse(n):
(xiv)Weitere Bestimmungen:
(xv) AuBerordentliche Dividende:

(xvi)Alternatives Cash-
Settlement:

(xvii) Vorzeitiger
Rickzahlungsbetrag:

(xviii) Festgelegte Stiickelung fir
die Lieferung von
Basiswerten:

(xix) Abrechnungsbetrag bei
Lieferungsstorung:
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[Name des Emittenten der Aktien]
[Angabe des Verhéltnisses]
[Angabe des Termins]

[Angabe des Zeitpunkts und des
Finanzzentrums]

[e]

[Angabe von Name und Adresse der
Liefer-Agenten]

[Anwendbar] [Nicht Anwendbar]

[Angabe des Betrages oder der
Formel]

[Garantie [[®] %] des Nennbetrages]
[Nicht anwendbar]

[Kindigung und Zahlung]
[Anpassung durch

Berechnungsstelle] [Sonstiges
(Angabe von Einzelheiten)]

[e]
[e]
[e]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]
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WEITERE ALLGEMEINE ANGABEN

33. Konsolidierungsbestimmungen: [Nicht anwendbar] [Bestimmungen
einfligen]
34. Weitere Bestimmungen: [Nicht anwendbar] [Angabe von
Einzelheiten]
35. Zusétzliche Information [Nicht anwendbar] [Angabe von
betreffend Besteuerung: Einzelheiten flr jede relevante
Jurisdiktion]
37. (i) Verwahrstelle: [Oesterreichische Kontrollbank
Aktiengesellschaft, Am Hof 4, A-
1010 Wien]
[andere] (Angabe von Einzelheiten)
(i) Clearing System: [Clearstream Banking AG, Frankfurt,

Bérsenplatz 7 — 11, D-60313
Frankfurt am Main]

[Euroclear Bank S.A./N.V. (Euroclear
Operator), 1. Boulevard du Roi Albert
[l, B-1210 Brissel]

[Clearstream Banking société
anonyme, Luxembourg, 42 Avenue
JF Kennedy, L-1855 Luxemburg]
[Oesterreichische Kontrollbank
Aktiengesellschaft, Am Hof 4, A-
1010 Wien]

[anderes / zusatzliches Clearing
System] (Angabe von Einzelheiten)
[Nicht anwendbar]

38. Lieferung: [Lieferung gegen/frei von Zahlung]
[Nicht anwendbar]
39. Weitere Zahlstelle(n) (soweit [Anwendbar] [Nicht anwendbar]
vorhanden): [falls anwendbar, Namen und
Adressen]

40. Art der Mitteilungen und Website [www.hypovbg.at] [andere]
fir Bekanntmachungen:

41. Steuerliche Behandlung: [®] (Beschreibung der steuerlichen
Behandlung einftigen oder auf
Anhang verweisen, wenn

erforderlich]
- Kapitalertragsteuerpflicht: [®] [Nicht anwendbar]
42. Bestimmungsland des [nicht anwendbar] [@®] [der Prospekt

6ffentlichen Angebotes: wurde der zustédndigen Behdrde am
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® notifiziert]
43. Anwendbares Recht: Osterreichisches Recht
44. Borseeinfihrung: [nicht anwendbar] [®]

45.  Andere endglltige Bedingungen:  [nicht anwendbar] [@®]

[ANTRAG AUF BORSENOTIERUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL

Diese Endgultigen Bedingungen enthalten die Details, die erforderlich sind, um die
hierin beschriebenen Zertifikate gemaB dem Angebotsprogramm fir Strukturierte
Schuldverschreibungen vom ® 2011 an der Bérse zu notieren und zum Handel
zuzulassen.]

[ERKLARUNG UBER DAS NICHTVORLIEGEN WESENTLICHER NACHTEILIGER
VERANDERUNGEN

[AuBer den hierin angegebenen Veranderungen hat es / Es hat] in Bezug auf die
Finanzlage der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft oder der
Hypo-Gruppe seit [Datum des aktuellsten Jahresberichts oder Zwischenberichts (falls
aktueller)] keine wesentlichen Anderungen gegeben, und keine wesentlichen
nachteiligen Veranderungen in Bezug auf die Finanzlage der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft oder der Hypo-Gruppe seit [Datum des letzten
verdffentlichten Jahresabschlusses].]

INFORMATIONEN NACH DER EMISSION

Die Emittentin wird nach Emission keine Informationen beziglich der Basiswerte
liefern, ausgenommen wie in den Bedingungen und den Endgultigen Bedingungen
bestimmt.

VERANTWORTLICHKEIT

Die Emittentin UGbernimmt die Verantwortung fir die Informationen, die diese
Endgdltigen Bedingungen enthalten, welche gemeinsam mit dem Prospekt zu lesen
sind.

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

Durch: Durch:
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Zeichnungsberechtigte Person Zeichnungsberechtigte Person
[ANNEX*

Spezielle Risikofaktoren]

[ANNEX®

Zuséatzliche Steuerinformationen]

[ANNEX®

Konsolidierte Bedingungen]

4 Spezielle Risikofaktoren einfligen falls erforderlich.
5 Zusatzliche Steuerinformationen einflgen falls erforderlich.

® Konsolidierte Bedingungen einfiigen, wenn gewiinscht.
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Anhang 12

Muster der Endgiiltigen Bedingungen fur Garantie-Zertifikate,
Index-/Partizipations-Zertifikate, Bonus-Zertifikate, Discount-
Zertifikate, Express-Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-Win-

Zertifikate, Alpha-Zertifikate und Zertifikate

Endgultige Bedingungen vom [@]
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Emission von
[Gesamtanzahl der Tranche]
[Bezeichnung der Zertifikate]
ISIN: [®]
(die "Zertifikate")
emittiert [am] [ab dem] [Begebungstag] unter dem

Angebotsprogramm fiir Strukturierte Schuldverschreibungen

[Ein gem&B dem Kapitalmarktgesetz gebilligter Prospekt vom ® 2010 [samt [Nachtrag]
[Nachtragen] vom @] wurde veréffentlicht und ist bei der Emittentin erhaltlich] [Das
offentliche Angebot der Zertifikate erfolgt unter Anwendung der Ausnahme von der
Prospekipflicht geman [Kapitalmarkigesetz] [anderes]

[Dieses Dokument stellt die Endglltigen Bedingungen dar und bezieht sich auf die
Emission der hierin beschriebenen Zertifikate (welcher Begriff Garantie-Zertifikate,
Index-/Partizipations-Zertifikate, Bonus-Zertifikate, Discount-Zertifikate, Express-
Zertifikate, Airbag-Zertifikate, Twin-Win-Zertifikate, Alpha-Zertifikate und Zertifikate
umfasst). Die hierin verwendeten Begriffe haben die flr sie in den im Prospekt vom @
2011 (und [dem] [den] [Nachtrag] [Nachtragen] vom [®] zum Prospekt), der einen
Basisprospekt gemaB der Prospektrichtlinie  (Richtlinie  2003/71/EG, die
"Prospektrichtlinie") darstellt (der "Prospekt') enthaltenen Bedingungen der
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jeweiligen Zertifikate (die "Bedingungen") festgelegte Bedeutung. Dieses Dokument
enthalt geman Artikel 5 Abs 4 der Prospektrichtlinie die Endgultigen Bedingungen der
Zertifikate und ist nur mit dem Prospekt gemeinsam zu lesen. Vollstdndige
Informationen in Bezug auf die Emittentin und das Angebot sind nur in der Gesamtheit
dieses Dokuments samt dem fir die Emission der Zertifikate relevanten Angebotsblatt
(das "Angebotsblatt"), welches einen integralen Teil dieses Dokuments bildet und
diesem angeschlossen ist (zusammen das "Dokument "oder die "Endgultigen
Bedingungen"), und dem Prospekt enthalten. [Der Prospekt [und etwaige Nachtrage
hierzu] [[ist] [sind] bei [Adresse] kostenlos erhéltlich und] [kann] [kénnen] [dort und]
auf der Website [ Website] eingesehen werden.]

(Falls andere Endgliltige Bedingungen hinzugefigt werden, sollte erwédgt werden, ob
solche Bedingungen "wichtige neue Umstédnde" darstellen und daher einen Nachtrag
zum Prospekt geméaB Artikel 16 der Prospektrichtlinie notwendig machen wurden.)

[Die Zertifikate werden ausschlieBllich [Investoren-Kategorie und gegebenenfalls
Beschrédnkungen einfiigen falls anwendbar] angeboten.]

[Anwendbare Bestimmung einfiigen oder als "Nicht anwendbar" (N/A) kennzeichnen.
Achtung: Reihenfolge der Nummerierung bleibt unverdndert, auch wenn einzelne
Abschnitte oder Unterabschnitte als "Nicht anwendbar" gekennzeichnet sind.
Kursivschrift kennzeichnet Erlduterungen fir die Bearbeitung des Dokuments fir die
Endgtiltigen Bedingungen.]

Die im Prospekt festgelegten Bedingungen werden gemaB den Bestimmungen dieses
Dokumentes angepasst, erganzt, und verandert. Im Fall einer Abweichung von den
Bedingungen gehen die Bestimmungen der Endgiltigen Bedingungen vor. Die
entsprechend angepassten, erganzten und geanderten Bedingungen und die
entsprechenden Bestimmungen der Endgiltigen Bedingungen stellen zusammen die
Bedingungen dar, die auf diese Emission von Zertifikaten anwendbar sind.

[Wenn anwendbar, einfligen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Bedingungen der Zertifikate nur der Emittentin ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung gewéhren, und dass die Inhaber der Zertifikate eine hé6here Rendite
auf ihre Zertifikate erhalten, als wenn sie ebenfalls ein vorzeitiges
Riickzahlungsrecht eingerdumt erhalten wiirden. Der Ausschluss des vorzeitigen
Riickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Zertifikate ist eine Voraussetzung
dafiir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den Zertifikaten absichern kann. Daher
wiirde die Emittentin, wenn das vorzeitige Riickzahlungsrecht der Inhaber der
Zertifikate nicht ausgeschlossen wiirde, die Zertifikate entweder gar nicht
begeben oder die Emittentin wiirde die voraussichtlichen Kosten fiir die
Auflésung des Absicherungsgeschiftes in den Riickzahlungsbetrag der
Zertifikate einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern.
Investoren sollten daher sorgféltig (iberlegen, ob sie meinen, dass dieses
vorzeitige Rilickzahlungsrecht, das nur der Emittentin gewéahrt wird, fiir sie
nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser Ansicht sind, nicht in die Zertifikate
investieren.]



Art des Zertifikates:

ISIN, WKN:
[(()] Nummer der Serie:

[(ii)) Nummer der Tranche:]

Verbriefung der Zertifikate:
Volumen:

Basiswert(e):

- ISIN Code Basiswert(e):
- Wahrung Basiswert(e):

- MaBgebliche Bbrse(n)
de(s)(r) Basiswerte(s):

- Basiskurs de(s)(r)
Basiswerte(s):

Referenzwert(e)

- ISIN Code
Referenzwert(e):

- 286 -

[Garantie-Zertifikate] [Index-
/Partizipations-Zertifikate] [Bonus-
Zertifikate] [Discount-Zertifikate, ]
[Express-Zertifikate] [Airbag-Zertifikate]
[Twin-Win-Zertifikate] [Alpha-Zertifikate]
[Zertifikate]

laut Angebotsblatt
[®]

[®] (falls fungibel mit einer bestehenden
Serie, Beschreibung dieser Serie,
einschlieBlich des Tages, an dem die
Zertifikate fungibel werden)
Sammelurkunde, Inhaberpapiere

laut Angebotsblatt

laut Angebotsblatt [weitere Beschreibung
de(r)(s) Basiswerte(s);der Gewichtung der
Basiswerte im Falle eines
Basiswertkorbes; Verweis auf Anhang,
wenn notwendig]

laut Angebotsblatt
laut Angebotsblatt

laut Angebotsblatt

laut Angebotsblatt

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt ] (bei
Alpha-Zertifikaten)

[weitere Beschreibung de(r)(s)
Referenzwerte(s);,der Gewichtung der
Referenzwerte im Falle eines
Referenzwertkorbes; Verweis auf Anhang,
wenn notwendig]

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt ] (bei
Alpha-Zertifikaten)



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16

17.

18.

- Wahrung
Referenzwert(e):

- MaBgebliche Bdrse(n)

de(s)(r) Referenzwerte(s):

- Basiskurs de(s)(r)
Referenzwerte(s):

Mindestvolumen,
Stickelung:
Festgelegte Wahrung:
Laufzeitbeginn:

Laufzeitende:

Abweichender
Tilgungszeitpunki:

Mindestlaufzeit:
Mindestrestlaufzeit:
Erstausgabepreis:

- Ausgabeaufschlag:

Bestimmungen betreffend
die Verzinsung

Barriere:

- Anpassung der Barriere:

Untere Barriere:

Obere Barriere:

Maximaler Tilgungsbetrag:
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[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt ] (bei
Alpha-Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt ] (bei
Alpha-Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt ] (bei
Alpha-Zertifikaten)

laut Angebotsblatt
[®] [laut Angebotsblatt]
laut Angebotsblatt
laut Angebotsblatt

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] [®]

[®] (bei open-end-ZLertifikaten)
[®] (bei open-end-Zertifikaten)
(o]

[®] [nicht anwendbar]

[®] [nicht anwendbar] (Nur bei Zertifikaten
maglich)

[nicht anwendbar] [anwendbar] [laut
Angebotsblatt] (fir Bonus-Zertifikate,
Express-Zertifikate und Twin-Win-
Zertifikate)

[®] [nicht anwendbar]

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] (fir
Express-Zertifikate)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] (fir
Express-Zertifikate)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt]



19.

20.

21.

Garantie-Tilgungsbetrag
Bonusbetrag:
Bestimmungen betreffend

die Berechnung des
Tilgungsbetrages:

- Beobachtungstage:

- Tilgungsbetrag bei
Nichtverletzung der
Unteren Barriere:

- Rickzahlungsfaktor:

- Partizipationsrate:

- Upside Partizipationsrate:

- Downside-
Partizipationsrate:

- Bestimmungen zur
Anpassung der -
Partizipationsrate:
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[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt]

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] (fir
Bonus-Zertifikate)

[nicht anwendbar] [schlusskursabhangiger
Tilgungsbetrag]
[durchschnittskursabhangiger
Tilgungsbetrag] (nur bei Index-
/Partizipations-Zertifikaten méglich)
[h6échststandsabhangiger Tilgungsbetrag]
(nur bei Index-/Partizipations-Zertifikaten
maglich)

[®] (nur wenn die Emissionsbedingungen
gedndert oder ergdnzt werden sollen)

[®] (Detaillierte Regelungen der
Berechnung und Anpassung des
Anpassungsfaktors einfligen)

[nicht anwendbar] [®] (fiir Index-
/Partizipations-Zertifikate mit durchschnitts-
kursabhédngigem oder
héchststandsabhédngigem Tilgungsbetrag
und Express-Zertifikate)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] [®]
(nur bei Express-Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] [®]
(nur bei Express-Zertifikaten; ftir jeden
Beobachtungstag separat angeben)

[nicht anwendbar] [®] (nur bei Alpha-
Zertifikaten und Twin-Win-Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [®] (nur bei Airbag-
Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [®] (nur bei Airbag-
Zertifikaten)

[nicht anwendbar] [®] (nur bei Airbag-
Zertifikaten)



22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

- Weitere Bestimmungen
bzw Formel zur
Berechnung des
Tilgungsbetrags:
Bezugsverhaltnis:
Bestimmungen betreffend
die Berechnung des
Schlusskurses und
Ersatzkurses:

Abweichende
Bankarbeitstage:

MaBgebliche Borse:
Feststellungsstelle:

MaBgebliche
Optionenbdrse:

Weitere / Anderungen der
Marktstérungen:

Weitere / Anderungen der
Anpassungsereignisse:

Ergénzende Regelungen
zur Kindigung und/oder
zur Entfernung einzelner
Basiswerte:

Zahlstelle:
Bdrsenotierung:

Erster Handelstag:

Letzter Handelstag:
Geschétzte Gesamtkosten
bezuglich der Zulassung

zum Handel:

Verwahrstelle:
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[nicht anwendbar] [®]

laut Angebotsblatt
[Schlusskurs] [Andere] (nur wenn die

Bedingungen geédndert oder ergédnzt
werden sollen)

[nicht anwendbar] [®] (nur wenn die
Bedingungen geéndert werden sollen)

[e]
[e]

[nicht anwendbar] [®] (nur wenn die
Bedingungen geéndert werden sollen)

[nicht anwendbar] [®] (nur wenn die
Bedingungen geéndert werden sollen)

[nicht anwendbar] [®] (nur wenn die
Bedingungen geéndert werden sollen)

[®] (insbesondere wenn Basiswert ein
Korb ist)

laut Angebotsblatt
laut Angebotsblatt
laut Angebotsblatt

laut Angebotsblatt

[®]

[Oesterreichische Kontrollbank
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Aktiengesellschaft, Am Hof 4, A-1010
Wien]
[andere] (Angabe von Einzelheiten)

36. Clearing System: [Clearstream Banking AG, Frankfurt,
Borsenplatz 7 — 11, D-60313 Frankfurt am
Main]

[Euroclear Bank S.A./N.V. (Euroclear
Operator), 1. Boulevard du Roi Albert I, B-
1210 Brissel]

[Clearstream Banking société anonyme,
Luxembourg, 42 Avenue JF Kennedy, L-
1855 Luxemburg]

[Oesterreichische Kontrollbank
Aktiengesellschaft, Am Hof 4, A-1010
Wien]

[anderes / zusatzliches Clearing System]
(Angabe von Einzelheiten)

[Nicht anwendbar]

37. Bekanntmachungen: [®] (Bekanntmachungsmodalitdten
einfiigen]
38. Website fur [www.hypovbg.at] [andere]
Bekanntmachungen:
39. Steuerliche Behandlung: [®] (Beschreibung der steuerlichen

Behandlung einfiigen oder auf Anhang
verweisen, wenn erforderlich]

- Kapitalertragsteuerpflicht: ~ laut Angebotsblatt

40. Bestimmungsland des [nicht anwendbar] [®] [der Prospekt wurde
offentlichen Angebotes: der zustandigen Behérde am @ notifiziert]
41.  Anwendbares Recht: Osterreichisches Recht
42.  Andere endgultige [nicht anwendbar] [®]
Bedingungen:

[ANTRAG AUF BORSENOTIERUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL

Diese Endgultigen Bedingungen enthalten die Details, die erforderlich sind, um die
hierin beschriebenen Zertifikate gemaB dem Angebotsprogramm flr Strukturierte
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Schuldverschreibungen vom ® 2011 an der Bdrse zu notieren und zum Handel
zuzulassen.]

[ERKLARUNG UBER DAS NICHTVORLIEGEN WESENTLICHER NACHTEILIGER
VERANDERUNGEN

[AuBer den hierin angegebenen Verdnderungen hat es / Es hat] in Bezug auf die
Finanzlage der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft oder der
Hypo-Gruppe seit [Datum des aktuellsten Jahresberichts oder Zwischenberichts (falls
aktueller)]] keine wesentlichen Anderungen gegeben, und keine wesentlichen
nachteiligen Veranderungen in Bezug auf die Finanzlage der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft oder der Hypo-Gruppe seit [Datum des letzten
verdffentlichten Jahresabschlusses].]

INFORMATIONEN NACH DER EMISSION

Die Emittentin wird nach Emission keine Informationen beziglich der Basiswerte
liefern, ausgenommen wie in den Bedingungen und den Endgultigen Bedingungen
bestimmt.

VERANTWORTLICHKEIT

Die Emittentin Gbernimmt die Verantwortung fir die Informationen, die diese
Endgdltigen Bedingungen enthalten, welche gemeinsam mit dem Prospekt zu lesen
sind.

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

Durch: Durch:

Zeichnungsberechtigte Person Zeichnungsberechtigte Person
[ANNEX

Angebotsblatt]

[ANNEX’

Spezielle Risikofaktoren]

7 Spezielle Risikofaktoren einfligen falls erforderlich.
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[ANNEX®
Zuséatzliche Steuerinformationen]
[ANNEX®

Konsolidierte Bedingungen]

8 Zusatzliche Steuerinformationen einflgen falls erforderlich.

? Konsolidierte Bedingungen einfiigen, wenn gewiinscht.
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GESCHAFTSANSCHRIFT
VORARLBERGER LANDES- UND HYPOTHEKENBANK AKTIENGESELLSCHAFT
Hypo-Passage 1

6900 Bregenz,

RECHTSBERATER

WOLF THEISS
Rechtsanwélte GmbH

Schubertring 6

A-1010 Wien



