Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft fur sonstige
Nichtdividendenwerte im Sinne von Artikel 22 (6) Z 4 der Verordnung (EG) NR 809/2004 der Kommission vom 29.4.2004 zur
Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen
Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und die Veréffentlichung solcher Prospekte
sowie die Verbreitung von Werbung (in der Fassung der Richtlinie 2010/73/EU, die "Prospektrichtlinie”) in der Fassung der
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 862/2012 der Kommission vom 4.6.2012 (die "Prospektverordnung") und Nichtdividendenwerte
im Sinne von Artikel 22 (6) Z 3 der Prospektverordnung dar.

VORARLBERGER LANDES- UND HYPOTHEKENBANK
AKTIENGESELLSCHAFT

Angebotsprogramm
far
Strukturierte Wertpapiere

GeméaR den Bestimmungen des in diesem Prospekt (einschlieBlich etwaiger Nachtrage gem § 6 KMG und Dokumente oder Teile von
Dokumenten, die in Form eines Verweises einbezogen sind, der "Prospekt") beschriebenen Angebotsprogrammes fur Strukturierte Wertpapiere
(das "Programm") kann die VORARLBERGER LANDES- UND HYPOTHEKENBANK AKTIENGESELLSCHAFT (die "Emittentin") nicht-
nachrangige Schuldverschreibungen emittieren, namlich fix verzinste, variabel verzinste Schuldverschreibungen, Stufenzins-, sowie
basiswertabhangig verzinste Schuldverschreibungen, Steepener-Schuldverschreibungen, Nullkupon-Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und
Kommunalpfandbriefe (die "Schuldverschreibungen™) sowie fix verzinste und variabel verzinste Zertifikate, Partizipations-Zertifikate ohne
Kapitalgarantie, Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate ohne Kapitalgarantie und
Express-Zertifikate jeweils bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte (die "Zertifikate" und zusammen mit den Schuldverschreibungen, die
"Wertpapiere"). Jede Emission von Wertpapieren erfolgt zu den im Abschnitt "Emissionsbedingungen” auf den Seiten 135 ff beschriebenen und
fur die jeweiligen Wertpapiere relevanten Muster-Emissionsbedingungen, die fur die verschiedenen unter diesem Programm begebenen
Kategorien von Wertpapieren in zwei unterschiedlichen Ausgestaltungsvarianten (i.e. "Optionen" im Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der
Prospektverordnung) (die "Muster-Emissionsbedingungen"). Die Muster-Emissionsbedingungen fur jede Option enthalten bestimmte weitere
Optionen, die durch Instruktionen und Erklarungen in eckigen Klammern innerhalb der Muster-Emissionsbedingungen gekennzeichnet sind. Die
Muster-Emissionsbedingungen werden fir jede Serie von Wertpapieren durch endgiltige Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der
Prospektverordnung (die "Endgultigen Bedingungen" oder "EB") vervollstandigt (zusammen die "Emissionsbedingungen”), indem die
Endgultigen Bedingungen entweder (i) durch Verweis eine der Varianten der Muster-Emissionsbedingungen fiir die maf3gebliche Emission von
Wertpapieren fur anwendbar erklaren und die in den Muster-Emissionsbedingungen optional ausgefuhrten Informationsbestandteile auswéhlen
und die in den Muster-Emissionsbedingungen fehlenden Informationsbestandteile erganzen oder (ii) durch Wiederholung eine der Varianten der
Muster-Emissionsbedingungen fir die mafgebliche Emission von Wertpapieren fir anwendbar erklaren und die optional ausgefuhrten
Informationsbestandteile durch Streichungen auswéahlen und die in den Muster-Emissionsbedingungen fehlenden Informationsbestandteile
erganzen. Ein Muster der Endgultigen Bedingungen findet sich ab Seite 195 des Prospekts. Die fir eine Emission von Wertpapieren geltenden
Endgultigen Bedingungen werden der die Wertpapiere verbriefende Sammelurkunde (wie nachfolgend definiert) beigefiigt oder darauf vermerkt.
Die Endglltigen Bedingungen ergénzen die Muster-Emissionsbedingungen. Dieser Prospekt wurde nach MaRgabe der Anhange V, XI, XII, XXII
und XXX der Prospektverordnung erstellt und von der dsterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehérde (die "FMA") in ihrer Funktion als zustandige
Behdrde gemanR dem dsterreichischem Kapitalmarktgesetz (das "KMG"), das die Prospektrichtlinie umsetzt, gebilligt.

Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Prufung des Prospekts durch die FMA
im Rahmen der diesbeziiglichen gesetzlichen Vorgaben. Die FMA prift den Prospekt ausschlieflich auf Vollstandigkeit, Koharenz und
Verstandlichkeit gem § 8a Abs 1 KMG.

Die Emittentin hat die FMA ersucht, der zustéandigen Behérde in Deutschland und der European Securities and Markets Authority ("ESMA", die
europaische Finanzmarktaufsichtsbehdrde) eine Bescheinigung Uber die Billigung zu Ubermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser Prospekt
gemaR der Prospektrichtlinie erstellt wurde, sowie eine Kopie dieses Prospekts (die "Notifizierung"). Die Emittentin kann die FMA jederzeit
ersuchen, zustéandigen Behdrden in Mitgliedstaaten des Européischen Wirtschaftsraums Notifizierungen zu ubermitteln und in diesen Staaten
Wertpapiere anbieten. Die Emittentin ist gemanR den Bestimmungen der EU-Prospekt-Richtlinie und des KMG dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu
diesem Prospekt zu erstellen, zu verdffentlichen und der FMA und dem Bodrseunternehmen, das die Markte betreibt, an denen die Wertpapiere
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
Bewertung der Wertpapiere beeinflussen kdnnten, zwischen der Billigung des Prospekts und dem endgdiltigen Schluss des 6ffentlichen Angebots
oder, wenn diese spater eintritt, der Eréffnung 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 koénnen Wertpapiere ferner an einer oder
mehrerer weiterer oder anderer Borsen eingefiihrt oder zum Handel zugelassen werden. In den maRgeblichen Endgtltigen Bedingungen wird
angegeben, ob eine Borseneinfithrung oder Einbeziehung in den Handel der Wertpapiere an der Wiener Borse und/oder an einer oder mehreren
anderen Borse(n) und/oder Multilateralen Handelssystemen (Multilateral Trading Facility, "MTF") erfolgen soll. Die Emittentin kann ferner
Wertpapiere ausgeben, fiir die keine Bérseneinfihrung und/oder Einbeziehung in ein MTF vorgesehen ist. Jede Serie von Wertpapieren wird in
einer auf Inhaber lautenden Dauersammelurkunde verbrieft (eine "Sammelurkunde"), die nach MaRRgabe der Endgiltigen Bedingungen entweder
bei der Emittentin oder von einem oder im Namen eines Clearing-Systems verwahrt wird, bis sdmtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren erflllt sind. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung effektiver Stiicke einzelner Wertpapiere oder Zinsscheine ist
ausgeschlossen.

Interessierte Anleger sollten sich vergewissern, dass sie die Struktur der jeweiligen Wertpapiere und das mit ihnen verbundene Risiko
verstehen, und ferner die Eignung der betreffenden Schuldverschreibungen als Anlageinstrument angesichts ihrer persénlichen
Umstande und finanziellen Situation abw&gen. Schuldverschreibungen kdnnen in einem hohen Mall mit Risiken behaftet sein,
einschliefllich des Risikos des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals. Interessierte Anleger sollten daher bereit sein, einen
Totalverlust des Kaufpreises ihrer Wertpapiere hinzunehmen. Weitere Informationen zu Risiken enthalt der Abschnitt "Risikofaktoren"
auf den Seiten 37 ff.

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

Das Datum dieses Prospektes ist 6.9.2013
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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 Vorarlberg-Gruppe"), die mit
den Wertpapieren 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 Bewertung der Wertpapiere beeinflussen
konnen, ein Nachtrag zum Prospekt gebilligt und veréffentlicht wurde. Die Gliltigkeit dieses
Prospekts ist mit hochstens zwolf Monaten nach dem Tag seiner Billigung beschréankt
vorausgesetzt, dass er erforderlichenfalls um etwaige Nachtréage ergénzt wird.

Eine moglichst vollstandige Information Uber die Emittentin und die Wertpapiere ist nur
gegeben, wenn dieser Prospekt - erganzt um allfallige Nachtrége - in Verbindung mit den
jeweils veroffentlichten Endgultigen Bedingungen (einschlief3lich allfalliger Annexe) gelesen
wird.

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

Jedwede Entscheidung zur Investition in Wertpapiere der Emittentin sollte ausschlieB3lich auf
dem genauen Studium des Prospekts zusammen mit den jeweiligen Endgultigen
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 ausschlief3lich 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 noch um eine
Aufforderung bzw. eine Einladung zur Abgabe eines Angebots zur Zeichnung oder zum An-
oder Verkauf derselben. Im Falle irgendwelcher Zweifel Giber den Inhalt oder die Bedeutung
der im Prospekt enthaltenen Informationen ist eine befugte oder sachverstandige Person zu
Rate zu ziehen, die auf die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

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

Keine Person ist ermachtigt, Informationen oder Zusagen uUber die Emittentin und/oder die
Wertpapiere 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 Nachtragen und Endgiltigen Bedingungen (einschlie3lich allfalliger
Annexe) darf weder ganz oder teilweise reproduziert noch weitervertrieben werden. Jeder
Anleger stimmt der eingeschrankten Verwendung mit Entgegennahme dieses
Prospektes zu. AusschlieB3lich die Emittentin sowie gegebenenfalls die sonstigen in diesem
Prospekt samt Nachtragen und Endgultigen Bedingungen (einschlieRlich allfalliger Annexe)
genannten Quellen haben die zur Erstellung dieser Dokumente bendétigten Informationen zur
Verfligung gestellt.

Verkaufsbeschrankungen

Mit Ausnahme von Osterreich und Deutschland darf dieser Prospekt in keinem Land
vertffentlicht werden, in dem Vorschriften Gber die Registrierung, Zulassung oder sonstige
Vorschriften im Hinblick auf ein 6ffentliches Angebot bestehen oder bestehen kénnten, die
einer Veroffentlichung oder einem Angebot der Wertpapiere entgegen stehen koénnten.
Insbesondere darf der Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika gebracht
werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Wertpapiere 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, durfen die
Wertpapiere 6ffentlich angeboten werden, aul3er

a) eswurde im Einklang mit den jeweils anwendbaren nationalen Umsetzungsvorschriften
zur EU-Prospekt-Richtlinie vor oder gleichzeitig mit dem Angebotsbeginn ein von der
Billigungsbehoérde im Angebotsstaat gebilligter oder der im jeweiligen Mitgliedsstaat
zustandigen Behdorde notifizierter Prospekt (Nachtrag) ordnungsgeman hinterlegt und
veroffentlicht und die Gultigkeitsdauer des Prospekts von 12 Monaten ist noch nicht
abgelaufen;

b) es handelt sich um ein Angebot, das sich ausschlieBlich an qualifizierte Anleger iSv
Art. 2 Abs. 1 lit. e der EU-Prospekt-Richtlinie richtet;

c) es handelt sich um ein Angebot von Wertpapieren mit einer Mindeststiickelung von
EUR 100.000; oder

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

Unter einem "6ffentlichem Angebot" von Wertpapieren in einem Angebotsstaat, 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 enthalt, 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
31.12.2012 und/oder dem ungepriften konsolidierten Halbjahresbericht zum 30.6.2013
entnommen. Die Emittentin bestatigt, dass Angaben in diesem Prospekt, die von dritten
Personen tbernommen wurden, korrekt wiedergegeben werden und dass, soweit dies der
Emittentin bekannt ist und sie dies aus den von der dritten Person veroffentlichten
Informationen ableiten konnte, keine Tatsachen unterschlagen werden, die die
wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthdlt unter der Rubrik "Zusammenfassung des Prospekts",
"Risikofaktoren” und an weiteren Stellen Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind
oder als solche gedeutet werden konnen. In manchen Fallen konnen diese
zukunftsgerichteten Aussagen an der Verwendung von zukunftsgerichteten Ausdriicken, 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 Erorterung von Strategien, Planen, Zielen, zukinftigen 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 schlieRen 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
Geschéftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat, der Ausblick, das Wachstum und die
Strategien sowie den Industriezweig und die Markte, in denen die Emittentin tatig ist,
betreffen. Ihrer Natur nach umfassen zukunftsgerichtete Aussagen bekannte und
unbekannte Risiken sowie Unsicherheiten, da sie sich auf Ereignisse und Umstande
beziehen, die in der Zukunft eintreten oder nicht eintreten konnen. Zukunftsgerichtete
Aussagen sind keine Zusicherungen einer kinftigen Wertentwicklung. Potentielle Anleger
sollten daher kein Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen legen.

Viele Faktoren kénnen dafiir verantwortlich sein, dass sich die tatsédchlichen Ertrage, die
Wertentwicklung oder die Erfolge der Emittentin wesentlich von kinftigen Ertragen,
Wertentwicklungen oder Erfolgen, die durch solche zukunftsgerichteten Aussagen
ausgedrickt oder impliziert werden, unterscheiden. Diese Faktoren werden, soweit sie der
Emittentin bekannt sind und sie sie fur 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 Ertrage wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet,
vermutet oder geschatzt beschriebenen abweichen oder zur Gé&nze ausfallen. Die Emittentin
beabsichtigt keine Aktualisierung der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen nach
dem Ende des Angebots.

ZUSTIMMUNG ZUR PROSPEKTVERWENDUNG

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die im Sinne der Richtlinie
2006/48/EG in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem betreffenden
Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsgeschaft oder zum Vertrieb von Wertpapiere
berechtigt sind ("Finanzintermediare"), ihre ausdriickliche Zustimmung, diesen Prospekt
samt aller durch Verweis einbezogenen Dokumente und allfdlliger Nachtréage, flr den
Vertrieb von unter diesem Prospekt begebenen Wertpapieren in Osterreich und allen EWR
Mitgliedstaaten, in die der Prospekt von der Emittentin gultig notifiziert wird zu verwenden.
Die Emittentin erklart, dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich
einer spateren WeiterverauRerung oder endgultigen Platzierung der Wertpapiere durch die
Finanzintermediare  Gbernimmt. Fur Handlungen oder Unterlassungen  der
Finanzintermediare Ubernimmt die Emittentin keine Haftung. Finanzintermediare dirfen den
Prospekt nur im Einklang mit den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedingung
verwenden, dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den Prospekt mit Zustimmung der
Emittentin zu verwenden. Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere WeiterveraufRerung
oder endglltige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird in
den Endgultigen Bedingungen angegeben.

Die Zustimmung entbindet ausdriicklich nicht von der Einhaltung der fir das jeweilige
Angebot geltenden Verkaufsbeschrankungen wund samtlicher jeweils anwendbarer
Vorschriften. Der Finanzintermediar wird dadurch nicht von der Einhaltung der auf ihn
anwendbaren gesetzlichen Vorschriften entbunden.

Die Emittentin weist insbesondere auf das Erfordernis hin, Anleger zum Zeitpunkt der
Angebotsvorlage Uber die Bedingungen eines Angebots von Wertpapieren zu
unterrichten und auf der Internetseite des Finanzintermediars anzugeben, dass er den
Prospekt mit Zustimmung der Emittentin und gemaR den Bedingungen verwendet, an
die die Zustimmung gebunden ist.

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



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 vero6ffentlicht
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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 angefihrt, aber in den durch Verweis in den
Prospekt einbezogenen Dokumenten enthalten sind, werden nur zu Informationszwecken
bereitgestellt.

Jene Teile der oben angefihrten Dokumente, die ausdriicklich angefiihrt sind, werden
durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen und bilden einen integrierenden
Bestandteil dieses Prospektes, mit der Einschrdnkung, dass Aussagen in solchen
Dokumenten fur die Zwecke dieses Prospekts angepasst oder ersetzt werden, soweit
eine Aussage in diesem Prospekt eine solche frilhere Aussage entweder ausdricklich
oder schlissig anpasst oder ersetzt. Jede auf diese Art angepasste oder ersetzte
Aussage gilt nur in dem Male, in dem sie angepasst oder ersetzt wurde, als Teil dieses
Prospektes.

Der Prospekt, etwaige Nachtrdge und die Endgultigen Bedingungen von
Schuldverschreibungen, die unter diesem Prospekt emittiert werden, werden in
elektronischer Form auf der Website der Emittentin unter "www.hypovbg.at" (Hypo
Borsenplattform - Anleihen; derzeit erreichbar durch den Link
http://www.hypovbg.at/019/hpathypv.nsf/hypov?OpenAgent&0xinvestorRelationsEmissio
nsprospekte) bereitgestellt. Papierversionen des Prospekts, etwaiger Nachtrage, der
Endgultigen Bedingungen und der durch Verweis in diesem Prospekt einbezogene
Dokumente sind wahrend Ublicher Geschaftszeiten 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-
/Zwischenberichte und Jahres-/Konzernabschliisse") einsehbar.



ZUSAMMENFASSUNG DES PROGRAMMES

Die Zusammenfassung besteht aus Elementen, die verschiedene Informations- und
Veroffentlichungspflichten enthalten. Diese Elemente sind in die Abschnitte A bis E
gegliedert. Diese Zusammenfassung enthélt alle Elemente, die fir Wertpapiere und
Emittenten dieser Art vorgeschrieben sind. Nachdem manche Elemente nicht erforderlich
sind, kdnnen Lucken in der Nummerierung der Elemente auftreten. Auch wenn ein Element
aufgrund der Art der Wertpapiere und des Emittenten fir die Zusammenfassung
vorgeschrieben ist, kann es sein, dass dazu keine passende Information gegeben werden
kann. In diesem Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Elements mit
dem Hinweis "entfallt" enthalten.

A. Einleitung und Warnhinweise

A.1  Warnhinweise Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung
verstanden werden.

Ein Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die
Schuldverschreibungen zu investieren, auf diesen
Prospekt (der "Prospekt") als Ganzes stiitzen.

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

Zivilrechtlich sind nur diejenigen Personen haftbar, die die
Zusammenfassung samt etwaiger  Ubersetzungen
vorgelegt und Gbermittelt haben, und dies auch nur fir den
Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den
anderen Teilen des Prospekts irrefihrend, unrichtig oder
inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen
dieses Prospekts wesentliche Angaben
(Schlusselinformationen), die in Bezug auf Anlagen in die
Schuldverschreibungen far die Anleger eine
Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A.2 Zustimmung der Die VORARLBERGER LANDES- UND
Emittentin zur HYPOTHEKENBANK AKTIENGESELLSCHAFT (die
Verwendung des "Emittentin™) erteilt allen Kreditinstituten als
Prospektes Finanzintermediare, die im Sinne der Richtlinie

2006/48/EG in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind,
ihren Sitz in dem betreffenden Mitgliedstaat haben und die
zum  Emissionsgeschaft oder zum  Vertrieb von
Wertpapieren berechtigt sind ("Finanzintermediare"), ihre
ausdruckliche Zustimmung, diesen Prospekt samt aller
durch Verweis einbezogenen Dokumente und allféalliger
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Nachtrage, fur den Vertrieb von unter diesem Prospekt
begebenen Wertpapiere in Osterreich und allen EWR
Mitgliedsstaaten, in die die Emittentin den Prospekt gultig
notifiziert, zu verwenden.

Die  Angebotsfrist, ~wahrend der die  spatere
WeiterverauRerung oder endglltige Platzierung der
Wertpapiere durch Finanzintermediare erfolgen kann,
beginnt am [®] und endet am [®].

Finanzintermediare dirfen den Prospekt nur im Einklang
mit den nachfolgenden Bestimmungen und unter der
Bedingung verwenden, dass sie auf ihrer Internetseite
angeben, den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin zu
verwenden.

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

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

Die Emittentin weist insbesondere auf das Erfordernis
hin, Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage tber
die Bedingungen eines Angebots von Wertpapieren zu
unterrichten und auf der Internetseite des
Finanzintermediars anzugeben, dass er den Prospekt
mit Zustimmung der Emittentin und gemal den
Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung
gebunden ist.

Der juristische Name der Emittentin lautet "Vorarlberger
Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft". Der
kommerzielle Name der Emittentin ist "Hypo Vorarlberg"
oder "Hypo Landesbank Vorarlberg".

Die Emittentin hat ihren Sitz in Bregenz und ist eine
Aktiengesellschaft, die 6sterreichischem Recht unterliegt.
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Die Emittentin wurde in Osterreich gegriindet.

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

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

Entfallt; es liegen keine Gewinnprognosen oder -
schatzungen vor.

Entfallt; es liegen Kkeine
Bestatigungsvermerk Zu
Finanzinformationen vor.

Beschrankungen im
den historischen



B.12 Ausgewahlte wesentliche
historische
Finanzinformationen
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in Millionen € 31.12.2012 31.12.2011
Bilanzsumme 14.505,2 14.213,4
Forderungen an Kunden (L&R) 8.585,8 8.521,0
Verbindlichkeiten gegeniiber 4.743,9 4.230,7
Kunden (LAC)

Verbriefte Verbindlichkeiten 1.389,1 1.489,1

(LAC)

Eigenmittel gemal BWG 1.198,2 1.051,8
davon Tier 1 743,2 7217

Zinsliberschuss nach 142,3 149,3

Risikovorsorge

Provisionstiberschuss 37,6 39,9
Handelsergebnis* 64,3 -20,9
Verwaltungsaufwand -91,0 -79,7
Ergebnis vor Steuern* 146,3 81,6
Cost-Income-Ratio (CIR) 47,10% 39,68%
Eigenmittelquote (Bankbuch) 15,80% 13,26%
Return on Equity (ROE)* 23,41% 14,23%

*enthélt vorzeitigen Ruckkauf der Hybriddarlehen (Tier 1 Kapital) im
Wert von 39,806 Millionen €

Quelle: Geschéftsbericht 2012 der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank  Aktiengesellschaft  (basierend auf dem
Konzernabschluss nach International Financial Reporting
Standards, IFRS)
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in Millionen € 30.6.2013 31.12.2012
Bilanzsumme 14.067,3 14.505,2
Forderungen an Kunden (L&R) 8.501,3 8.585,8
Verbindlichkeiten gegentiber 4.706,6 4.743,9
Kunden (LAC)

Verbriefte Verbindlichkeiten 1.700,4 1.389,1
(LAC)
Eigenmittel gemal BWG 1.176,9 1.198,2
davon Tier 1 743,6 743,2
Eigenmittelquote (Bankbuch) 15,50% 15,80%
in Millionen € 1.1.- 1.1-
30.6.2013  30.6.2012
Zinsuberschuss nach 67,2 73,4
Risikovorsorge
Provisionsiiberschuss 18,4 18,9
Handelsergebnis 49 50,3
Verwaltungsaufwand -46,1 -45,2
Ergebnis vor Steuern 39,0 91,5
Kennzahlen 30.6.2013 30.6.2012
Cost-Income-Ratio (CIR) 46,23% 45,11%
Return on Equity (ROE) 10,04% 22,94%

Quelle: Ungeprifter konsolidierter Halbjahresbericht der Emittentin
zum 30.6.2013

Die Emittentin erklart, dass sich die Aussichten
der Emittentin seit dem Datum des letzten
verotffentlichten gepriften Abschlusses, das heif3t
seit dem 31.12.2012, nicht  wesentlich
verschlechtert haben.

Es gab keine wesentlichen Veranderungen bei
Finanzlage oder der Handelsposition der
Emittentin, die nach dem von den historischen
Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum, das
heil3t nach dem 30.6.2013, eingetreten sind.
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Entfallt; es liegen keine Ereignisse aus der
jungsten Zeit der Geschaftstatigkeit der
Emittentin vor, die fur die Bewertung ihrer
Zahlungsfahigkeit in hohem Male relevant
sind.

Entfallt; die Emittentin ist von anderen
Unternehmen der Gruppe nicht abhangig.

Die Emittentin ist eine regionale Universalbank
und ist in Osterreich sowie im angrenzenden
Ausland als Finanzdienstleister tatig.

Die Emittentin hat die folgenden Gesellschafter
mit den in Klammer angegebenen
Beteiligungen am Grundkapital: Vorarlberger
Landesbank Holding (76,0308%) und Austria
Beteiligungsgesellschaft mbH (23,9692%). Die
Vorarlberger Landesbank Holding verfligt Gber
eine Stimmenmehrheit in der
Hauptversammlung der Emittentin, kann daher
wesentliche Beschlisse alleine fassen und
beherrscht die Emittentin folglich zu einem
hohen Grad.

Die Emittentin ist von Moody's Investor
Services Inc.  ("Moody's")  geratet'.  Zum
Zeitpunkt der Vertffentlichung dieses Prospekts
stellt sich das Rating fur die Emittentin wie folgt
dar:

Rating durch
Moody's?

Ausblick® negativ

! Hinweis: Moody's ist in der Europaischen Union niedergelassen und ist gemaR der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen

Parlaments und des Rates vom 16.9.2009 Uber Ratingagenturen in der Fassung der Novelle durch die Verordnung (EG)
Nr. 513/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 11.3.2011 registriert. Auf der Website der European Securities and

Markets Authority (http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs) findet sich eine aktuelle Liste aller gemafn
der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16.9.2009 Uber Ratingagenturen in der
Fassung der Novelle durch die Verordnung (EG) Nr. 513/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom 11.3.2011
registrierter Ratingagenturen, in der Moody's angefihrt ist.

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 hoheren 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.



C. Die Wertpapiere

C.1 Art und Gattung,
Wertpapierkennung

C.2  Wahrung der
Wertpapieremission
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Bankeinlagen (langfristig) Al
Bankeinlagen (kurzfristig) p-1*
Finanzkraft der Emittentin D+
Nachrangige Fremdmittel Bal
Offentliche Pfandbriefe Aaa
Hypothekarische Pfandbriefe | Aaa

Quelle: Moody's Investor Services Inc

[Im Fall von Schuldverschreibungen einfligen:

Die Emittentin begibt nicht-nachrangige auf den
Inhaber lautende [fix verzinste] [variabel verzinste]
[Stufenzins-] [basiswertabhéngig verzinste]
[Steepener-] [Nullkupon-] [Schuldverschreibungen]
[Pfandbriefe] [Kommunalpfandbriefe], die die ISIN
[®] tragen (die "Schuldverschreibungen” oder die
"Wertpapiere").]

[Im Fall von Zertifikaten einflgen:

Die Emittentin begibt nicht-nachrangige auf den
Inhaber lautende [fix verzinste] [variabel verzinste]

[Zertifikate] [Partizipations-Zertifikate ohne
Kapitalgarantie] [Partizipations-Zertifikate mit
Kapitalgarantie] [Bonus-Zertifikate ohne
Kapitalgarantie] [Bonus-Zertifikate mit

Kapitalgarantie] [Express-Zertifikate], die die ISIN
[@] tragen (die "Zertifikate oder die
"Wertpapiere").]

Die Wertpapiere lauten auf [Festgelegte Wahrung
einfuigen].

3 Hinweis: Am 21.2. 2012 hat die Ratingagentur Moody’s aufgrund des negativen Ausblicks der Republik Osterreich auch bei bestim mten

Banken, darunter die Emittentin, den Ausblick von stabil auf negativ veréndert.

4 Nach der Systematik von Moody's verfiigen Emittenten, die ein P-1 (Prime-1) Rating haben, in herausragender Weise iiber die

Fahigkeit, ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen (Issuers (or supporting institutions) rated Prime-1 have a

superior ability to repay short-term debt obligations.); Siehe: Moody's Rating Symbols & Definitions. June 2009, abrufbar auf der

Webseite von Moody's.
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Entfallt; die Muster-Emissionsbedingungen und
Endgultigen Bedingungen (zusammen die
"Emissionsbedingungen”) enthalten keine
Beschrankungen der freien Ubertragbarkeit der
Wertpapiere.

Die Glaubiger haben insbesondere das Recht,
[Zinszahlungen wie in C.9 angegeben und]
Ruckzahlung des Kapitals wie in C.9 angegeben am
Laufzeitende zu erhalten; eine  vorzeitige
Rickzahlung der Wertpapiere ist nur in den in den
Emissionsbedingungen ausdrucklich vorgesehenen
Fallen zulassig.

[Im Fall von nicht-nachrangigen Wertpapieren
einfugen: Die Verpflichtungen aus den Wertpapieren
begrinden unbesicherte und nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander
und mit allen anderen unbesicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, ausgenommen solche, denen
aufgrund  zwingender  gesetzlicher  Vorschriften
Vorrang zukommt.]

[Im Fall von Pfandbriefen einfigen: Pfandbriefe
begriinden direkte, unbedingte und nicht-nachrangige
Verpflichtungen der Emittentin und haben den
gleichen Rang untereinander. Die Wertpapiere sind
nach Mal3gabe des Osterreichischen
Pfandbriefgesetzes gedeckt und stehen im gleichen
Rang mit allen anderen nicht nachrangigen
gegenwartigen und zukinftigen Verbindlichkeiten der
Emittentin aus Pfandbriefen.]

[Im Fall von Kommunalpfandbriefen einfigen:
Kommunalpfandbriefe begriinden direkte, unbedingte
und nicht-nachrangige Verpflichtungen der Emittentin
und haben den gleichen Rang untereinander. Die
Wertpapiere sind nach MaR3gabe des
Osterreichischen Pfandbriefgesetzes gedeckt und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht
nachrangigen gegenwartigen und  zukinftigen
Verbindlichkeiten der Emittentin aus
Kommunalpfandbriefen.]

[Im Fall von Zertifikaten einfigen: Die
Verpflichtungen aus den Zertifikaten begrinden
unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die untereinander und mit allen



C.9

Beschrankungen dieser
Rechte

C.8 sowie

nominaler Zinssatz
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anderen unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind,
ausgenommen solche, denen aufgrund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.]

[Es steht der Emittentin frei, die Wertpapiere an
bestimmten Wahlrickzahlungstagen (Call) vorzeitig
zuruckzuzahlen.]

[Die Emittentin kann die Wertpapiere jederzeit vor
dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer
Rechtsanderung vorzeitig zurtickzahlen.]

Die Wertpapiere unterliegen keiner
Negativverpflichtung.

Die Wertpapiere sehen keine ausdricklichen
Verzugsfalle vor; Anspriche gegen die Emittentin
auf Zahlungen auf die Wertpapiere 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.

[Bei fixverzinslichen Schuldverschreibungen
einflgen: Die Schuldverschreibungen werden
bezogen auf ihren Nennbetrag [jahrlich mit einem
Zinssatz von [Zinssatz einfligen] %] [bis zum
[Ende der Fixzinsperiode einfigen]] verzinst.]

[Bei variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen einflgen: Die
Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag mit dem Zinssatz (wie unten definiert)
[im Fall von anfanglicher Fixzinsperiode einfigen:
ab dem [Ende der Fixzinsperiode einfugen]]
verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode
entspricht der Summe aus (i) dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor

einfugen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor") und
(b) [Zinsberechnungsbasis einfligen] (die

"Zinsberechnungsbasis”) und (ii) der fur die
jeweilige Zinsperiode malgeblichen Marge von
[Marge einfligen].]

[Bei Stufenzins-Schuldverschreibungen
einfigen: Die Schuldverschreibungen werden
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bezogen auf ihren Nennbetrag jahrlich mit den
folgenden Zinsséatzen verzinst.

Zinsperiode Zinssatz

]

[Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger  Verzinsung einfligen:
Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden
bezogen auf ihren Nennbetrag mit dem Zinssatz
(wie unten definiert) [im Fall von anfanglicher
Fixzinsperiode einfigen: ab dem [Ende der
Fixzinsperiode einfigen] verzinst.

[Im Fall von Range Accrual einfigen: An jedem
Zinsermittlungstag ([einflgen]) stellt die
Berechnungsstelle nachtraglich fir die unmittelbar
vorhergehende Zinsperiode die Anzahl der
Kalendertage innerhalb dieser
Beobachtungsperiode ([einfligen]) fest, an denen
der Beobachtungswert ([einfligen]) des Basiswerts
([einflgen]) weder die obere Barriere ([einfligen])
noch die untere Barriere ([einfligen]) erreicht oder
durchbrochen hat (d.h. an jenen Tagen, an denen
der Kurs innerhalb der beiden Barrieren lag).

Der Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemaf folgender
Formel errechnet:

Zinssatz = RAZ*N /M
wobei

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

"M" meint die Anzahl der Geschéftstage in der
mafRgeblichen Zinsperiode; und

"RAZ" meint den Range Accrual Zinssatz von [@].]

[Im Fall von Digitaler Option einfigen: Wenn der
Schlusskurs des Basiswerts am malgeblichen
Beobachtungstag ([einfligen]) auf oder Uber der
Barriere ([einfligen]) liegt, entspricht der Zinssatz fir
die mal3gebliche Zinsperiode dem Digitale Option
Zinssatz ([einfugen]) in allen anderen Fallen
entspricht der Zinssatz fur die mal3gebliche
Zinsperiode 0% p.a. (der "Zinssatz").]]
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[Im Fall von Inflationsgebunden (additiv)
einfigen: An jedem Zinsermittlungstag ([einfligen])
stellt die Berechnungsstelle fir die Zinsperiode von
dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar
vorhergehenden Zinszahlungstag (einschlie3lich) bis
zu dem dem Zinsermittiungstag unmittelbar
nachfolgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich) die
Entwicklung des Basiswerts im Zeitraum ([einfligen])
vor Beginn der Zinsperiode fest. Der Zinssatz fur den
mafgeblichen Zinsermittlungstag (t) entspricht der
Summe aus (i) dem Basiszinssatz ([einfligen], der
"Basiszinssatz") und (ii) der prozentualen
Entwicklung des Maligeblichen Indexstandes zum

Indexermittlungszeitpunkt 1 ([einfligen], der
"Indexermittlungszeitpunkt 1")  gegentber dem
Mafgeblichen Indexstand zum
Indexermittlungszeitpunkt 2 ([einfligen], der

"Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der Zinssatz (der
"Zinssatz") wird gemal folgender Formel errechnet,
wobei der Zinssatz kaufmannisch auf flnf
Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ
sein kann:

B4 Index(Monat;) — Index(Monat;_q))
B Index(Monat_1))

Wobei:
"Z" meint den Zinssatz per annum;
"B" meint den Basiszinssatz per annum;

"Index(Monat;)" meint den
Indexermittlungszeitpunkt 1;

"Index(Monat.;)" meint den
Indexermittlungszeitpunkt 2;

"Index" meint — vorbehaltlich einer Anpassung gemafn
den Emissionsbedingungen — den unrevidierten
harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im
Euroraum ohne Tabakwaren® (HICP — all items

® Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemaR der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
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excluding tobacco — Index (2005 = 100) Euro area;

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert;
provisorisch) bezogen auf einen beliebigen Monat,
wie er von der Indexberechnungsstelle in der Regel in
der Mitte des Folgemonats ermittelt wird und wie er
auf der Index-Bildschirmseite ([einfugen])
veroffentlicht wird; und

"MaRgeblicher Indexstand" ist jeder auf einen
Bezugszeitpunkt bezogene unrevidierte
(provisorische) Stand des Index, wie er von der
Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte des
auf den Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt
wird und wie er auf der Index-Bildschirmseite
([einflGgen]) veroffentlicht wird. Nachfolgende
Korrekturen werden nicht berilcksichtigt. Vorlaufige
Veroffentlichungen einer Schatzung des
Maf3geblichen Indexstandes bleiben aul3er Betracht;

"Indexberechnungsstelle” ist die Européaische
Kommission - Eurostat - vorbehaltlich einer
Anpassung gemal diesen Emissionsbedingungen.]

[Im Fall von Inflationsgebunden (multiplikativ)
einfigen: An jedem Zinsermittlungstag ([einfligen])
stellt die Berechnungsstelle fir die Zinsperiode von
dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar
vorhergehenden Zinszahlungstag (einschliel3lich) bis
zu dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar
nachfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieRlich) die
Entwicklung des Basiswerts im bestimmten Zeitraum
von [einfligen] vor Beginn der Zinsperiode fest. Der
Zinssatz fir den maRgeblichen Zinsermittlungstag (t)
entspricht dem Produkt aus (i) der Partizipationsrate
([einflgen], die "Partizipationsrate") und (ii) der
prozentualen  Entwicklung des  Malgeblichen
Indexstandes zum  Indexermittlungszeitpunkt 1
([einfigen], der "Indexermittlungszeitpunkt 1")
gegenuber dem Malgeblichen Indexstand zum
Indexermittlungszeitpunkt 2 ([einfligen], der

Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste
zunachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal
und Finnland. Griechenland gehdort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar
2008, die Slowakei seit Januar 2009 und Estland seit dem Januar 2011 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden
anhand einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index wird monatlich ermittelt und in der Regel in der
Mitte des Folgemonats veroffentlicht.
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"Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der Zinssatz (der
"Zinssatz") wird gemaf folgender Formel errechnet,
wobei der Zinssatz kaufmannisch auf zwei
Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ
sein kann:

7_p Index(Monat,;) — Index(Monat;_1))
= *
Index(Monat;_y))

Wobei:
"Z" meint den Zinssatz per annum;

"Index(Monat,)" meint den
Indexermittlungszeitpunkt 1;

"Index(Monat.;))" meint den
Indexermittlungszeitpunkt 2;

"Index" meint — vorbehaltlich einer Anpassung gemar3
den Emissionsbedingungen — den unrevidierten
harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im
Euroraum ohne Tabakwaren® (HICP — all items
excluding tobacco — Index (2005 = 100) Euro area;

"P" meint die Partizipationsrate ([einfligen]);

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert;
provisorisch) bezogen auf einen beliebigen Monat,
wie er von der Indexberechnungsstelle in der Regel in
der Mitte des Folgemonats ermittelt wird und wie er
auf der Index-Bildschirmseite ([einfligen])
veroffentlicht wird; und

"MafRgeblicher Indexstand" ist jeder auf einen
Bezugszeitpunkt bezogene unrevidierte
(provisorische) Stand des Index, wie er von der
Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte des

Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren z&hlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemafR der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste
zunachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal
und Finnland. Griechenland gehdort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar
2008, die Slowakei seit Januar 2009 und Estland seit dem Januar 2011 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden
anhand einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index wird monatlich ermittelt und in der Regel in der
Mitte des Folgemonats veroffentlicht.
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auf den Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt
wird und wie er auf der Index-Bildschirmseite
([einfGgen]) verdffentlicht wird.  Nachfolgende
Korrekturen werden nicht bertcksichtigt. Vorlaufige
Veroffentlichungen einer Schéatzung des
Mafgeblichen Indexstandes bleiben aulRer Betracht;

"Indexberechnungsstelle” ist die Européische
Kommission - Eurostat - vorbehaltlich einer
Anpassung gemalf diesen Emissionsbedingungen.]

[Bei Steepener-Schuldverschreibungen
einflgen: Verzinsung. Die Schuldverschreibungen
werden bezogen auf ihren Nennbetrag mit dem
Zinssatz (wie unten definiert) verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode
entspricht dem Produkt des Zins-Partizipationsfaktors
([einfigen]) und der Differenz zwischen dem
Swapsatz 1 ([einflgen]) und dem Swapsatz 2
([einfugen]).]

[Bei Nullkupon-Schuldverschreibungen
einflgen: Keine laufende Verzinsung. Es
erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.]

[Im Fall von Mindest- und/oder Maximalzinssatz,
einfugen: Der Zinssatz ist durch den
[Maximalzinssatz von [®]] [und] [den Mindestzinssatz
von [@®]] begrenzt.]

[Bei Zertifikaten ohne Verzinsung einflugen: Es
erfolgt keine laufende Verzinsung der Zertifikate.]

[Bei fixverzinsten Zertifikaten einfligen: Die
Zertifikate werden bezogen auf ihren Nennbetrag
ab dem [Verzinsungsbeginn einfugen]
(einschlieBlich) (der "Verzinsungsbeginn") bis zum
[Falligkeitstag einfigen] (der "Falligkeitstag")
(ausschlieBlich) [jahrlich mit dem einem Zinssatz
von [Zinssatz einfiigen] % per annum] verzinst.]

[Bei variabel verzinsten Zertifikaten einfigen:
Die Zertifikate werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn
einfugen] (einschlie3lich) Verzinsungsbeginn (der
"Verzinsungsbeginn") (einschliel3lich) bis zum
[ersten Zinszahlungstag einfligen]
(ausschlieBlich) (der "erste Zinszahlungstag") und
anschlieRend von jedem Zinszahlungstag



Datum, ab dem die
Zinsen zahlbar werden
und
Zinsfalligkeitstermine

Ist der Zinssatz nicht
festgelegt,
Beschreibung des
Basiswerts, auf den er
sich stitzt

Falligkeitstermin und
Vereinbarungen fir die
Darlehenstilgung,
einschlieldlich der
Ruckzahlungsverfahren
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(einschlieBBlich) bis zum unmittelbar folgenden
Zinszahlungstag  (ausschlieBlich) mit  einem
Zinssatz (wie unten definiert) verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode
entspricht der Summe aus (i) dem Produkt aus (a)
[Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor
einfugen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor") und
(b) [Zinsberechnungsbasis einfligen] (die
"Zinsberechnungsbasis” und (ii) der fur die
jeweilige Zinsperiode malgeblichen Marge von
[Marge einfugen].]

[Entfallt; die Wertpapiere haben keine Verzinsung.]

[Verzinsungsbeginn ist der [Verzinsungsbeginn
einfugen] (der "Verzinsungsbeginn")]

Der Zinsbetrag ist an jedem Zinszahlungstag (wie
nachstehend definiert) zahlbar. "Zinszahlungstag"
bedeutet  nach MalRgabe der  Endglltigen
Bedingungen jeden [[Festgelegte Zinszahlungstage
einfugen] [jeweils den Tag, der auf den Ablauf der
Festgelegten Zinsperiode ([einfigen]) nach dem
vorhergehenden Zinszahlungstag, oder im Fall des

ersten Zinszahlungstags, nach dem
Verzinsungsbeginn, folgt.]
[Entfallt; die Wertpapiere haben keine

basiswertabhangige Verzinsung.]

[Der Zinssatz der Wertpapiere stitzt sich auf einen
Basiswert. Bei dem Basiswert handelt es sich um
[ein(e)(n)] [[hybriden] Basiswertkorb aus] [Aktie]
[Aktien] [Index] [(Indizes)] [Rohstoff] [Rohstoffe]
[Wahrung] [Wé&hrungen] und zwar [@].]

[Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Wertpapiere
werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz oder
teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden,
am [Falligkeitstag einfiigen] (der "Falligkeitstag")
zu ihrem Ruckzahlungsbetrag von
[Ruckzahlungsbetrag einfigen] (der
"Ruckzahlungsbetrag") zuriickgezahlt.]

[Bei Fix-
einfligen:

bzw. variabel verzinstem Zertifikat

Die Einlosung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermalen berechnet
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wird:

[Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere.
Falls der Schlusskurs des Basiswerts am
Endbeobachtungstag ([einfagen]) (der
"Endbeobachtungstag") gleich hoch oder héher als
die Barriere ([einfugen]) (die "Barriere") ist,
entspricht der Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag
bei Nichtverletzung der Barriere")  dem
Nennbetrag.]

[Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Falls
der Schlusskurs des Basiswerts am
Endbeobachtungstag niedriger als die Barriere
([einfigen]) (die "Barriere") ist, entspricht der
Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei Verletzung
der Barriere") dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag
und (ii) dem Tilgungskurs. Der Tilgungskurs wird
gemal folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T =100% + ( Y ) ( )>

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Endbeobachtungstag; und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Anfangsbeobachtungstag (der
"Anfangsbeobachtungstag").]]

[Bei Partizipations-Zertifikat ohne
Kapitalgarantie einfligen:

Tilgungsbetrag. Die Einlésung der Zertifikate
erfolgt durch Zahlung eines Betrages in der
Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der
dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs (der "Tilgungskurs") entspricht. Der
Tilgungskurs wird gem&fl folgender Formel
errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
T=100%+ P =

Basiswert(start)

Wobei:
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"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor ([einflgen]);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Endbeobachtungstag ([einfligen],
der "Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Anfangsbeobachtungstag
([einflgen], der "Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Partizipations-Zertifikat mit Kapitalgarantie
einflgen:

Tilgungsbetrag. Die Einlésung der Zertifikate
erfolgt durch Zahlung eines Betrages in der
Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der
dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs (der "Tilgungskurs") entspricht. Der
Tilgungskurs wird gemall folgender Formel
errechnet:

T
= max {100% + P

<Basiswert(f inal) — Basiswert(start)
*

Basiswert(start)

>;100%}

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor ([einfligen]);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Endbeobachtungstag ([einfligen],
der "Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Anfangsbeobachtungstag
([einfigen], der "Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Bonus-Zertifikat mit  Kapitalgarantie
einfugen:

Tilgungsbetrag. Die Einldsung der Zertifikate erfolgt
durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten
Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der
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folgendermaf3en berechnet wird:

[fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt,
der Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von
mehreren  Basiswerten der  Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) an keinem der
Beobachtungstage ([einfGgen]) (die
"Beobachtungstage") die Barriere ([einfligen])
beriihrt  oder  unterschreitet, entspricht  der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag
und (ii) dem Tilgungskurs. Der Tilgungskurs wird
gemal folgender Formel errechnet:

T =100% + Bonus

Wobei:

"T" meint den Tilgungskurs; und
"Bonus" ist ([einfligen]).]

[fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt,
der Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von
mehreren  Basiswerten der  Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) zumindest an einem
oder mehreren Tagen die Barriere ([einfligen])
berthrt  oder unterschreitet, entspricht  der
Tilgungsbetrag dem Nennbetrag.]]

[Bei Bonus-Zertifikat ohne Kapitalgarantie
einflgen:

Tilgungsbetrag. Die Einlosung der Zertifikate erfolgt
durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten
Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der
folgendermafien berechnet wird:

[fir den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt,
der Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von
mehreren  Basiswerten der  Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) an keinem der
Beobachtungstage  ([einfiigen]) die  Barriere
([einfigen]) berthrt oder unterschreitet, entspricht
der Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (i) dem Tilgungskurs bei
Nichtverletzung der Barriere. Der Tilgungskurs bei
Nichtverletzung der Barriere wird gemal3 folgender
Formel errechnet:

Tn = 100% + Bonus
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Wobei:

"Tn" meint den Tilgungskurs bei Nichtverletzung der
Barriere; und

"Bonus" ist ([einflgen]).]

[fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt,
der Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von
mehreren  Basiswerten der  Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) zumindest an einem
oder mehreren Beobachtungstagen ([einfligen]) die
Barriere ([einfigen]) berihrt oder unterschreitet,
entspricht der Tilgungsbetrag dem Produkt aus
(i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs bei
Verletzung der Barriere. Der Tilgungskurs bei
Verletzung der Barriere wird geman folgender Formel
errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
Tv =100% +

Basiswert(start)

Wobei:

"Tv" meint den Tilgungskurs bei Verletzung der
Barriere;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Endbeobachtungstag (der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am  Anfangsbeobachtungstag (der
"Anfangsbeobachtungstag").]]

[Bei Express-Zertifikat einfligen:

Tilgungsbetrag. Die Einlosung der Zertifikate durch
Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung
("Tilgungsbetrag"), der folgendermalRen berechnet
wird:

[Tilgungsbetrag bei Vorzeitiger Riickzahlung.
Sofern an einem Beobachtungstag ([einfligen])
(jeweils ein "Beobachtungstag") der Schlusskurs des
Basiswerts gleich hoch oder héher als der Startwert
([einfigen])) (der "Startwert") ist, endet die Laufzeit
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des Express-Zertifikates an diesem Beobachtungstag,
ohne dass es einer gesonderten Kiindigung des
Express-Zertifikates durch die Emittentin bedarf und
die  Zertifikate werden innerhalb von  funf
Bankarbeitstagen durch Bezahlung des
Tilgungsbetrags bei Vorzeitiger Rickzahlung getilgt
(Vorzeitige Rickzahlung). In diesem Fall erfolgt die
Einlosung des Express-Zertifikates durch Zahlung des
Nennbetrags einschlielich der bis zum Tag der
Rickzahlung angefallenen aber noch nicht bezahlten
Zinsen. Das Eintreten der Vorzeitigen Rickzahlung
sowie die Hohe des Tilgungsbetrags bei Vorzeitiger
Ruckzahlung werden von der Emittentin unverziglich
bekannt gemacht.]

[Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere.
Sollte es zu keiner Vorzeitigen Riickzahlung kommen
und ist der Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch
oder hoher als die Barriere ([einfigen]) (die
"Barriere"), entspricht der Tilgungsbetrag (der
"Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere")
dem Nennbetrag zuzlglich der bis zum Falligkeitstag
(ausschlieBBlich) aufgelaufenen aber noch nicht
bezahlten Zinsen.]

[Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Sollte
es zu keiner Vorzeitigen Rickzahlung kommen und
ist der Schlusskurs des Basiswerts niedriger als die
Barriere ([einfligen]) (die "Barriere"), entspricht der
Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei Verletzung
der Barriere") dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag
und (i) dem Tilgungskurs zuziiglich der bis zum
Félligkeitstag  (ausschlie3lich)aufgelaufenen  aber
noch nicht bezahlten Zinsen. Der Tilgungskurs wird
gemal folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T =100% + ( Y ) ( )>

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Endbeobachtungstag ([einfligen],
der "Endbeobachtungstag"); und
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"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des
Basiswertes am Anfangsbeobachtungstag
([einfigen], der "Anfangsbeobachtungstag").]

[®] [Eine Rendite kann aufgrund der im Vorhinein
unbestimmten Ertrage der Wertpapiere nicht
berechnet werden.]

Grundsatzlich sind alle Rechte aus Wertpapieren
durch jeden Glaubiger selbst gegentber der
Emittentin geltend zu machen.

Seitens der Emittentin ist keine organisierte
Vertretung der Inhaber der Wertpapiere (die
"Wertpapierinhaber") vorgesehen.

Gemal den Bestimmungen des Kuratorengesetzes
ist in bestimmten Fallen vom zustdndigen Gericht
ein Kurator fir die jeweiligen Glaubiger zu
bestellen.

Bitte lesen Sie Punkt C.9 gemeinsam mit den
nachstehenden Informationen.

[Entfallt; die Wertpapiere schitten keine Zinsen aus
bzw enthalten keine derivative Komponente bei der
Zinszahlung.]

[Siehe C.9]

[Die Zulassung der Wertpapiere zum Geregelten
Freiverkehr der Wiener Borse wird beantragt.]

[Entfallt. Die Emittentin hat keinen Antrag auf
Zulassung der Wertpapiere zum Handel an einem
geregelten Markt gestellt.]

[Die Zulassung zum Handel im Geregelten
Freiverkehr der Wiener Boédrse kann jederzeit
beantragt werden.]

[Entfallt; die Wertpapiere enthalten keine derivative
Komponente.]

[Siehe C.9]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine
derivativen Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine
solchen Termine, da nur die Hohe des Zinssatzes
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Beschreibung des
Abrechnungsverfahrens
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dem Informationen Uber
den Basiswert erhaltlich
sind
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basiswertabhéngig ist.]

[Siehe Cc.9 - Feststellungstage und
Beobachtungszeitraum]

[Falligkeitstag ist der [@®].]

[Entfallt; die Wertpapiere sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind nur im Hinblick auf
die HOhe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Die Zahlung von Kapital [und Zinsen] erfolgt,
vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Vorschriften, Gber die Zahlstelle(n) zur
Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder nach
deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige
fir den Wertpapierinhaber depotfihrende Stelle.

Als Zahlstelle fungiert [die Vorarlberger Landes-
und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-
Passage 1, 6900 Bregenz] [®].

[Entfallt; die Wertpapiere sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Bei Schuldverschreibungen einfigen: Die
Zahlung des Rickzahlungsbetrags erfolgt am
Endfalligkeitstag durch die Emittentin im Wege der
Zahlstelle.]

[Bei Zertifikaten einfigen: Die Zahlung des
Tilgungsbetrags erfolgt am Falligkeitstag durch die
Emittentin im Wege der Zabhlstelle.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Der endglltige Referenzpreis ist der Schlusskurs
des Basiswertes am mafR3geblichen Tag.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Informationen Uber [Basiswert einfligen] kdnnen
[Ort einfligen] bezogen werden.]
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Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise sowie die
Staatsschuldenkrise insbesondere im Euroraum
haben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gruppe in der Vergangenheit wesentliche
negative Auswirkungen gehabt und es st
anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche
negative Folgen fur die Gruppe insbesondere bei
einer erneuten Verscharfung der Krisen ergeben
kénnen

Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder
Bonitatsverschlechterungen von Kunden oder
anderen Gegenparteien kdnnen zu Verlusten flhren
(Kreditausfallsrisiko)

Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die
Geldmittel zur Erfullung ihrer
Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem
Male zur Verflgung stehen oder diese nur zu fir
die Emittentin schlechteren Konditionen beschafft
werden kénnen (Liquiditatsrisiko)

Die Emittentin ist Risiken der Zinsanderung
ausgesetzt

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

Eine Aussetzung, Senkung oder Aufhebung eines

Ratings der Emittentin konnte die
Refinanzierungsbedingungen  der  Emittentin,
insbesondere ihren Zugang Zu den

Fremdkapitalmérkten negativ beeinflussen

Wirtschaftliche oder politische  Entwicklungen
und/oder ein Abschwung der Wirtschaft in den
Hauptmarkten der Emittentin kénnen wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf ihre Ertrags- und
Vermogenslage haben

Die Emittentin ist in hoch kompetitiven Markten tatig
und konkurriert mit grof3en Finanzinstituten sowie
mit etablierten lokalen Wettbewerbern

Neue staatliche oder aufsichtsrechtliche
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Anforderungen und Anderungen von
Eigenkapitalquoten und des Verschuldungsgrades
koénnten die Emittentin erhdhten
Eigenkapitalanforderungen oder Standards
unterwerfen und die Aufbringung von zuséatzlichem
Kapital oder zusatzliche Liquiditat in Zukunft
erforderlich machen

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

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

Interessenkonflikte und Doppelfunktionen (zB von
Organen der Emittentin) kdnnen zu Entscheidungen
fuhren, die nicht im Interesse der Anleger liegen

Die Emittentin wird durch eine
Mehrheitseigentiimerin kontrolliert, deren
Beschlusse nicht im Interesse der Anleger liegen
kénnen

Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang
mit Malinahmen zur Verhinderung von Geldwasche,
Korruption und Terrorismusfinanzierung bringt
erhebliche Kosten und Aufwendungen mit sich und
die Nichteinhaltung dieser Vorschriften hat
schwerwiegende rechtliche sowie rufschadigende
Folgen

Wertpapiere kdnnen ein ungeeignetes Investment
sein — komplexe Finanzinstrumente sind nicht fur
alle Anleger geeignet, da sie ein im Vergleich zu
nicht komplexen Finanzinstrumenten wesentlich
hoheres Verlustrisiko aufweisen

Die Wertpapierinhaber sind dem Kreditrisiko der
Emittentin ausgesetzt

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf
und/oder Verkauf von Wertpapieren und/oder der
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Depotfuhrung kénnen zu Kostenbelastungen
fuhren, die die mit den Wertpapieren verbundene
Rendite mafl3geblich reduzieren kénnen

Von einem Kauf der Wertpapiere auf Kredit wird
aufgrund des deutlich hoéheren Verlustrisikos
abgeraten

Keine Gewissheit eines liquiden Sekundarmarktes
fur die Wertpapiere

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

Wertpapierinhaber unterliegen mdoglicherweise
einem Wechselkursrisiko

Eine Wiederveranlagung von Ertragen und Kapital
der Wertpapiere zu den Bedingungen, die fur die
Wertpapiere gelten, ist ungewiss

Wertpapierinhaber sind dem Risiko nachteiliger
Entwicklungen der Marktpreise ihrer Wertpapiere
ausgesetzt

Bei einer Rilckzahlung der Wertpapiere vor
Endfalligkeit sind die Wertpapierinhaber dem
Risiko ausgesetzt, dass ihre Kapitalanlage eine
geringere Rendite als erwartet aufweist und eine
Wiederveranlagung nur Zu schlechteren
Bedingungen mdglich ist (Risiko vorzeitiger
Ruckzahlung)

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

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

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

Die Inhaber variabel verzinster Wertpapiere sind
bedeutenden Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt

Steuerrechtliche Verdnderungen konnen sowohl
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den Wert der Wertpapiere als auch die Hohe der
Zahlungen negativ beeinflussen

e Die Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren sind
von keiner gesetzlichen Sicherungseinrichtung
gedeckt

e Glaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen
Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt

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

e Die Wertpapiere unterliegen Osterreichischem
Recht, und Anderungen in den geltenden
Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen
Vorschriften kdnnen negative Auswirkungen auf
die Emittentin, die Wertpapiere und die Anleger
haben

¢ [Inhaber von Wertpapieren sind dem Risiko einer
nachteiligen Wertentwicklung des
zugrundeliegenden Index ausgesetzt]

e [Inhaber von Wertpapieren sind dem Risiko der
Wertentwicklung des zugrundeliegenden
Rohstoffes (oder des Rohstoffkorbes) ausgesetzt]

e [Zahlungen auf Wertpapieren sind abhangig von
der Wertentwicklung der zugrundeliegenden
Aktien (oder Aktienkdrbe)]

e [Inhaber von Wertpapieren sind dem Risiko der
Wertentwicklung der zugrundeliegenden
Wahrungen ausgesetzt]

e [Inhaber von Wertpapieren, die von hybriden
Basiswertkdrben abhangig sind, kénnen einem
wesentlich hoheren Risiko als Inhaber von
Wertpapieren, die nur von einem Basiswert (oder
einer Art von Basiswerten) abhangig sind,
ausgesetzt sein]

¢ [Interessenskonflikte kénnen die den
Wertpapieren zu Grunde liegenden Basiswerte
negativ beeinflussen]

[D.6] [Inhaber von derivativen Wertpapieren unterliegen dem Risiko, ihren
Kapitaleinsatz ganz oder teilweise zu verlieren.]



E.

Angebot

E.2b Griunde fir das

E.3

E.4

Angebot und
Zweckbestimmung
der Erlose

Angebotskonditionen

Interessenkonflikte

-35-

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

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

Die Gesamtsumme der Emissionen von Wertpapieren
unter diesem Prospekt ist betragsmé&Rig nicht
beschrankt. Die Volumina der einzelnen Emissionen
von Wertpapieren ergeben sich aus den Endglltigen
Bedingungen.

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

Mdgliche Interessenskonflikte kénnen sich zwischen
der Berechnungsstelle, der Zahlstelle und den
Glaubigern ergeben, insbesondere hinsichtlich
bestimmter Ermessensentscheidungen die den
vorgenannten Funktionen aufgrund der
Emissionsbedingungen oder auf anderer Grundlage
zustehen. Diese Interessenskonflikte kénnten einen
negativen Einfluss auf die Wertpapierinhaber haben.

Die Mitglieder des Vorstandes sowie des
Aufsichtsrats der Emittentin haben innerhalb der
Emittentin, der Vorarlberger Landesbank-Holding
oder 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
Gesellschaften Interessenkonflikte ergeben, die zu
Entscheidungen fiihren, die nicht im Interesse der
Emittentin und der Wertpapierinhaber liegen.
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[Angaben zu etwaigen Interessen von an der
Emission beteiligten nattrlichen und juristischen
Personen einfligen]

[Entfallt, es bestehen keine Interessen von an der
Emission Dbeteiligten natirlichen und juristischen
Personen]

[Entfallt; es werden den Anlegern keine Kosten in
Rechnung gestellt.] [®]



- 37 -

RISIKOFAKTOREN

Allgemein

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

Die Reihenfolge und die Ausflhrlichkeit der nachfolgend dargestellten Risikofaktoren
sagt nichts Uber 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 kénnen.

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
Wertpapiers und die damit verbundenen Risiken verstanden haben, dass der Erwerb
der Wertpapiere eine ihren Bedurfnissen und Verhdltnissen entsprechende Anlage
darstellt, und dass sie das Risiko des Verlusts des eingesetzten Kapitals einschlielich
anfallender Transaktionskosten tragen kénnen.

Falls einer oder mehrere der nachstehend oder gegebenenfalls in den Endgiltigen
Bedingungen angefiihrten Umstande eintreten, koénnen potentielle Anleger ihr
Investment zur Ganze oder zum Teil verlieren. Fir Wertpapiere, die im Hinblick auf ihre
spezielle Struktur eine besondere Beschreibung von Risikofaktoren erfordern, sind die
nachfolgenden Aussagen nicht vollstandig.

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

Risiken in Bezug auf die Emittentin

Die Emittentin ist im Rahmen ihrer Geschéaftstatigkeit Risiken ausgesetzt, deren
Realisierung dazu fuhren kann, dass sie ihren Verpflichtungen aus den unter diesem
Prospekt begebenen Wertpapieren nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann.
Diese Risiken kénnen zu Schwankungen der Umsatze und Ertrdge der Emittentin
fuhren. Historische Finanzzahlen lassen keine Rickschlisse auf kiinftige Zeitraume zu
und kdnnen sich von einem Jahr auf das nachste wesentlich andern.

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 Geschéft, ihre Geschaftstatigkeit, ihre
Finanzlage und/oder ihre Aussichten beschrieben, welche sie als wesentlich ansieht
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und von welchen sie derzeit Kenntnis hat. Es kdnnen zusatzliche Risiken bestehen, die
die Emittentin derzeit als nicht wesentlich ansieht und/oder von denen sie derzeit keine
Kenntnis hat, und jedes dieser Risiken kénnte negative Auswirkungen auf ihre Ertrags-
und Finanzlage haben.

Die globale Finanz- und W.irtschaftskrise sowie die Staatsschuldenkrise
insbesondere im Euroraum haben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gruppe in der Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt
und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche negative Folgen
far die Gruppe insbesondere bei einer erneuten Verschéarfung der Krisen
ergeben kdnnen

Ab der zweiten Halfte des Jahres 2007 bis zum Jahr 2009 riefen Verwerfungen auf den
globalen Kapital- und Kreditmérkten im Zusammenspiel mit einer Neubewertung des
Kreditrisikos sowie mit der Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum,
schwierige Bedingungen auf den Finanzmérkten hervor und werden weiterhin
erhebliche Auswirkungen auf diese Markte haben. Diese Bedingungen fiihrten zu
einem historisch hohen Mal} an Volatilitdét quer durch viele Markte (einschlielich
Finanzmérkte), zu unbestédndigen Rohstoffpreisen, zu einer Ausweitung von
Kreditspreads und zu einer mangelhaften Preistransparenz in bestimmten Markten.

Diese Bedingungen haben auch den Zugang zur privaten Kapitalbeschaffung, sowonhl
fur Kreditinstitute als auch fur deren Kunden, erheblich eingeschrankt, was viele
Finanzinstitute und industrielle Unternehmen dazu gezwungen hat, sich an
Regierungen und Zentralbanken zu wenden, um an Geldmittel zu gelangen. Neben
anderen Faktoren hat die Vorschreibung hoher Kapital- und anderer regulatorischer
Anforderungen viele Finanzinstitute veranlasst, sich um zusatzliches Kapital zu
bemiihen, mit gréeren und starkeren Instituten zu verschmelzen oder mit diesen
verschmolzen zu werden und verstaatlicht zu werden. In einigen Fallen wurden
Finanzinstitute insolvent.

Einhergehend mit den globalen Finanz- und Wirtschaftskrisen haben die Kapitalmarkte
fur Staatsanleihen im Euroraum in den letzten Jahren substantielle Belastungen
erfahren, als die Finanzméarkte damit begonnen haben, das erhohte Kreditrisiko einer
Vielzahl von Staaten wahrzunehmen. Diese Bedenken bestanden in besonders
prominenter Weise fir Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien und jingst
fir Zypern und Slowenien, und bedrohten die Erholung von der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise. Im Lichte einer steigenden Staatsverschuldung und einem
stagnierenden Wirtschaftswachstum in diesen und anderen Europaischen Staaten,
sowohl innerhalb als auch auflerhalb des Euroraumes, hielten diesen Bedenken
weiterhin an.

Seit der zweiten Halfte des Jahres 2010 hat die Verschuldung bestimmter Staaten im
Euroraum Bedenken iber die Stabilitdt des Europaischen Finanzsektors laut werden
lassen und hat dazu gefihrt und kann weiterhin dazu fihren, dass sich das
Wirtschaftswachstum in vielen Staaten quer Uber die Region verlangsamt hat.
Zusétzlich kdnnen Restrukturierungsprogramme, die von einigen hoch verschuldeten
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EU-Staaten eingeflihrt wurden und Einschnitte bei den Regierungsausgaben vorsehen,
kurz- und mittelfristig zu niedrigeren Wachstumsraten dieser Staaten und des
Euroraumes fuhren. Im Jahr 2011 stieg die Besorgnis Uber die Situation des
Euroraumes an und zum Ende des Jahres 2011 und am Beginn des Jahres 2012
wurden die Ratings von Staaten und Banken des Euroraumes herabgesetzt. Im Jahr
2012 bestand weiterhin eine dahingehende Besorgnis, da es notwendig war, den
spanischen Bankensektor zu rekapitalisieren, und auf Grund der wachsenden
Bedenken in Bezug auf die  Effektivitat und die  Folgen  der
Restrukturierungsprogramme, die bestimmte Staaten des Euroraumes eingeflhrt
haben, sowie auf Grund der Unsicherheit Uber die Notwendigkeit weiterer finanzieller
Unterstiitzungen fir bestimmte Staaten des Euroraumes oder fur den Bankensektor
des Euroraumes.

Als Antwort auf die globale Finanzkrise und die Staatsschuldenkrise haben die
Regierung der Vereinigten Staaten von Amerika, eine Vielzahl europdischer
Regierungen, die Europaische Zentralbank ("EZB") und internationale
Wahrungsorganisationen noch nie dagewesene MalRnahmen gesetzt, um die
Stabilisierung des Finanzsystems sowie die Steigerung des Kreditflusses in der
Weltwirtschaft zu unterstitzen. Seit September 2012 ist es weltweit zu einem Anstieg
der Interventionen von Zentralbanken gekommen, die darauf abzielen, eine weitere
Verschlechterung des Wirtschaftswachstums zu verhindern und den Bedenken Uber
die Auswirkungen der Europaischen Staatsschuldenkrise entgegen zu treten. Die EZB
hat einen Plan verlautbart, Staatsanleihen ausfallsbedrohter Staaten, wie Spanien und
Italien, in unbegrenztem Ausmald zu erwerben, im Gegenzug fur deren Ansuchen um
und Annahme eines formalen Programmes, welches bestimmte Sparpakete enthélt.

Der Einfluss dieser MaRRnahmen ist gegenwartig unbekannt und sie kénnen den
erwarteten Nutzen fur die mafl3geblichen Wirtschaftslander bringen oder auch nicht.
Weiters besteht keine Sicherheit dariber, welchen tatsachlichen Einfluss diese
Maflnahmen und damit verbundene Handlungen auf das Vertrauen von Verbrauchern
und Unternehmen generell und auf die Gruppe im Speziellen haben werden. Im
Gegenteil, ungeachtet aller MaRnahmen, die von den Europaischen Regierungen, der
EZB, Europaischen Regulatoren oder anderen Einrichtungen zur Kontrolle und
Entscharfung der negativen Auswirkungen der Krise vorgenommen werden, kdnnen
die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Allgemeinen und die Finanzmarkte im
Speziellen weiter schwacher werden, da die Ungewissheit, welche die
Staatsschuldenkrise und die Anstrengungen der EU zur LOosung der Krise umgeben,
weiter besteht.

Die Effekte der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise sowie der Staatsschuldenkrise
hatten sowohl auf die Vermdgens- und Finanzlage als auch auf die Ertragslage der
Gruppe wesentliche negative Auswirkungen. Es ist anzunehmen, dass sich,
insbesondere bei einer erneuten Verscharfung der Krise, auch in Zukunft erheblich
negative Folgen fur die Gruppe ergeben kénnen. Gleichzeitig ist es der Gruppe nicht
oder nur schwer mdglich, sich gegen Risiken im Zusammenhang mit der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise sowie im Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise
abzusichern.
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2.2 Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder Bonitatsverschlechterungen von
Kunden oder anderen Gegenparteien kénnen zu Verlusten flhren
(Kreditausfallsrisiko)

Die Emittentin ist einer Reihe von Gegenpartei- und Kreditausfallsrisiken ausgesetzt.
Dritte, die der Emittentin Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgensgegenstande
schulden, konnten ihre Verpflichtungen gegeniber der Emittentin  wegen
Zahlungsunfahigkeit, fehlender Liquiditat, Bonitatsverschlechterungen,
Wirtschaftsabschwiingen, operationellen Problemen, Wertverlusten von Immobilien
oder aus anderen Grunden nicht erfullen. Das Gegenparteirisiko zwischen
Finanzinstituten ist als Ergebnis der Volatilitat der Finanzmarkte in den letzten Jahren
angestiegen. Bedenken uber mogliche Ausfélle eines Finanzinstitutes konnen zu
erheblichen Liquiditatsproblemen, Verlusten oder Ausfadllen anderer Finanzinstitute
fihren, da die wirtschaftliche und finanzielle Soliditat vieler Finanzinstitute aufgrund
von Krediten, Handel und anderen Beziehungen miteinander verknupft ist. Auch ein
angenommener Mangel an Bonitat kann zu marktweiten Liquiditatsproblemen fihren.
Dieses Risiko wird oft als "systemisches Risiko" bezeichnet und beeintrachtigt Banken
und alle anderen Typen von Intermedidren in der Finanzdienstleistungsindustrie.

Gemal} den Bestimmungen der International Financial Reporting Standards ("IFRS")
bertcksichtigt die Emittentin die Moglichkeit, dass Kunden oder Gegenparteien ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen, durch die Vornahme von Abschreibungen
und/oder Wertberichtigungen fur eingetretene Ausfalle. Diese Abschreibungen
und/oder Wertberichtigungen basieren auf den von der Emittentin vorgenommenen
Schatzungen der Ausfélle in ihrem Kreditportfolio. Diese Schatzungen knftiger
Kreditausfalle kdnnen aus unterschiedlichen Griinden unrichtig sein. Ein unerwarteter
Abschwung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, unvorhergesehene
politische Ereignisse oder ein Mangel an flissigen Mitteln in der Wirtschaft kbnnen zu
Kreditausfallen fiihren, 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 tétig ist, ist sie vor allem dem Risiko eines allgemeinen
Wirtschaftsabschwungs oder eines anderen Ereignisses, das die
Kreditausfallswahrscheinlichkeit in dieser Region erhoht, ausgesetzt.

Wenn die Verluste aus den Ausfallen von Kunden und anderen Gegenparteien die
Hohe der von der Emittentin getatigten Abschreibungen und/oder Wertberichtigungen
wesentlich Ubersteigen oder eine Erhdhung dieser Abschreibungen und/oder
Wertberichtigungen erforderlich machen, hétte dies negative Auswirkungen auf die
Ergebnisse der Emittentin und konnte zu einem die operative Tatigkeit
einschrankenden Anstieg der Kapitalerfordernisse fuhren, und folglich die Fahigkeit der
Emittentin zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den
Wertpapieren und deren Marktpreis beeintrachtigen.
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2.3 Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erfullung ihrer

2.4

Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem MaRe zur Verfligung stehen
oder diese nur zu fiur die Emittentin schlechteren Konditionen beschafft werden
konnen (Liquiditatsrisiko)

Die Emittentin ist gesetzlich verpflichtet, ausreichend flissige Mittel zu halten, um
jederzeit ihren Zahlungen nachkommen zu kénnen. Die Emittentin vertraut, wie viele
andere Banken, auf Kundeneinlagen, um einen erheblichen Teil ihrer (gesetzlichen)
Finanzausstattungsvorschriften damit abdecken zu kdnnen. Der Grofteil der Einlagen
der Emittentin sind Einlagen von Privatkunden, wovon ein erheblicher Antell
Taggeldeinlagen sind. Derartige Einlagen unterliegen einer Fluktuation, aufgrund von
aullerhalb der Einflusssphare der Emittentin liegenden Faktoren, und die Emittentin
kann keine Zusicherungen abgeben, dass sie keinem hohen Abfluss von Einlagen
innerhalb einer kurzen Zeitspanne unterliegen wird. Da ein erheblicher Teil der
Finanzausstattung der Emittentin aus ihrer Einlagenbasis stammt, kann jegliche
malfigebliche Verringerung der Einlagen eine negative Auswirkung auf die Liquiditat der
Hypo Vorarlberg haben, sofern keine entsprechenden MaRRnahmen gesetzt werden,
um das Liquiditatsprofil anderer Einlagen zu starken oder um jene liquiden Mittel, die,
wenn Uberhaupt, nicht zu wirtschaftlich glnstigen Bedingungen mdoglich sind, zu
reduzieren.

Ferner haben und werden Kredit- und Geldmarkte weltweit weiterhin aufgrund der
Unsicherheit Uber die Bonitat der kreditaufnehmenden Bank eine Zurlickhaltung der
Banken, gegenseitig Geld auszuleihen, erfahren. Selbst die Wahrnehmung unter
Marktteilnehmern, wonach ein Finanzinstitut ein grol3eres Liquiditatsrisiko aufweist,
kann zu einem erheblichen Schaden des Institutes fihren, da potentielle Geldgeber
zusatzliche Sicherheiten oder andere MalRnahmen verlangen konnten, die das
Vermdogen der Emittentin, die Mittelaufbringung sicherzustellen, weiter mindern. Dieser
Anstieg des Gegenparteirisikos hat zu einer weiteren Beschréankung des Zugangs der
Emittentin, nebst anderen Banken, zu traditionellen Quellen von Geldmitteln gefiihrt
und kann durch weitere regulatorische Beschréankungen der Kapitalstruktur und der
Berechnung der regulatorischen Kapitalquoten verschlimmert werden.

Die Liquiditatssituation der Emittentin lasst sich durch eine Gegenlberstellung von
Zahlungsausgangen und Zahlungseingangen darstellen. Durch eine Inkongruenz von
Zahlungseingangen und Zahlungsausgéngen (beispielsweise aufgrund verspéateter
Rickzahlungen, unerwartet hoher Abflisse von Finanzmitteln, des Scheiterns von
Anschlussfinanzierungen oder wegen mangelnder Marktliquiditat) kann es zu
Liguiditdtsengpéassen oder -stockungen kommen, die dazu fuhren, dass die Emittentin
Zahlungspflichten nicht mehr erfillen kann und in Verzug gerét oder flissige Mittel zu
fur die Emittentin schlechteren Konditionen anschaffen muss. Dies kann negative
Auswirkungen auf die von der Emittentin erwirtschafteten Ertrage haben. Es kann die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin ist Risiken der Zinsdnderung ausgesetzt

Die Emittentin nimmt Zinsen aus Krediten und anderen Vermogensbestandteilen ein
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und zahlt Ausschittungen an die Wertpapierinhaber und andere Glaubiger. Wenn der
Marktzinssatz fallt, sinken typischerweise die von der Emittentin durch ihre Kredite und
anderen Vermogensbestandteile erworbenen Zinsen sowie die an Wertpapierinhaber
und andere Glaubiger bezahlten Betrdge. Ein Riuckgang der Zinsertrdge kann die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch die Fahigkeit
der Emittentin, Zahlungen auf die Wertpapiere zu tatigen, beeintrachtigen.

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

Unter dem Wechselkursrisiko versteht man die Unsicherheit Uber die zuklnftige
Entwicklung von Wechselkursen von Wahrungen. Gemeint ist einerseits das Risiko der
Erhdhung von Verbindlichkeiten in Fremdwahrung, und auf der anderen Seite die
Verringerung von Forderungen in Fremdwéahrung durch eine Anderung der
Wechselkurse.

Da sich ein grofRer Teil der Geschaftstatigkeit der Emittentin als auch ihrer Kunden in
Landern auRerhalb des Euroraumes befinden, kdnnen Transaktionen in anderen
Wahrungen als in Euro das Wechselkursrisiko erhéhen. Zusatzlich kénnen lokale
Regierungen Malinahmen treffen, die die Wahrungsniveaus und die Wechselkurse und
das Kreditrisiko der Emittentin in Bezug auf diese Wahrungen beeinflussen, so wie die
Schweizer Nationalbank, die einen Mindestwechselkurs gegen den Euro im September
2011 festgelegt hat.

Unerwartete nachteilige Anderungen der Wechselkurse zu bestimmten Wahrungen,
insbesondere zum Schweizer Franken ("CHF"), kdnnen negative Auswirkungen auf die
durch das Geschaft der Emittentin erwirtschafteten Ertrdge haben, die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Wertpapiere zu tatigen, beeintrachtigen.

Die Aussetzung, Senkung oder Aufhebung eines Ratings der Emittentin kénnte
die Refinanzierungsbedingungen der Emittentin, insbesondere ihren Zugang zu
den Fremdkapitalméarkten, negativ beeinflussen

Ein Rating ist eine Stellungnahme einer Ratingagentur tber die Kreditwirdigkeit eines
Emittenten, zum Beispiel eine Prognose oder ein Indikator eines moglichen
Kreditausfalles aufgrund von Insolvenz, Zahlungsverzug oder unvollstandigen
Zahlungen an die Investoren. Es ist keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder zum
Halten von Wertpapieren. Derartige Ratings wurden von Ratingagenturen erstellt, die
in der Europaischen Gemeinschaft etabliert und nach den Vorschriften der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. September
2009 Uber Ratingagenturen, geandert durch die Verordnung (EU) Nr. 513/2011 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 11. Mai 2011 sowie durch die Richtlinie
2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011, registriert
wurden. Zum Datum des Prospektes stellt sich das Rating der Emittentin wie folgt dar:
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Rating durch Moody's

Ausblick negativ

Bankeinlagen (langfristig) Al

Bankeinlagen (kurzfristig) P-1

Finanzkraft der Emittentin D+

Nachrangige Fremdmittel Bal

Offentliche Pfandbriefe Aaa

Hypothekarische Pfandbriefe Aaa

Quelle: Moody's Investor Services Inc

Eine Ratingagentur kann ein Rating insbesondere aussetzen, herabstufen oder
aufheben. Anderungen in der Eigentiimerstruktur der Emittentin kbnnen zu einer
Senkung des Ratings der Emittentin fihren. Weiters besteht das Risiko, dass das
Rating der Emittentin durch eine Senkung des Ratings der Republik Osterreich negativ
beeinflusst wird, da das Rating der Emittentin nach oben hin mit dem Rating der
Republik Osterreich begrenzt ist. Ein Rating kann auch ausgesetzt oder aufgehoben
werden, wenn die Emittentin den Vertrag mit der mal3geblichen Ratingagentur beendet
oder entscheidet, dass es nicht mehr in ihrem Interesse gelegen ist, die Ratingagentur
weiterhin mit Finanzinformationen zu versorgen.

Eine Senkung des Ratings kann zu einer Beschrankung des Zugangs zu Mitteln und
folglich zu hoheren Refinanzierungskosten fuhren. Ein Rating konnte auch durch die
Soliditat oder wahrgenommene Soliditat anderer Finanzinstitute negativ beeinflusst
werden. Sollte eine Ratingagentur ein Rating der Republik Osterreich aussetzen,
senken oder aufheben oder ungiinstige Berichte oder Prognosen fir die Republik
Osterreich veréffentlichen, wie im Falle der Herabstufung Osterreichs durch S&P im
Janner 2012 (welches jungst auf einen stabilen Ausblick geandert wurde), kdnnte dies
dariiber hinaus die Finanzierungskosten der Emittentin erhéhen.

Jede Senkung eines Ratings der Emittentin kdnnte negative Auswirkungen auf deren
Ligquiditdt und Wettbewerbssituation haben, das Vertrauen in die Emittentin
untergraben, ihre Kosten fir die Geldaufnahme erhdhen, ihren Zugang zur
Mittelaufbringung und zu den Kapitalmarkten oder die Anzahl an Gegenparteien, die
gewillt sind, mit der Emittentin Transaktionen einzugehen, limitieren und wirde folglich
wesentliche nachteilige Auswirkungen auf ihre Geschéftstatigkeit, Finanz- sowie
Ertragslage haben.
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Wirtschaftliche oder politische Entwicklungen und/oder ein Abschwung der
Wirtschaft in den Hauptmarkten der Emittentin kdnnen wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf ihre Ertrags- und Vermdgenslage haben

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin und ihrer konsolidierten Tochterunternehmen
konzentriert sich primar auf Vorarlberg, das restliche Osterreich und die angrenzenden
Nachbarlander. Folglich ist die Emittentin besonders den politischen und
wirtschaftlichen Entwicklungen, die das Wachstum des Bankenmarkts oder die
Kreditwirdigkeit ihrer Kunden und anderen Gegenparteien in diesen Markten
beeintrachtigen, ausgesetzt. Kernmarkt der Emittentin ist das Bundesland Vorarlberg.
Daher ist die Geschaftstatigkeit der Emittentin in hohem MaRe 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 kénnen unter anderem ein
wirtschaftlicher ~ Abschwung  (Rezession), eine  Deflation, Hyper-Inflation,
Arbeitslosigkeit, Terrorgefahr, Finanzkrisen, erhdhte Rohdlpreise oder fallende
Immobilienpreise genannt werden. Wenn einer oder mehrere dieser Faktoren in einem
oder mehreren Markten, auf denen die Emittentin aktiv ist, eintritt, wirde das die
Geschaéftstatigkeit, die Ertrags- und die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin ist in hoch kompetitiven Markten tatig und konkurriert mit grof3en
Finanzinstituten sowie mit etablierten lokalen Wettbewerbern

Die Hypo Vorarlberg ist einem bedeutenden Wettbewerb in allen Bereichen ihrer
Geschéftstatigkeit ausgesetzt und es muss angenommen werden, dass der
Wettbewerb in Zukunft weiter zunehmen wird. Die Emittentin konkurriert mit einer
Vielzahl an groBen Finanzinstituten und etablierten lokalen Wettbewerben. Sollte die
Emittentin nicht in der Lage sein, mit profitablen Produkten und Dienstleistungen auf
das kompetitive Umfeld zu antworten, kdnnte sie Marktanteile in wichtigen Teilen ihrer
Geschaéftstatigkeit verlieren oder Verluste in Bezug auf Teile oder all ihre Aktivitaten
erleiden.

Der Trend zur Konsolidierung in der weltweiten Finanzdienstleistungsindustrie, der
aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise angestiegen ist, ruft Wettbewerber mit einer
weitreichenden Palette an Produkten und Dienstleistungen, einem erhdhten Zugang zu
Kapital und groReren Effektivitat und Preissetzungsmacht hervor. Diese globalen
Finanzinstitute konnen aufgrund ihrer gréReren internationalen Prasenz oder
finanziellen Ressourcen fir Kunden, insbesondere fur groRe Unternehmenskunden,
attraktiver sein. Zusétzlich ist die Emittentin insbesondere in Vorarlberg und in
Osterreich dem Wettbewerb mit etablierten lokalen Banken ausgesetzt, die eine
Vielzahl von Filialen betreiben, den Kunden eine breite Palette an Bank- und
Finanzprodukten sowie Dienstleistungen anbieten und aus Beziehungen zu einer
Vielzahl von bestehenden Kunden profitieren.

Die Hypo Vorarlberg ist in Vorarlberg und in Osterreich nicht nur dem Wettbewerb mit
lokalen Banken, sondern auch mit grof3en nationalen und internationalen Banken und
neuen Marktteilnehmern aus benachbarten Staaten ausgesetzt. Als Folge dieses
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Wettbewerbes, insbesondere im Privatkundenbereich, waren die Nettozinsmargen seit
jeher sehr niedrig. Sollte es misslingen, die Nettozinsmargen auf dem gegenwartigen
Niveau zu halten, kdnnte dies negative Auswirkungen auf die Finanz- und Ertragslage
der Emittentin haben.

Neue staatliche oder aufsichtsrechtliche Anforderungen und Anderungen von
Eigenkapitalquoten und des Verschuldungsgrades konnten die Emittentin
erhohten Eigenkapitalanforderungen oder Standards unterwerfen und die
Aufbringung von zusatzlichem Kapital oder zusatzliche Liquiditat in Zukunft
erforderlich machen

Als Reaktion auf die jingste globale Finanzkrise und die anhaltende
Staatsschuldenkrise in Europa, wurden eine Reihe von Initiativen in Bezug auf die
regulatorischen Anforderungen fir europaische Banken verabschiedet oder sind im
Entstehen. Dazu zahlen die folgenden:

e Basel 2.5. Im Zuge der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise stellte der Basler
Ausschuss fir Bankenaufsicht (der "Basler Ausschuss") Mitte 2010 neue
Regeln fir die auf Handelsaktivitaiten anwendbaren Eigenkapitalanforderungen
fertig. Diese Regeln, die gewohnlich als Basel 2.5 bezeichnet werden, haben
durch die Einfihrung neuer Risikomalinahmen und durch die Anordnung
spezieller Kapitalbehandlung fir bestimmte Anlageklassen die geltenden
Eigenmittelanforderungen deutlich erh6ht. Dazu gehdrt auch eine gewichtete
Value-at-Risk Anforderung (VaR) die zu einer Einddmmung der prozyklischen
Tendenz der Mindesteigenmittelanforderungen beitragen soll. Auf europaischer
Ebene wurden die Basel 2.5 Vorschriften durch die Richtlinie 2010/76/EG vom
24. November 2010 ("CRD IlI") zusammen mit Vergutungsvorschriften fur
Bankmanager eingeftihrt.

e Basel lll und CRR/CRD IV. Im Dezember 2010 veroffentlichte der Basler
Ausschuss seine endgiiltigen Standards bezlglich der als Basel Ill bekannten
Uberarbeiteten Eigenkapitaladdquanzvorschriften, die die Definition von
Eigenkapital verscharfen und die Banken, Gber die Mindesteigenmittel hinaus,
zum Halten von Kapitalpuffern verpflichten. Am 27.6.2013 wurden die vom
Europaischen Parlament und dem Rat angenommenen finalen Versionen der
CRD IV (Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26.6.2013
Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG
und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG) und der CRR
(Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 26.Juni 2013 dber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012) im
Amtsblatt der Europaischen Union verdffentlicht.

Basel Il und CRR/CRD IV werden die Qualitat und Quantitat der erforderlichen
Eigenmittel erhdhen, die erforderlichen Eigenmittel fir derivative Positionen
erhohen und neue Liquiditatsvorschriften sowie eine Leverage Ratio einflhren.
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Die Umsetzung dieser MalBhahmen durch EU-Rechtsvorschriften ist weiterhin in
Bewegung, da groRRe Differenzen zwischen den EU-Mitgliedsstaaten in den
spezifischen Details der neuen Vorschriften entstanden sind.

Anderungen in der Anerkennung von Eigenmitteln. Aufgrund der
regulatorischen Anderungen werden verschiedene Eigenmittelinstrumente, die
in der Vergangenheit emittiert wurden, ihre regulatorische Anerkennung als
Eigenmittel verlieren oder in untere Kategorien als jene, in denen sie
urspriinglich erfasst wurden, fallen. Beispielsweise wird die Anrechenbarkeit
bestimmter Instrumente des Hybridkapitals Uber einen bestimmten Zeitraum als
zusatzliches tier-1 Kapital auslaufen.

Strengere  und gednderte  Rechnungslegungsstandards.  Potenzielle
Anderungen der Rechnungslegungsstandards sowie strengere oder
weitergehende Anforderungen, Vermdgenswerte zum Fair Value zu erfassen,
koénnten sich auf den Kapitalbedarf der Emittentin auswirken.

EU Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten. Am 6.6.2012
vertffentlichte die Européaische Kommission einen Vorschlag fir eine Richtlinie
zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten (Recovery and Resolution
Directive, die "RRD"). Die Irische EU-Prasidentschaft gab bekannt, dass am
26/27.6.2013 der ECOFIN eine politische Einigung tber neue Regeln fir die
Sanierung und Abwicklung von Banken erzielte. Die RRD legt einen Rahmen
fir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten fest und verpflichtet
Kreditinstitute des  Europaischen Wirtschaftsraums  Sanierungs- und
Abwicklungsplane aufzustellen, die bestimmte Vereinbarungen und
Malnahmen zur Wiederherstellung der langfristigen Lebensfahigkeit des
Instituts im Falle einer wesentlichen Beeintrachtigung ihrer Finanzlage,
festlegen. Die RRD kann sich auch auf Schuldtitel (einschlie3lich nachrangiger
Wertpapiere und unter bestimmten Umstdnden auch nicht nachrangiger
Wertpapiere) auswirken, indem sie der zustdndigen Behdrde moglicherweise
gestattet, solche Instrumente abzuschreiben oder in Aktien umzuwandein.

Osterreichisches Bankeninterventions- und Restrukturierungsgesetz (das
"BIRG"). Mit dem Ziel, die Gsterreichischen Finanzmarkte zu stabilisieren und
den Einsatz offentlicher Mittel zur Rettung von Kreditinstituten maoglichst zu
verhindern, wurde am 5.7.2013 vom Nationalrat ein Gesetz verabschiedet,
welches voraussichtlich mit 1.1.2014 in Kraft treten wird. Die vorgesehenen
Regelungen sollen bestimmte Teile der RRD vorwegnehmen. Im Rahmen
dieses Gesetzes sollen Kreditinstitute verpflichtet werden, durch die Erstellung
von Sanierungs- und Abwicklungsplanen organisatorisch fur den Krisenfall
vorzusorgen. Darlber hinaus soll ein rechtlicher Rahmen geschaffen werden,
der ein Einschreiten der zustandigen Behoérde ermdglicht, noch bevor eine
manifeste  Gesetzesverletzungen oder  Glaubigergefahrdung  vorliegt
("Fruhinterventionsmaflinahmen”), falls sich die Vermdgens-, Ertrags-,
Liquiditdtslage oder die Refinanzierungssituation einer Bank signifikant
verschlechtert.
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e Finanztransaktionssteuer. Die Europdische Kommission hat kirzlich den
Vorschlag fur eine "Richtlinie des Rates Uber die Umsetzung einer Verstarkten
Zusammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer" erstattet. Dieser
Vorschlag sieht vor, dass elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich, Belgien,
Estland, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal, die Slowakei,
Slowenien und  Spanien  ("Teilnehmende  Mitgliedstaaten”) eine
Finanztransaktionssteuer ("FTS") auf bestimmte Finanztransaktionen einheben
sollen, sofern zumindest eine an der Transaktion beteiligte Partei im
Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassig ist und ein im
Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassiges Finanzinstitut
eine Transaktionspartei ist, die entweder fir eigene oder fremde Rechnung
oder im Namen einer Transaktionspartei handelt (Ansassigkeitsprinzip).
Zusatzlich enthalt der Vorschlag eine Regelung, wonach ein Finanzinstitut
beziehungsweise eine Person, die kein Finanzinstitut ist, dann als in einem
Teilnehmenden Mitgliedstaat ansassig gelten, wenn sie Parteien einer
Finanztransaktion Uber bestimmte Finanzinstrumente sind, die im Hoheitsgebiet
dieses Teilnehmenden Mitgliedstaates ausgegeben werden (Ausgabeprinzip).
Finanztransaktionen im Zusammenhang mit Derivatkontrakten sollen einem
Mindeststeuersatz von 0,01 % auf den im Derivatkontrakt genannten
Nominalbetrag unterliegen, wahrend alle anderen Finanztransaktionen (zB der
Kauf und Verkauf von Aktien, Anleihen und &hnlichen Wertpapieren,
Geldmarktinstrumenten oder Fondsanteilen) einem Mindeststeuersatz von
0,1 % auf alle Komponenten, die die von der Gegenpartei oder einer dritten
Partei fir die Ubertragung entrichtete oder geschuldete Gegenleistung
darstellen, unterliegen sollen. Der aktuelle Vorschlag sieht vor, dass die FTS ab
1. Janner 2014 anfallen soll. Aufgrund hoherer Kosten fir die Investoren
besteht das Risiko, dass die FTS zu weniger Transaktionen fiihren und dadurch
die Ertrage der Emittentin negativ beeinflussen kann.

In Zukunft kénnen zusatzliche und neue regulatorische Anforderungen verabschiedet
werden und das regulatorische Umfeld entwickelt und verandert sich weiterhin in vielen
Markten, in denen die Emittentin tatig ist; dies schlie3t zum Beispiel den jlingsten
Vorschlag zur Einfihrung einheitlicher Aufsichtsmechanismen und einer besser
integrierten Bankenunion in der EU ein. Der Inhalt und Umfang solcher neuen Gesetze
und Vorschriften sowie der Art und Weise, in der sie verabschiedet, durchgesetzt oder
interpretiert werden, kdnnen die Refinanzierungskosten der Emittentin erh6hen und
konnten nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeiten, die Finanz-, die
Ertragslage und Zukunftsaussichten der Emittentin haben.

Im Zuge der globalen Finanzkrise wurden die Regeln Uber regulatorische Eigenmittel
fur Kreditinstitute durch den Gesetzgeber, Regulatoren und beratenden Gremien (zB
der Basler Ausschuss) gepriift. Gesetzliche oder regulatorische Anderungen der
aktuellen Definition von Tier-1 Kernkapital konnten zur Minderung der Tier-1
Kernkapitalquote der Emittentin oder andere Eigenmittelbestandteile der Emittentin
fiihren. Es kann nicht garantiert werden, dass im Falle einer Anderung der geltenden
Vorschriften, angemessene Ubergangsregeln oder —fristen zur Anwendung kommen,
die es der Emittentin erlauben, ausgebuchtes Tier-1 Kernkapital oder andere
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Eigenmittelbestandteile rechtzeitig oder zu glinstigen Konditionen zuriickzuzahlen oder
Zu ersetzen.

Aus diesen Grinden bendtigt die Emittentin unter Umstanden in Zukunft zusatzliche
Eigenmittel. Solches Kapital, sei es in Form von zusatzlichem Stammkapital oder
anderem Kapital, das als Eigenmittel anerkannt wird, kann méglicherweise nicht bzw.
nicht zu attraktiven Konditionen zur Verfiigung stehen. Ferner kdnnen solche
regulatorischen  Entwicklungen die  Emittentin  zusatzlichen Kosten und
Verbindlichkeiten aussetzen, verlangen, dass sie die Durchfiihrung ihres Geschéfts
andert oder sonst wie einen negativen Einfluss auf das Geschéft, die Produkte und
Dienstleistungen, die sie anbietet, und auf den Wert ihres Vermdgens haben. Es ist
ungewiss, ob die Emittentin in der Lage ist, ihre Kapitalquoten ausreichend oder
rechtzeitig zu erh6hen. Wenn die Emittentin nicht in der Lage ist, ihre Kapitalquoten
ausreichend zu erh6hen, kann es zu Herabstufungen ihrer Ratings und einer Erh6hung
ihrer Refinanzierungskosten kommen, was erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Geschaftstatigkeit, die Finanz- und die Ertragslage der Emittentin haben kann.

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

Die Emittentin ist verschiedenen Risiken ausgesetzt, die sich aus potenziellen
Unzulanglichkeiten oder dem Versagen interner Kontrollen, Ablaufe, Menschen oder
Systeme oder externen — absichtlich oder versehentlich oder durch natirliche
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 kdnnen. Diese Risiken beinhalten das
Risiko hoherer Kosten oder entgangener Gewinne auf Grund von unglnstigen
gesamtwirtschaftlichen oder branchenspezifischen Trends. Auch eine Rufschadigung
der Emittentin auf Grund des Eintritts eines solchen Ereignisses féllt in diese
Risikokategorie.

Das operative Risiko ist Bestandteil aller Tatigkeiten der Emittentin und kann nicht
eliminiert werden. Insbesondere sollten Investoren beachten, dass die Emittentin
mafigeblich von Informationssystemen abhangig ist, um ihre Geschafte zu fiihren. Ein
Ausfall, eine Unterbrechung oder eine Sicherheitsverletzung bei diesen Systemen kann
zu Ausféllen oder Unterbrechungen ihres Risikomanagements, ihrer Buchhaltung, ihres
Depotgeschéaftes oder ihres Kreditbereitstellungssystems fuhren. Falls die
Informationssysteme der Emittentin einschlieRlich ihrer Sicherungssysteme auch nur
fur eine kurze Dauer ausfallen wiirden oder sich ihre Notfallplane zur Fortfihrung der
Geschéfte fur den Ernstfall als unwirksam herausstellen, kénnte sie einige der
Bedurfnisse der Kunden nicht zeitnah befriedigen und dadurch einen Teil des
Geschéfts verlieren. Gleichermalien kénnten durch eine voribergehende Abschaltung
des Informationssystems der Emittentin Kosten fir die Wiederbeschaffung und
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Uberprufung der Informationen entstehen. Es kann nicht zugesichert werden, dass
solche Ausfélle oder Unterbrechungen nicht vorkommen werden oder dass die
Emittentin diesen Ausfallen oder Unterbrechungen in angemessener Weise begegnen
kann. Dementsprechend kann das Auftreten solcher Ausfalle oder Unterbrechungen
erhebliche negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die Finanz- und die
Ertragslage der Emittentin haben. Weiters kann nicht zugesichert werden, dass die
Einfihrung und Implementierung neuer Systeme und Verfahren die gewilnschten
Vorteile fur das Geschaft der Hypo Vorarlberg bringen und es dabei nicht zu Fehlern
oder Betriebsunterbrechungen kommt, die wesentlich nachteilige Auswirkungen auf ihr
Geschéft, ihre Finanzlage und ihre Betriebsergebnisse haben kdnnten

Des Weiteren ist die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin wesentlich von ihrer
Fahigkeit abhangig, bestehende Mitarbeiter zu binden und weitere Personen, die die
notwendigen Qualifikationen und das notwendige Erfahrungsniveau im Bankwesen
verfugen, zu finden und anzuwerben. Der durch andere Finanzinstitutionen steigende
Wettbewerb am Arbeitsmarkt in Kernméarkten der Hypo Vorarlberg kann es auch fir die
Emittentin schwieriger machen, qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten und
dies kann in Zukunft zu steigenden Lohnkosten fuhren. Wenn ferner Obergrenzen oder
weitere Beschrankungen aufgrund der CRD Ill oder in Zukunft aus CRR/CRD |V fir
Gehalter oder Bonuszahlungen, die an Fihrungskrafte der Hypo Vorarlberg bezahlt
werden, eingefuhrt werden, kdnnte ihre Fahigkeit zur Anwerbung und Bindung von
gualitativ hochwertigem Personal beschrankt werden und dies kénnte zum Verlust von
gualifiziertem Personal fihren. Wenn die Emittentin nicht in der Lage ist, neue Talente
in den Kernmérkten zu rekrutieren und zu binden oder wenn der Wettbewerb fir
qualifizierte Mitarbeiter die Lohnkosten erhdht, kénnte dies erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermoégens-, die Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

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

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

Das Budgetbegleitgesetz 2011 hat die Stabilitdtsabgabe fir Kreditinstitute eingefthrt.
Die Stabilitatsabgabe ist mit 1.1.2011 in Kraft getreten. Die Stabilitdtsabgabe ist von
der durchschnittlichen Bilanzsumme eines Kreditinstituts laut Einzelabschluss (im
Wesentlichen vermindert um das Eigenkapital und die gesicherten Einlagen) zu
berechnen. Dazu kommt noch eine Sonderstabilititsabgabe vom Geschaftsvolumen
samtlicher dem Handelsbuch zugeordneter Derivate. Die in Zusammenhang mit dieser
Stabilitaitsabgabe von der Emittentin zu leistenden Abgaben kdnnten die Finanzlage
der Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen.

Interessenkonflikte und Doppelfunktionen (zB von Organen der Emittentin)
konnen zu Entscheidungen fuhren, die nicht im Interesse der Anleger liegen

Die Mitglieder des Vorstandes sowie des Aufsichtsrats der Emittentin haben innerhalb
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der Emittentin, der Vorarlberger Landesbank-Holding oder 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 Gesellschaften Interessenkonflikte ergeben, die zu
Entscheidungen fuhren, die nicht im Interesse der Emittentin und der Anleger liegen.

Die Emittentin wird durch eine Mehrheitseigentimerin kontrolliert, deren
Beschlusse nicht im Interesse der Anleger liegen kénnen

Das Land Vorarlberg héalt Uber die Vorarlberger Landesbank-Holding, einem
Sondervermdgen des Landes Vorarlberg, 76,0308 % der Aktien 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 Beschliisse fassen, die nicht im Interesse der Anleger liegen.

Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang mit MalRnahmen zur
Verhinderung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung bringt
erhebliche Kosten und Aufwendungen mit sich und die Nichteinhaltung dieser
Vorschriften hat schwerwiegende rechtliche sowie rufschadigende Folgen

Die Emittentin unterliegt Regeln und Vorschriften hinsichtlich Geldwasche, Korruption
und Terrorismusfinanzierung. Diese Vorschriften wurden in den letzten Jahren
verscharft und kénnen zukunftig weiter verschérft und strenger durchgesetzt werden.
Die Uberwachung der Einhaltung der Regeln betreffend Geldwasche, Korruption und
Terrorismusfinanzierung koénnen zu einer erheblichen finanziellen Belastung flr
Banken und andere Finanzinstitute fuhren und kdnnen erhebliche technische Probleme
aufwerfen. Die Emittentin kann nicht garantieren, dass sie alle mafgeblichen
Regelungen betreffend Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung zu jeder
Zeit einhalten kann und dass ihre konzernweiten Standards betreffend die
Verhinderung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung standig und in
allen Fallen von ihren Arbeitnehmern angewendet werden. Jede Verletzung und sogar
vermeintliche Verletzungen dieser Regelungen betreffend MalRhahmen zur
Verhinderung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung kénnen
schwerwiegende rechtliche, finanzielle und rufschadigende Konsequenzen und damit
erhebliche negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben.

Risiken in Bezug auf die Wertpapiere

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

Jeder potenzielle Anleger, der eine Anlage in Wertpapiere beabsichtigt, muss die
Eignung dieser Kapitalanlage unter Berlcksichtigung seiner eigenen Umstande
bestimmen. Insbesondere sollte jeder potenzielle Anleger:

(i)  Uber ausreichend Sachkenntnis und Erfahrung verfigen, um eine qualifizierte
Bewertung der jeweiligen Wertpapiere, der Vorteile und Risiken einer Anlage
in die jeweiligen Wertpapiere 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 Wertpapiere sowie die
Auswirkungen einer derartigen Anlage auf das Gesamtanlageportfolio mit
Ricksicht auf seine personliche Vermdgenslage prifen zu kénnen;

(iii) ausreichend finanzielle Mittel und Liquiditdt zur VerflUgung haben, um
samtliche Risiken einer Anlage in die jeweiligen Wertpapiere tragen zu
kénnen, auch in Fallen, in denen Kapital oder Zinsen in einer oder mehreren
Wahrungen zahlbar sind oder die Wéahrung fir die Zahlung von Kapital- oder
Zinsbetragen eine andere als die Wahrung des potenziellen Anlegers ist;

(iv) die Emissionsbedingungen der jeweiligen Wertpapiere genau verstehen und
mit den Reaktionen etwaiger malfdgeblicher Indizes und (Finanz-) Markte
vertraut sein; und

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

Wertpapiere kdnnen ein ungeeighetes Investment sein — komplexe
Finanzinstrumente sind nicht fir alle Anleger geeignet, da sie ein im Vergleich zu
nicht komplexen Finanzinstrumenten wesentlich hoheres Verlustrisiko
aufweisen

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

Die Inhaber von Wertpapieren sind dem Kreditrisiko der Emittentin ausgesetzt

Jeder Inhaber von Wertpapieren tragt das Risiko einer moglichen Verschlechterung der
finanziellen Situation der Emittentin bis zur Insolvenz. Die Wertpapiere 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 Lieferverpflichtungen aus den Wertpapieren gegeniiber den
Inhabern nicht oder nur teilweise nachkommen kodnnte.

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf und/oder Verkauf von
Wertpapieren und/oder der Depotfiuhrung kénnen zu Kostenbelastungen fiihren,
die die mit den Wertpapieren verbundene Rendite maRgeblich reduzieren kénnen

Kommissionen und andere Transaktionskosten, die im Zusammenhang mit dem Kauf
und/oder Verkauf von Wertpapieren und/oder der Fihrung des zur Verwahrung des
Wertpapiers erforderlichen Wertpapierdepots entstehen, kdnnen insbesondere bei
einem Investment von geringen Summen in die Wertpapiere zu Kostenbelastungen
fuhren, die die mit diesen Wertpapieren verbundene Rendite maf3geblich reduzieren
kénnen.

Von einem Kauf von Wertpapieren auf Kredit wird aufgrund des deutlich hdheren
Verlustrisikos abgeraten

Anleger, die den Erwerb von Wertpapieren Uber Fremdmittel finanzieren, werden
darauf hingewiesen, dass die laufenden Ausschittungen auf die Wertpapiere, insofern
solche bei den Wertpapieren Uberhaupt vorgesehen sind, unter dem Zinssatz des
aufgenommenen Kredites liegen kdnnen. Auch der Totalverlust des eingesetzten
Kapitals ist moglich. Anleger durfen sich daher nicht darauf verlassen, dass
Kreditverbindlichkeiten (samt Zinsen) mit Ertragen aus den Wertpapieren oder aus
dem Verkaufserlos der Wertpapiere rickgefiihrt werden kénnen. Dadurch erhdht sich
das Verlustrisiko erheblich. Von kreditfinanzierten Ankdufen der Wertpapiere wird
abgeraten.
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Keine Gewissheit eines liguiden Sekundarmarktes fir die Wertpapiere

Die Emittentin hat sich zwar dazu bereiterklart, durch das Stellen von An- und
Verkaufsangeboten flr die Wertpapiere einen Sekundarmarkt bereitzuhalten, sie ist
dazu aber nicht verpflichtet und kann ihre diesbeziigliche Téatigkeit jederzeit einstellen.
Es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekundarmarkt fur die Wertpapiere
entstehen wird, oder sofern er entsteht, dass er fortbestehen wird. Die Emittentin
Ubernimmt keine Verpflichtung, die Liquiditdt der Wertpapiere zu gewahrleisten oder
die Zulassung der Wertpapiere an einem geregelten Markt anzustreben. Fir den Fall,
dass sich ein Sekundarmarkt fur die Wertpapiere entwickelt, ist weder die
Preisentwicklung der Wertpapiere noch die Liquiditat des Sekundarmarktes absehbar.

Wertpapierinhaber miissen daher damit rechnen, dass sie die von ihnen gehaltenen
Wertpapiere aufgrund mangelnder Liquiditdt am entsprechenden Markt, insbesondere
bei VerauBerung der Wertpapiere wahrend der Laufzeit, nicht oder nicht zum
gewiinschten Zeitpunkt bzw. nicht zu einem fairen Marktpreis verduf3ern kénnen.

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

Notieren die Wertpapiere auf einem oder mehreren (geregelten oder ungeregelten)
Markten, kann die Notierung der Wertpapiere — abhangig von den an der jeweiligen
Borse geltenden Regelungen — von der jeweiligen Borse oder einer zustandigen
Regulierungsbehérde aus verschiedenen Griinden, insbesondere auch der Verletzung
von Kurslimits, bei VerstdRen gegen gesetzliche Bestimmungen, beim Auftreten
operativer Probleme der Borse 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
Wertpapieren auf Grund einer Entscheidung der Borse, einer Regulierungsbehdérde
oder auf Antrag der Emittentin beendet werden. Wird der Handel mit einem Basiswert
der Wertpapiere ausgesetzt, unterbrochen oder eingestellt, wird im Allgemeinen auch
der Handel mit den entsprechenden Wertpapieren ausgesetzt, unterbrochen oder
eingestellt und bestehende Order fir den Verkauf oder Kauf solcher Wertpapiere
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 Wertpapieren auf Grund einer Entscheidung der
Emittentin eingestellt wird) und dass die Anleger die damit verbundenen Risiken auf
jeden Fall tragen missen. Insbesondere kann der Fall eintreten, dass Anleger bei
Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels ihre Wertpapiere unter
Umstanden nicht verkaufen kdnnen und dass die Bdorsekurse der Wertpapiere deren
Kurs nicht entsprechend widerspiegeln. Weiters kann eine Aussetzung, Unterbrechung
oder Einstellung des Handels mit Basiswerten der Wertpapiere eine Aussetzung,
Unterbrechung oder Einstellung des Handels mit den Wertpapieren verursachen und
aulBerdem zu einer kinstlichen oder falschen Bewertung der Wertpapiere fihren.
Schliel3lich sollten Anleger beachten, dass selbst im Falle einer Aussetzung, einer
Unterbrechung oder einer Einstellung des Handels mit Wertpapieren oder Basiswerten
derartige Mallnahmen unter Umstdnden weder ausreichend, noch adaquat oder
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zeitgerecht erfolgen, um Kursstérungen zu verhindern oder die Interessen der Anleger
zu wahren; wird der Handel mit Wertpapieren etwa nach der Vero6ffentlichung von
kursrelevanten Informationen, die sich auf solche Wertpapiere beziehen, ausgesetzt,
kann der Kurs der Wertpapiere bereits negativ beeinflusst worden sein. Alle diese
Risiken hatten, sollten sie schlagend werden, eine wesentliche negative Auswirkung
auf die Investoren.

Wertpapierinhaber unterliegen moglicherweise einem Wechselkursrisiko

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

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

Fur die Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass sie die moglichen Ertrdge oder das
allenfalls zurlickbezahlte Kapital aus den Wertpapieren nicht zu denselben oder
gunstigeren Bedingungen wieder veranlagen kénnen, wie das in den Wertpapieren
veranlagte Kapital.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko nachteiliger Entwicklungen der Marktpreise
ihrer Wertpapiere ausgesetzt

Das Marktpreisrisiko ist eines der zentralen Risiken der Wertpapiere. Der Marktpreis
der Wertpapiere, damit auch ihr Wert, &ndert sich typischerweise taglich. Er wird durch
eine Vielzahl von Faktoren, wie den Wert und die Volatilitat des maRgeblichen
Basiswerts und die noch verbleibende Zeit bis zum Rickzahlungstag,
gesamtwirtschaftliche Entwicklungen (insbesondere hinsichtlich der Marktzinssatze),
der Politik von Zentralbanken, dem Inflationsniveau oder einer nicht vorhandenen oder
besonders niedrigen bzw besonders hohen Nachfrage nach den betreffenden
Wertpapieren, 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 Wertpapieren sind einem Zinsadnderungsrisiko in Form eines
Kursverlustes ausgesetzt, wenn das Marktzinsniveau steigt. Dieses Risiko wirkt sich
grundséatzlich umso starker aus, je deutlicher der Marktzinssatz ansteigt.

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

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

Die Laufzeit von Wertpapiere kann in besonderen Fallen durch eine vorzeitige
Kindigung durch die Emittentin nach MalRgabe der Emissionsbedingungen
unvorhergesehen verklrzt werden. In diesem Fall tragt der Wertpapierinhaber das
Risiko, dass seine Renditeerwartungen aufgrund der kirzeren Laufzeit nicht mehr
erfullt werden kénnen. Der Wertpapierinhaber sollte daher nicht auf die Werthaltigkeit
der Wertpapiere im Riickzahlungszeitpunkt vertrauen.

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

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

Nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin kdnnen 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 Rickzahlungsanspriuchen aus den
Wertpapieren sind.

Anleger, die in Wertpapiere 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
eines Wertpapiers zur Abgeltung des Ubernommenen 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, z&hlen unter anderem die Bonitat
und das Rating der Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die
Recovery Rate (Wiederbeschaffungsquote), die verbleibende Laufzeit der Wertpapiere
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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 mafigebliche Verbindlichkeit lautet, kénnen ebenfalls einen
negativen Einfluss entfalten.

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

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

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

Die Inhaber variabel verzinster Wertpapiere sind bedeutenden
Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt

Variabel verzinste Wertpapiere neigen zur Volatilitat. Inhaber von variabel verzinsten
Wertpapieren sind dem Risiko schwankender Zinsniveaus und unsicherer Zinsertrage
ausgesetzt. Schwankende Zinsniveaus machen es unmdglich, die Ertragskraft von
variabel verzinsten Wertpapieren im Vorhinein zu bestimmen. Bei variabel verzinsten
Wertpapieren, die Mindestwerte aufweisen, kann der Marktpreis volatiler sein als der
Marktpreis von Wertpapieren, die dieses Merkmal nicht aufweisen. Die Auswirkung
eines Multiplikators, der kleiner als eins ist, ist, dass der Wertpapierinhaber von einer
fur ihn vorteilhaften Zinsentwicklung nur anteilig profitieren kénnen wird. Die Rendite
kénnte daher bedeutend niedriger sein, als jene von &ahnlichen variabel verzinsten
Wertpapieren ohne einen solchen Multiplikator.

Steuerrechtliche Veranderungen kdnnen sowohl den Wert der Wertpapiere als
auch die Hohe der Zahlungen negativ beeinflussen

Die konkrete Steuerrechtslage (Gesetze, Verwaltungspraxis der Abgabenbehdrden
sowie Judikatur) kann mafgeblich den Verlauf der wirtschaftlichen Entwicklung der
Emittentin beeinflussen und damit auch negativ den wirtschaftlichen Wert der
Wertpapiere sowie die von den Wertpapierinhabern erzielten Ausschittungen auf das
mit der Zeichnung der Wertpapiere investierte Kapital negativ beeinflussen.
Wertpapierinhaber sind daher dem Risiko einer negativen Beeinflussung des Wertes
der Wertpapiere und der HOhe der auf sie geleisteten Zahlungen durch
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steuerrechtliche Veranderungen ausgesetzt.

Die HOhe der vom Wertpapierinhaber aus den Wertpapieren tats&chlich lukrierten
Betrage nach Steuern hangt malRgeblich von der individuellen steuerrechtlichen
Situation des Wertpapierinhabers ab. Die diesbeziglichen Ausfihrungen im Prospekt
basieren auf der derzeit gultigen Rechtslage und Verwaltungspraxis der
Abgabenbehdrden.  Zukiinftige Anderungen durch den Gesetzgeber, die
Abgabenbehdrden oder héchstgerichtliche Entscheidungen kdnnen die dargestellte
steuerliche Behandlung negativ beeinflussen oder veréndern. Die grundsétzlichen
steuerrechtlichen Ausfihrungen 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 Wertpapiere eine individuelle
Steuerberatung in Anspruch zu nehmen.

Die Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren sind von keiner gesetzlichen
Sicherungseinrichtung gedeckt

Die durch die Wertpapiere 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 Wertpapieren von der Sicherung durch die Sicherungseinrichtung
ausdricklich ausgeschlossen. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kdnnen die
Wertpapierinhaber daher nicht mit einer Rlckzahlung des eingesetzten Kapitals
(allenfalls samt ausstehender Zinszahlungen) von dritter Seite rechnen.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht
ausgesetzt

Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind zahlreiche Diskussionen, Initiativen und
Begutachtungsprozesse zur mdglichen Verlustbeteiligung von Glaubigern ("bail-in")
auf verschiedenen Ebenen (Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Europaische
Kommission, Bundesministerium fiir Finanzen, etc.) im Gange, die zu wesentlichen
Anderungen der bestehenden gesetzlichen Rahmenbedingungen far
Kapitalinstrumente und Schuldtitel von Kreditinstituten, insbesondere nachrangigen
Schuldverschreibungen (dh Schuldverschreibungen, die Erganzungskapital oder
Nachrangkapital verbriefen), aber auch nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen
fuhren konnen. Der genaue Anwendungsbereich solcher Vorschriften und die
Voraussetzungen fur deren Anwendungsbereich werden gegenwartig noch diskutiert
und sind noch nicht absehbar.

Am 13.1.2011 hat der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht Mindestvoraussetzungen
fur regulatorisches Kapital zur Sicherstellung der Verlustabsorption bei akut
gefahrdetem Fortbestand von Banken verdffentlicht.



- 58 -

Daruber hinaus hat die Europdische Kommission am 6.6.2012 einen Vorschlag fur ei-
ne neue Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung
von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen — COM (2012) 280 final/2 "Recovery and
Resolution Directive" ("RRD") verdéffentlicht.

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

Nach dem Vorschlag zur RRD sollen die zustandigen Aufsichtshehdrden die Befugnis
eingerdumt erhalten, bei Erfillung bestimmter Voraussetzungen das Grundkapital
eines Kreditinstituts abschreiben zu kénnen und bestimmte Kapitalinstrumente
(namlich die Eigenmittelinstrumente des Kreditinstituts) abschreiben oder in
Eigenkapital des Kreditinstituts umwandeln zu kénnen (das "Schuldabschreibungs-
Instrument"). Das Schuldabschreibungs-Instrument wiirde nach dem Vorschlag zur
RRD etwa dann zur Anwendung gelangen, wenn (i) die zustandige Aufsichtsbehorde
feststellt, dass das Kreditinstitut die Voraussetzungen flr eine Abschreibung erflillt;
(ii) die zustandige Aufsichtsbehorde feststellt, dass das Kreditinstitut nur dann weiter
existenzfahig ist, wenn bei den relevanten Kapitalinstrumenten von dieser Befugnis
Gebrauch gemacht wird; (iii) in einem Mitgliedsstaat beschlossen wurde, dem
Kreditinstitut oder dem Mutterunternehmen eine auf3erordentliche Unterstiitzung aus
offentlichen Mitteln zu gewahren, und die zustandige Aufsichtsbehoérde feststellt, dass
das Kreditinstitut ohne diese Unterstiitzung nicht langer existenzfahig wéare; oder
(iv) die relevanten Kapitalinstrumente auf Einzel- und konsolidierter Basis oder auf
konsolidierter Basis fir Eigenkapitalzwecke anerkannt sind und die zustandige
Aufsichtsbehtrde feststellt, dass die konsolidierte Gruppe nur dann weiter
existenzfahig ist, wenn bei diesen Instrumenten von der Abschreibungsbefugnis
Gebrauch gemacht wird (die "Nicht-Tragfahigkeit").

Der Vorschlag der RRD verlangt ferner, dass den zustandigen Aufsichtsbehérden
folgende Abwicklungsbefugnisse (die "Abwicklungs-Instrumente") an die Hand
gegeben werden:

o die Ubertragung von Eigentumstiteln, Vermdgenswerten, Rechten oder
Verbindlichkeiten eines Kreditinstituts auf einen Erwerber (das "Instrument der
Unternehmensverauf3erung™), und/oder

o die Ubertragung von Vermdgenswerten, Rechten oder Verbindlichkeiten eines
Kreditinstituts auf ein Brickeninstitut, das sich vollstéandig im Eigentum einer oder
mehrerer 6ffentlicher Stellen befindet (das "Instrument des Brickeninstituts"),
und/oder

o die Ubertragung von Vermogenswerten und Rechten eines Kreditinstituts auf
eine eigens fir die Vermogensverwaltung gegriindete Zweckgesellschaft, deren
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alleiniger Eigentimer eine oder mehrere offentliche Stellen ist (das "Instrument
der Ausgliederung von Vermdgenswerten"), und/oder

o die Austbung der Abschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse (i) zur
Rekapitalisierung eines Kreditinstituts in einem Umfang, der ausreichend ist, um
es wieder in die Lage zu versetzen, den Zulassungsbedingungen zu geniigen
und die Tatigkeiten auszulben, fir die es zugelassen ist, oder (ii) zur
Umwandlung in Eigenkapital — oder Reduzierung des Nennwerts — der auf ein
Bruckeninstitut Gbertragenen Forderungen oder Schuldtitel mit dem Ziel, Kapital
fur das Bruckeninstitut bereitzustellen (das "Bail-in Instrument”).

Im Rahmen des Schuldabschreibungs-Instruments und des Bail-in Instruments hatten
die zustdndigen Aufsichtsbehtrden nach dem Vorschlag der RRD das Recht, bei
Eintritt bestimmter Auslésungstatbestande (i) bestehende Anteile flir kraftlos zu
erklaren, (ii) abschreibungsfahige Verbindlichkeiten (namlich — unter Ausnahme
bestimmter Verbindlichkeiten — Eigenmittelinstrumente und, im Falle der Anwendung
des Bail-in Instruments, andere nachrangige und sogar vorrangige Verbindlichkeiten)
eines in Abwicklung befindlichen Kreditinstituts abzuschreiben oder solche
abschreibungsfahigen Verbindlichkeiten eines in Abwicklung befindlichen Kreditinstituts
zu einem Umwandlungssatz in Eigenkapital des Kreditinstituts umzuwandeln, der
betroffene Glaubiger angemessen fir den Verlust, der ihnen durch die Wahrnehmung
der Abschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse entstanden ist, entschadigt, (iii) die
finanzielle Lage eines Kreditinstituts zu starken, und (iv) die Fortfilhrung eines
Kreditinstituts unter Anwendung angemessener RestrukturierungsmalRnahmen zu
erlauben. Sollte ein Kreditinstitut die Voraussetzung fir eine Abwicklung erfullen, dann
muss die zustandige Aufsichtsbehdérde nach dem Vorschlag der RRD das
Schuldabschreibungs-instrument vor der Anwendung der Abwicklungs-Instrumente
zum Einsatz bringen. Die genaue Abgrenzung zwischen dem Schuldabschreibungs-
Instrument und dem Bail-in Instrument bedarf noch weiterer Klarung.

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

o wenn ein Kreditinstitut gegen die an eine dauerhafte Zulassung geknipften
Eigenkapitalanforderungen in einer Weise verstdfdt, die den Entzug der
Zulassung durch die zustandige Behotrde rechtfertigen wiirde, oder wenn
objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass dies zumindest in naher Zukunft
der Fall sein wird, da das Kreditinstitut Verluste erlitten hat oder voraussichtlich
erleiden wird, durch die sein gesamtes Eigenkapital oder ein wesentlicher Telil
seines Eigenkapitals aufgebraucht wird; oder

o wenn die Vermogenswerte eines Kreditinstituts die Hohe seiner Verbindlichkeiten
unterschreiten, oder wenn objektive Anhaltspunkte dafir vorliegen, dass dies
zumindest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder

. wenn ein Kreditinstitut nicht in der Lage ist, seine Verbindlichkeiten bei Falligkeit
zu begleichen, oder wenn objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass dies
zumindest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder
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o wenn ein Kreditinstitut eine auferordentliche finanzielle Unterstitzung aus
offentlichen Mitteln bendtigt.

Gemall dem Entwurf der RRD stellen Abschreibungen oder Umwandlungen, die unter
Anwendung des Bail-in Instruments oder des Schuldabschreibungs-Instruments
vorgenommen werden, weder einen Ausfall noch ein Kreditereignis nach den
Bestimmungen des relevanten Kapitalinstrumentes dar. Dementsprechend waren
samtliche so abgeschriebenen Betrage unwiderruflich verloren und die aus solchen
Kapitalinstrumenten resultierenden Rechte ihrer Inhaber waren erloschen, unabhéngig
davon, ob die finanzielle Lage des Kreditinstituts wiederhergestellt wird oder nicht.

Sollte der Entwurf der RRD wie gegenwartig vorliegend beschlossen werden, dann
waren die Mitgliedsstaaten der Europaischen Union verpflichtet, ihre einschlagigen
nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften bis zum 1.1.2015 an die RRD
anzupassen. Fur die Bestimmungen zu den Bail-in Instrumenten gilt jedoch eine
langere Umsetzungsfrist; sie sollen ab 1.1.2018 angewandt werden. Die RRD sieht
einen Mindestkatalog an Abwicklungsinstrumenten vor. Es bleibt den Mitgliedsstaaten
unbenommen, sich zusatzliche, spezifisch nationale Instrumente und Befugnisse zum
Umgang mit sich in Abwicklung befindlichen Kreditinstituten vorzubehalten, sofern
diese zusatzlichen Befugnisse in Einklang mit den Prinzipien und Zielen der
Rahmenbedingungen der RRD stehen und nicht ein Hindernis fir eine effektive
Gruppenabwicklung darstellen. Das 0Osterreichische Parlament kodnnte auch
beschlieRen, dass die RRD oder andere Vorschriften, die ahnliche Abschreibungs-
oder Abwicklungsinstrumente vorsehen, bereits vor 2015 bzw hinsichtlich der Bail-in
Instrumente vor 2018 in Kraft gesetzt werden.

Am 21.5.2013 beschloss die Osterreichische Bundesregierung einen Gesetzesentwurf
fur das Bankeninterventions- und -restrukturierungsgesetz ("BIRG"), der sich an der
RRD orientiert. Das oben erwdhnte Schuldabschreibungs-instrument und das bail-in
Instrument sind in diesem Gesetzesentwurf zum BIRG jedoch nicht vorgesehen. Das
BIRG wurde am 5.7.2013 vom Nationalrat verabschiedet und soll am 1.1.2014 in Kraft
treten.

Es ist mdglich, dass jene aufsichtsbehérdlichen Befugnisse, die aus einer kinftigen
Anderung der anwendbaren Gesetze zur Umsetzung des Basel lll-Rahmenwerkes
resultieren, so eingesetzt werden, dass die Wertpapiere am Verlust der Emittentin
beteiligt werden.

Solche rechtlichen Vorschriften und/oder aufsichtsbehdrdlichen MalRnahmen kdnnen
die Rechte der Wertpapierinhaber mafgeblich beeinflussen, im Falle der Nicht-
Tragféahigkeit (wie oben beschrieben) oder der Abwicklung der Emittentin zu einem
Verlust des gesamten in die Wertpapiere investierten Kapitals fihren und schon vor
der Nicht-Tragféahigkeit (wie oben beschrieben) oder Abwicklung der Emittentin einen
negativen Einfluss auf den Marktwert der Wertpapiere haben.
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Bei einer zuklnftigen Geldentwertung (Inflation) kdnnte sich die reale Rendite
einer Anlage verringern (Inflationsrisiko)

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Moéglichkeit, dass der Wert von Vermdgenswerten
wie den Wertpapieren oder den Einnahmen daraus sinkt, wenn die Kaufkraft einer
Wahrung auf Grund von Inflation schrumpft. Durch Inflation verringert sich der Wert
eines moglichen Ertrags. Ubersteigt die Inflationsrate die auf die Wertpapiere
geleisteten Zahlungen, wird die Rendite der Wertpapiere negativ und
Wertpapierinhaber erleiden Verluste. Wertpapierinhaber sind dem Risiko einer
Wertminderung maoglicher Ertréage aus Wertpapieren durch Inflation ausgesetzt.

Die Wertpapiere unterliegen Osterreichischem Recht, und Anderungen in den
geltenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kénnen
negative Auswirkungen auf die Emittentin, die Wertpapiere und die
Wertpapierinhaber haben

Die Emissionsbedingungen der Wertpapiere unterliegen &sterreichischem Recht.
Anleger sollten daher beachten, dass das geltende 6sterreichische Recht unter
Umstanden nicht einen ahnlichen oder adaquaten Schutz bietet wie das Recht anderer
Rechtsordnungen. Des Weiteren kann hinsichtlich der Auswirkungen einer etwaigen
gerichtlichen Entscheidung oder einer Anderung Osterreichischen Rechts (oder des in
Osterreich anwendbaren Rechts) bzw. der nach dem Prospektdatum ublichen
Verwaltungspraxis keine Zusicherung gegeben oder Aussage getroffen werden.
Wertpapierinhaber sind daher dem Risiko fir sie nachteiliger Bestimmungen des
Osterreichischen Rechts und/oder einer fir sie nachteiligen Rechtsdnderung
ausgesetzt.

Risiken in Zusammenhang mit den Basiswerten derivativer

Wertpapiere

4.1

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

Indexabhangige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen die Verzinsung und/oder der
Ruckzahlungsbetrag 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 Wertpapieren mit
indexabhé&ngiger Verzinsung und/oder Riickzahlung ist Unsicherheiten in Bezug auf die
Verzinsung und/oder den Ruckzahlungsbetrag ausgesetzt. Die Rendite eines in Bezug
auf die Verzinsung und/oder den Rickzahlungsbetrag indexierten Wertpapiers kann
negativ sein und ein Wertpapierinhaber kann den Wert seiner Anlage ganz
(Totalverlust) oder teilweise verlieren. Je volatiler der (einer der) mal3gebliche(n)
Index(-izes) ist, desto groRer 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
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Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen, mit der Folge,
dass der Wertpapierinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Indexabhangige Wertpapiere werden von der mafgeblichen Indexberechnungsstelle
(bzw bei Indexkérben von den maligeblichen 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 mafgeblichen Index und/oder dem Wert
des malgeblichen Index zu einem Dbestimmten Zeitpunkt ergeben. Die
Zusammensetzung und Berechnung eines jeden Index geschieht durch die
mafgebliche Indexberechnungsstelle ohne Ricksichtnahme auf die Emittentin oder die
Wertpapierinhaber. Indexberechnungsstellen bernehmen auch keine Verpflichtung
oder Haftung im Zusammenhang mit der Verwaltung, dem Vertrieb oder dem Handel
der Wertpapiere.

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

Rohstoffabhangige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen die Verzinsung und/oder
der Rickzahlungsbetrag nicht im Vorhinein feststehen. Rohstoffabhangige Wertpapiere
kénnen sich auf einen oder mehrere Rohstoffe (Rohstoffkérbe) beziehen und sie
werden zu einem rohstoffabhéngigen Zinssatz verzinst und/oder zu einem
rohstoffabhangigen Rickzahlungsbetrag zurlickgezahlt. Dieser Zins- und/oder
Ruckzahlungsbetrag wird unter Bezugnahme auf den oder die entsprechenden
Rohstoffe berechnet. Veranderungen des Wertes der maf3geblichen Rohstoffe, d.h.
des malR3geblichen Rohstoffpreises am mafigeblichen Markt (wie in den mafR3geblichen
Endgilltigen Bedingungen beschrieben) wirken sich auf den Wert der
rohstoffabhangigen Wertpapiere aus. Die Hohe der Kapitalriickzahlung, die von der
Emittentin zu zahlen ist, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom
Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen mit der Folge,
dass der Wertpapierinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert (Totalverlust).

Zahlungen auf Wertpapiere, bei denen die Verzinsung und/oder die Rickzahlung
an den Wert von Aktien (oder Aktienkdrben) gebunden ist, sind abhéngig von der
Wertentwicklung der zugrundeliegenden Aktien (oder Aktienkdrbe)

Ein Investment in Wertpapiere mit aktienabh&ngiger Verzinsung und/oder Riickzahlung
kann &hnliche Risiken aufweisen, wie jene, die mit einer direkten Anlage in den (die)
dem Wertpapier unterliegenden Basiswert(e) verbunden sind und Investoren sollten,
insbesondere im Hinblick auf die Volatilitait an den internationalen Aktienmaérkten,
dementsprechende Beratung einholen.

Aktienabhéngige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen die Verzinsung und/oder
der Riuckzahlungsbetrag nicht im Vorhinein feststehen und die von der
Wertentwicklung eines Aktienwertes oder eines Aktienkorbes an den malfgeblichen
Markten abhéngt. Der Rickzahlungsbetrag hangt vom Marktwert der Basiswerte ab,
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der unter Umstanden erheblich geringer sein kann als der Emissionspreis oder der
vom Wertpapierinhaber bezahlte Kaufpreis und sogar null betragen kann, in welchem
Fall die Wertpapierinhaber ihr gesamtes Investment verlieren kénnen (Totalverlust).

Aktienabhangige Wertpapiere werden von den Emittenten der Basiswerte in keiner Art
und Weise gefordert, unterstutzt oder verkauft. Die Emittenten der mafigeblichen
Basiswerte geben keine ausdriickliche oder konkludente Zusicherung oder Garantie
hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung der Basiswerte. Die Emittenten der Basiswerte
sind nicht verpflichtet, die Interessen der Emittentin oder diejenigen der
Wertpapierinhaber in irgendeiner Form zu bertcksichtigen. Die Emittenten der
Basiswerte sind nicht an dem aus den Wertpapieren resultierenden Erlésen beteiligt.
Sie sind auch nicht fur die Ermittlung des Preises, die Wahl des Zeitpunktes und den
Umfang einer Emission von Wertpapieren verantwortlich und haben daran auch nicht
mitgewirkt. Der Erwerb der Wertpapiere berechtigt weder zum Erhalt von Informationen
von Emittenten der Basiswerte, die Ausibung von Stimmrechten oder den Erhalt von
Dividenden aus Aktien.

Inhaber von Wertpapieren, die von Wahrungen abhéangig sind, sind dem Risiko
der Wertentwicklung der zugrundeliegenden Wahrungen ausgesetzt

Wertpapiere, deren Verzinsung und/oder Ruckzahlung von der Entwicklung einer
Wahrung oder eines Wahrungskorbes abhangt, kénnen dieselben komplexen Risiken
aufweisen, wie ein direktes Investment in die maf3geblichen Basiswerte, und jeder
Anleger sollte sich dementsprechend beraten lassen. Weiters sollten Anleger
beachten, dass ein Investment in solche Wertpapiere nicht identisch mit einem direkten
Investment in die maf3geblichen Basiswerte oder ein Instrument, welches direkt an die
mafgeblichen Basiswerte gebunden ist, ist. Preisbewegungen der mafgeblichen
Basiswerte beeinflussen den Wert der maRgeblichen Basiswerte. Hinsichtlich der
zukunftigen Entwicklung der mafigeblichen 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).

Inhaber von Wertpapieren, die von hybriden Basiswertkdrben abhangig sind,
kdnnen einem wesentlich hdheren Risiko als Inhaber von Wertpapieren, die nur
von einem Basiswert (oder einer Art von Basiswerten) abhéngig sind, ausgesetzt
sein

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

Interessenskonflikte konnen die den Wertpapieren zu Grunde liegenden
Basiswerte negativ beeinflussen

Im normalen Verlauf ihrer Geschéftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen mdglicherweise mit Emittenten der Basiswerte, deren
jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten oder Dritten, die Verpflichtungen
gegenuber 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
Investmentbankgeschéfte ein oder stehen anderweitig in Geschéftskontakt, so als ob
die Wertpapiere nicht existent waren, 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 Liquiditat oder den Wert der
Wertpapiere beeinflussen und sich gegebenenfalls nachteilig auf die Interessen der
Wertpapierinhaber auswirken kénnen.

Interessenkonflikte kdénnen sich auch zwischen der Berechnungsstelle und den
Wertpapierinhabern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im Ermessen der
Berechnungsstelle liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese nach
Mafgabe der Emissionsbedingungen zu treffen hat und die den Rickzahlungsbetrag
der Wertpapiere beeinflussen kénnen.

Zusatzliche Risiken derivativer Wertpapiere

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

Die Risiken einer Anlage in derivative Wertpapiere umfassen sowohl Risiken der zu
Grunde liegenden Basiswerte als auch Risiken, die nur fir die Wertpapiere selbst
gelten. Anleger sind mdglicherweise nicht in der Lage, sich gegen die verschiedenen
Risiken in Bezug auf derivative Wertpapiere abzusichern.
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DarUber hinaus ist der Wert der derivativen Wertpapiere am Sekundarmarkt einem
hoheren Risikoniveau ausgesetzt als der Wert nicht derivativer Wertpapiere. Eine
Reihe von Faktoren wirken sich unabhéngig von der Bonitat der Emittentin auf einen
etwaigen Sekundarmarkt fur die derivativen Wertpapiere 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 Wertpapiere, der
ausstehende Betrag der Schuldverschreibungen und das Marktzinsniveau.

Produktspezifische Risiken

Allgemeine Risiken von Zertifikaten

Zertifikate verbriefen typischerweise weder einen Anspruch auf periodische
Zinszahlungen noch auf sonstige Ausschittungen (zB Dividenden) und werfen daher
typischerweise keinen laufenden Ertrag ab. Mogliche Wertverluste der Zertifikate
kénnen 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 Uber keinen Kapitalschutz verfiigt,
kann die Hohe der Kapitalrickzahlung, 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 Partizipations-Zertifikaten

Partizipations-Zertifikate verfigen typischerweise tber keinen Schutzmechanismus.
Inhaber von Partizipations-Zertifikaten nehmen an einer negativen Wertentwicklung der
Basiswerte daher zumindest wie bei einem direkten Investment in diese Basiswerte
teil. Partizipations-Zertifikate unterliegen zur Ganze dem Marktrisiko. Weiters sind
etwaige Anpassungen der Bezugsverhdltnisse und eventuell eingebaute
Wahrungssicherungen (Quanto) zu beachten. Anleger, die ein Investment in
Partizipations-Zertifikate erwagen, sollten sich dariber im Klaren sein, dass Sie beim
Erwerb eines Partizipations-Zertifikats dasselbe Risiko wie bei einem direkten
Investment in die mal3geblichen Basiswerte eingehen und sie bei einer negativen
Entwicklung eines oder mehrerer der Basiswerte ihr gesamtes eingesetztes Kapital
verlieren kénnen.

Spezielle Risiken von Bonus-Zertifikaten

Bonus-Zertifikate sind sehr riskante Investments. Wenn sich der Wert des Basiswerts
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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
Hohe der Barriere(n) abhangig ist. Wenn die Barriere wahrend der Laufzeit auch nur
ein Mal (von einem Basiswert) berthrt 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 grofRReres
Verlustrisiko. Eine Kursanderung oder das Ausbleiben einer vom Anleger erwarteten
Kursanderung 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 GroRe des Hebeleffekts des Bonus-Zertifikats auch das
mit ihm verbundene Verlustrisiko wachst.

Spezielle Risiken von Express-Zertifikaten

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 Hohe des vorab definierten
Auszahlungs- bzw. Tilgungslevels schlie3t, erfolgt automatisch eine vorzeitige
Ruckzahlung der Express-Zertifikate und Schuldverschreibungsinhaber haben keinen
Anspruch auf ein Investment der durch die Rickzahlung erhaltenen Mittel zu
denselben oder besseren Konditionen. Nur die maximale Laufzeit der Express-
Zertifikate ist mit ihrer Gesamtlaufzeit beschréankt. 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 Rickzahlung 1:1 entsprechend der Basiswertentwicklung. In diesem Fall kénnen
Schuldverschreibungsinhaber erhebliche Verluste erleiden.

Risiken in Zusammenhang mit besonderen Ausstattungsmerkmalen

Digitale Optionen

Die Hohe des Zinssatzes fir eine Zinsperiode hangt bei Wertpapieren, die mit digitalen
Optionen ("Digitale Optionen-Produkte") ausgestaltet sind, davon ab, ob der
Schlusskurs des Basiswerts am maf3geblichen Beobachtungstag auf oder Uber einem
bestimmten, von der Emittentin am Ausgabetag festgelegten Kursniveau ("Barriere")
liegt. Liegt der Schlusskurs des Basiswerts auf oder tber der im Vorhinein fixierten
Barriere, so erhalt der Investor fur die malRgebliche Zinsperiode einen vorher
festgelegten Kupon. Liegt der Kurs des Basiswerts unter der Barriere, wird fur die
malfdgebliche Zinsperiode kein Kupon ausbezahilt.

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

Range Accrual

Wertpapiere, die als Range Accrual Wertpapiere ausgestaltet sind ("Range Accrual-
Wertpapiere"), sind sehr riskante Investments. Bei Range Accrual- Wertpapieren fallen
Zinsen nur fur Zeitraume an, in denen der maRgebliche Zinssatz in einer von der
Emittentin am Ausgabetag festgelegten und in den Endglltigen Bedingungen
angegebenen Bandbreite liegt. Potentielle Anleger sollten die Emissionsbedingungen
der Range Accrual-Wertpapiere genau studieren und sich Uber die Funktionsweise des
Range Accrual Mechanismus informieren; besonderen Wert sollten Anleger dabei auf
die fur die Beobachtung des Zinssatzes mafgeblichen Zeitpunkte/-spannen und die
Auswirkungen einer Anderung des Zinssatzes iber die Bandbreite hinaus legen.
Inhaber von Range Accrual-Wertpapieren haben fur jede Zinsberechnungsperiode das
Risiko zu tragen, dass der Zinssatz in dieser Periode einmal, am Beobachtungstag,
oder wie sonst in den Endgultigen Bedingungen angegeben, aul3erhalb der von der
Emittentin  angegebenen  Bandbreite liegt und sie daher fur diese
Zinsberechnungsperiode keine Verzinsung erhalten.

Wertpapiere mit Kapitalgarantie

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass auch bei Wertpapieren, die mit einer
Kapitalgarantie in HOhe des Nennbetrages oder in geringerer Hohe
("Teilschutzprodukte") ausgestattet sind, das Risiko eines Verlusts nicht
ausgeschlossen ist, da (i) die Kapitalgarantie nur bei Tilgung zum Laufzeitende zur
Anwendung gelangt (nicht aber bei Kindigung, denn in diesem Fall gelangt ein
Kindigungsbetrag zur Auszahlung, der von der Emittentin nach billigem Ermessen als
angemessener Marktpreis der Wertpapiere bestimmt wird) und (ii) die Anleger in jedem
Fall das Insolvenzrisiko der Emittentin, dh dass die Emittentin aufgrund von
Zahlungsunfahigkeit keine Zahlungen auf die Wertpapiere leisten kann, zu tragen
haben.
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ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES PROGRAMMS

Die folgende Ubersicht erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Worter und Ausdriicke,
die in den Emissionsbedingungen und/oder Endgtltigen Bedingungen definiert sind, haben
in diesem Abschnitt dieselbe Bedeutung, wenn sich aus dem Zusammenhang nicht etwas

anderes ergibt.

Emittentin

Beschreibung

Emissionsvolumen

Arten von Wertpapieren

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Angebotsprogramm fur Strukturierte Wertpapiere

Die Gesamtsumme der Emissionen von
Wertpapieren unter dem  Programm st
betragsmafiig nicht beschrankt. Die Volumina der
einzelnen Emissionen von Wertpapieren ergeben
sich aus den Endgultigen Bedingungen.

Unter dem Programm kann die Emittentin nicht-
nachrangige Wertpapiere jedweder Art
emittieren, einschlieB3lich Schuldverschreibungen
mit fixer Verzinsung, variabler Verzinsung,
Stufenzins Schuldverschreibungen,
basiswertabhéngiger Verzinsung, Steepener-
Schuldverschreibungen, Nullkupon-
Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und
Kommunalpfandbriefe (die
"Schuldverschreibungen"”) sowie fix verzinste
und variabel verzinste Zertifikate, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate ~ ohne  Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate
ohne Kapitalgarantie und Express-Zertifikate (die
"Zertifikate" und  zusammen mit  den
Schuldverschreibungen, die "Wertpapiere"). Die
Basiswerte der Wertpapiere konnen Aktien,
Indizes, Rohstoffe, Wahrungen oder Koérbe der
vorstehenden Basiswerte und daraus gebildete
hybride Basiswertkdrbe sein. Die Wertpapiere
sehen ausnahmslos Erfullung durch Zahlung
eines Barbetrages vor und konnen als Produkte
mit einem Garantie-Tilgungsbetrag in HOhe des
Nenn- oder eines anderen Betrages ausgestaltet
sein.
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Wertpapiere konnen zum Nennbetrag oder
zuzuglich eines Agios begeben werden. Im Falle
von Daueremissionen wird der Emissionspreis
angegeben und, allenfalls in Ubereinstimmung
mit den in den Endgiltigen Bedingungen
festgelegten Regeln laufend von der Emittentin
angepasst.

Ein allfalliger Ausgabeaufschlag ist in den
Endgtiltigen Bedingungen (EB Punkt 6)
angegeben.

Jedes Wertpapier lautet auf den Inhaber und jede
Serie von Wertpapieren ist durch eine oder
mehrere auf den Inhaber lautende
Sammelurkunde(n) ohne Zinsscheine verbrieft,
welche die Unterschriften der erforderlichen
Anzahl zeichnungsberechtigter Vertreter der
Emittentin tragen. Ein  Anspruch auf
Einzelverbriefung oder Ausfolgung einzelner
Wertpapiere oder Zinsscheine ist
ausgeschlossen.

Am oder vor dem (Erst-)Begebungstag jeder
Tranche wird die die Inhaberwertpapiere
verbriefende Sammelurkunde nach Maf3gabe der
Endgiltigen Bedingungen bei der Verwahrstelle
fur das Clearing-System hinterlegt, bis sdmtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren erflillt sind.

Jede Sammelurkunde wird so lange von der
Verwahrungsstelle  verwahrt, bis samtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren erflllt sind. Den Glaubigern stehen
Miteigentumsanteile an der jeweiligen
Sammelurkunde zu, die gemal den Regelungen
und Bestimmungen der Verwahrungsstelle und
anwendbarem Recht tibertragen werden kdnnen.

Die Wertpapiere lauten auf Euro oder eine
andere Waéhrung, wie in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnet.

Die Laufzeit der Wertpapiere ist in den
Endgultigen Bedingungen bezeichnet.
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Die Wertpapiere werden in Stlickelungen, wie in
den Endgultigen Bedingungen beschrieben,
begeben.

Die Verzinsung der Wertpapiere erfolgt, wenn es
eine solche gibt, in Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen.

Eine vorzeitige Riuckzahlung durch die Emittentin
ist bei Vorliegen einer Rechts&nderung sowie
dann moglich, wenn dies in den Endgiltigen
Bedingungen ausdricklich angefthrt ist. Eine
vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Glaubiger
ist moglich, wenn dies in den Endgiltigen
Bedingungen ausdrticklich vorgesehen ist.

Anleger sollten beachten, dass Inhaber von
Wertpapieren dort, wo die
Emissionsbedingungen nur der Emittentin ein
vorzeitiges Tilgungsrecht einrdumen, gewdhnlich
eine hohere Rendite fir ihre Wertpapiere
erhalten als sie bekamen, wenn auch sie
berechtigt waren, die Wertpapiere vorzeitig zu
kindigen. Der Ausschluss des Rechts der
Inhaber von Wertpapieren, diese vor ihrer
Falligkeit pall kindigen (ordentliches
Klndigungsrecht), ist oftmals eine
Voraussetzung dafir, dass die Emittentin das ihr
aus den Wertpapieren entstehende Risiko
absichern kann. Ware die ordentliche Kiindigung
der Wertpapiere durch die Inhaber nicht
ausgeschlossen, ware die Emittentin gar nicht in
der Lage, die Wertpapiere zu begeben, oder die
Emittentin wirde die Kosten einer eventuell
moglichen Kindigung der Absicherung in den
Rickzahlungsbetrag der Wertpapiere
einberechnen (mussen), womit die Rendite, die
die Anleger auf diese Wertpapiere erhalten,
sinken wirde. In den Endglltigen Bedingungen
von Wertpapieren, die unter Ausschluss des
ordentlichen Kindigungsrechts der Anleger
begeben werden, wird die Emittentin (so ihr dies
madglich ist) die Differenz zwischen den
Absicherungskosten der gegenstandlichen
Emission und jenen einer hypothetischen
Emission ohne Kindigungsrechtsausschluss auf
Basis von Quotierungen von im Bereich der
Absicherungsgeschafte (Hedging) tatigen
Kreditinstituten angeben ("Zinsaufschlag fur den



Rang von nicht nachrangigen
Wertpapieren

Rang von Pfandbriefen und
Kommunalpfandbriefen

- 71 -

Verzicht auf das ordentliche Kindigungsrecht"”).
Dies soll es potentiellen Anlegern erleichtern, das
jeweilige Wertpapier mit anderen Wertpapieren
oder Anlageprodukten, bei denen die ordentliche
Kindigung nicht ausgeschlossen ist, zu
vergleichen, um eine Entscheidung dartber zu
treffen, ob die von der Emittentin versprochene
hohere Vergutung den Verzicht auf das
ordentliche  Kundigungsrecht der  Anleger
aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig
Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines
ausschlie3lich  der Emittentin  zustehenden
vorzeitigen Kindigungsrechts fur ihn wiegt und
ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise
hohere Vergutung fur ihn aufgewogen wird. Falls
ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies
nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Wertpapiere
investieren.

Anleger, die ein Investment in variabel
verzinsliche Wertpapiere, bei denen das
ordentliche  Kundigungsrecht der  Anleger
ausgeschlossen ist, in Erwégung ziehen, sollten
das Risiko einer Kindigung der Wertpapiere
durch die Emittentin im Falle einer fur die
Emittentin nachteiligen Zinsentwicklung
bedenken. Diese Mdglichkeit steht den Inhabern
solcher Wertpapiere nicht zu.

Die Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren begrinden direkte, unbedingte,
unbesicherte und nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit allen  anderen
unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig
sind, ausgenommen solche, denen aufgrund
zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang
zukommt.

Pfandbriefe und Kommunalpfandbriefe
begriinden direkte, unbedingte, nicht-
nachrangige Verpflichtungen der Emittentin, die
den gleichen Rang untereinander haben und
jeweils durch einen gesonderten Deckungsstock
gemall dem 0Osterreichischen Pfandbriefgesetz
gesichert sind.
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Die Wertpapiere unterliegen 0sterreichischem
Recht.

AusschlieBlich  zustandig fur samtliche im
Zusammenhang mit den Wertpapieren
entstehenden Klagen oder sonstigen Verfahren
ist das fur Handelssachen in Feldkirch
zustandige Gericht. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre
Anspriche auch bei allen anderen zustandigen
Gerichten geltend machen.

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

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der
Wertpapiere werden, sofern in den Endgultigen
Bedingungen nichts anderes angegeben ist, von
der Emittentin zur Gewinnerzielung und flr ihre
allgemeinen Refinanzierungsbedirfnisse
verwendet.

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

Die Wertpapiere wurden und werden weder
gemal dem U.S. Securities Act of 1933
registriert und noch von irgendeiner Behorde
eines U.S. Bundesstaates oder gemal den
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anwendbaren wertpapierrechtlichen
Bestimmungen von Australien, Kanada, Japan
oder dem Vereinigten Konigreich registriert und
durfen weder in den Vereinigten Staaten noch fur
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

Verantwortliche Personen

Fur die im Basisprospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Fur 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") verantwortlich.

Erklarung der fir 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 verdndern
kénnen.

Abschlusspruifer

Name und Anschrift der Abschlussprifer

Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H, Wagramer StralRe 19, 1ZD
Tower, 1220 Wien, hat durch Mag. Ernst Schonhuber, Dr. Elisabeth Glaser und
Mag. Wolfgang Tobisch 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 31.12.2012 und zum
31.12.2011 geprift und uneingeschrankte Bestatigungsvermerke erteilt. Die flr das
Geschaftsjahr 2012 zum 31.12.2012 verantwortlichen Abschlussprifer waren Mag.
Ernst Schénhuber und Mag. Wolfgang Tobisch.

Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H. ist Mitglied der Kammer der
Wirtschaftstreuhander und beim Institut der Wirtschaftsprifer.

Wechsel Abschlussprifer

Wahrend des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums
gab es keinen Wechsel des Abschlussprifers.

Risikofaktoren

Siehe Kapitel "Risikofaktoren" auf den Seiten 37 ff dieses Prospekts.
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Angaben Uber die Emittentin

Geschaftsgeschichte und Geschéaftsentwicklung der Emittentin

Die Emittentin wurde 1897 vom Vorarlberger Landtag gegrindet und nahm mit
1.1.1899 ihre Geschéftstatigkeit 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-Wiuirttemberg Minderheitsaktionar und ist
seitdem ein strategischer Partner der Emittentin: Aktuell halt die Austria
Beteiligungsgesellschaft mbH (Landesbank Baden-Wirttemberg und
Landeskreditbank Baden-Wilrttemberg Forderbank) 23,9692% der Anteile an der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft. Das Land
Vorarlberg halt Uber die Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308% der
Stimmrechte an der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft.

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft versteht sich als
regionale Universalbank. Die Bilanzsumme per 31.12.2012 bel&uft sich auf EUR
14.505.174.668,00, die Cost-Income-Ratio betragt 47,10% per 31.12.2012 sowie
39,68% per 31.12.2011. Die Emittentin betreibt 21 Filialen in Vorarlberg sowie
weitere Standorte in Wien, Graz, Wels, Bozen (ltalien), Treviso (Italien), Como
(Italien), und St. Gallen (Schweiz) und beschéaftigte 2012 im Durchschnitt 728
Mitarbeiter.

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".

Ort der Registrierung der Emittentin und ihre Registrierungsnummer

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

Datum der Grindung

Die Emittentin wurde am 24.8.1996 auf unbestimmte Zeit gegriindet.

Sitz und Rechtsform der Emittentin

Die Emittentin wurde nach dem Recht der Republik Osterreich in der Rechtsform
einer Aktiengesellschaft gegrindet und hat ihren Sitz in Bregenz. lhre
Geschéftsanschrift 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 tétig.
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4.6 Wichtige Ereignisse aus jungster Zeit in der Geschéaftstatigkeit der Emittentin

Im Jahr 2012 erfolgte eine Kapitalerhbhung in der Vorarlberger Landes- und
Hypothekenbank Aktiengesellschaft durch die Vorarlberger Landesbank-Holding,
welche 12.605 Stiick Aktien zeichnete und einen Betrag von EUR 27.748.142,80 in
das Unternehmen eingezahlt hat. Davon wurde ein Betrag von EUR 6.453.129,75
dem Grundkapital und EUR 21.295.013,05 den gebundenen Kapitalricklagen
zugewiesen. Das gezeichnete Kapital besteht aus dem Grundkapital in der HOhe
von EUR 156.453.129,75 (2011: EUR 150.000.000,00), welches zur Géanze
einbezahlt wurde. Die entsprechende Eintragung im Firmenbuch erfolgte am
9.1.2013.

5. Geschaftstberblick
5.1 Haupttatigkeitsbereiche

5.1.1 Haupttatigkeit der Emittentin

Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist eine regionale
Universalbank 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 bezuglich
Forderprogrammen zur Verfligung.

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

8§81 Abs. 1 Z 1 BWG: Die Entgegennahme fremder Gelder zur Verwaltung oder als
Einlage (Einlagengeschéft)

8§ 1 Abs. 1 Z 2 BWG: Die Durchfiihrung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und
des Abrechnungsverkehrs in laufender Rechnung fir andere (Girogeschéft)

§ 1 Abs. 1 Z 3 BWG: Der Abschluss von Geldkreditvertragen und die Gewéahrung
von Gelddarlehen (Kreditgeschaft)

8§81 Abs. 1 Z 4 BWG: Der Kauf von Schecks und Wechseln, insbesondere die
Diskontierung von Wechseln (Diskontgeschaft)

§ 1 Abs. 1 Z5 BWG: Die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren flr andere
(Depotgeschaft)

8§81 Abs. 1 Z 6 BWG: Die Ausgabe und Verwaltung von Zahlungsmitteln wie
Kreditkarten und Reiseschecks

§ 1 Abs. 1 Z 7 BWG: Der Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit
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a) auslandischen Zahlungsmitteln (Devisen- und Valutengeschaft);
b) Geldmarktinstrumenten;

c) Finanzterminkontrakten (Futures) einschlie3lich gleichwertigen Instrumenten
mit Barzahlung und Kauf- und Verkaufsoptionen auf die in lit. a und d bis f
genannten Instrumente einschliel3lich gleichwertigen Instrumenten mit
Barzahlung (Termin - und Optionsgeschéft);

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

e) Wertpapieren (Effektengeschaft);
f) von lit. b bis e abgeleiteten Instrumenten,;

8§ 1 Abs. 1 Z 7a BWG: Der Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit
Finanzinstrumenten gemdR & 1 Abs. 1 Z 6 lit. e bis g und j WAG 2007,
ausgenommen der Handel durch Personen gemal § 2 Abs. 1 Z 11 und 13 WAG
2007

§ 1 Abs. 1 Z 8 BWG: Die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und sonstigen
Haftungen fur andere, sofern die tbernommene Verpflichtung auf Geldleistungen
lautet (Garantiegeschaft)

8§ 1 Abs. 1 Z 9 BWG: Die Ausgabe von Pfandbriefen, Kommunalpfandbriefen und
fundierten Bankschuldverschreibungen und die Veranlagung des Erldses nach den
hierflir geltenden besonderen Rechtsvorschriften (Wertpapieremissionsgeschaft) -
ausgenommen die Ausgabe von fundierten Bankschuldverschreibungen

§ 1 Abs. 1 Z 10 BWG: Die Ausgabe anderer festverzinslicher Wertpapiere zur
Veranlagung des Erldses in anderen Bankgeschaften (sonstiges
Wertpapieremissionsgeschaft)

8§ 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)

8§ 1 Abs. 1 Z 15 BWG: Das Finanzierungsgeschaft durch Erwerb von Anteilsrechten
und deren WeiterverduRerung (Kapitalfinanzierungsgeschaft)

§ 1 Abs. 1 Z 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)

8§81 Abs. 1Z 17 BWG: Der Betrieb von Geldmaklergeschéften im Interbankenmarkt
8§81 Abs. 1 Z 18 BWG: Die Vermittlung von Geschaften nach

a) Z1, 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
Vermdgensberatung vorgenommene Vermittlung von Hypothekar- und
Personalkrediten;

c) Z 7 lit. a, soweit diese das Devisengeschaft betrifft;

d Z8;

5.1.2 Wichtige neue Produkte und/oder Dienstleistungen

Im Fruhjahr 2012 ist die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
mit einem neuen Online-Service unter der Bezeichnung hypodirekt.at gestartet. Uber
diesen Service konnen Osterreichische Kunden ihre Geldgeschéfte im Internet
abwickeln. Derzeit wird Uber hypodirekt.at ein kostenloses, taglich falliges Online-
Sparkonto angeboten; weitere Produkte sind in Planung.

5.1.3 Wichtige Markte
Die wichtigsten Markte der Emittentin sind

- Kernmarkt Vorarlberg: In ihrem Kernmarkt — dem Bundesland Vorarlberg —
verfugt die Emittentin mit 21 Standorten Uber ein gut ausgebautes Filialnetz.

- In Ostdsterreich, in der Ostschweiz, Stddeutschland und Norditalien verfolgt
die Emittentin eine Nischenpolitik.

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

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

Schweiz. Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist mit
einer Niederlassung in St. Gallen vertreten und umfasst das Gebiet der
deutschsprachigen Schweiz, insbesondere der Ostschweiz.

CEE. 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
und Treviso entwickelt Lésungen im Bereich Leasing.
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Berichterstattung nach Regionen:

in Tsd EUR Osterreich Drittland Gesamt
Zinsuberschuss 2012 143.531 33.714 177.245
2011 141.075 33.832 174.907
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 2012 -30.958 -4.002 -34.960
2011 -22.502 -3.072 -25.574
Provisionsiiberschuss 2012 36.757 831 37.588
2011 39.136 771 39.907
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 2012 -2.853 0 -2.853
2011 -639 0 -639
Handelsergebnis 2012 63.732 592 64.324
2011 -20.543 -381 -20.924
Ergebnis aus sonstigen Finanzinstrumenten 2012 2.120 0 2.120
2011 -9.861 0 -9.861
Verw altungsaufw and 2012 -80.961 -10.039 -91.000
2011 -70.268 -9.402 -79.670
Sonstige Ertrage 2012 6.444 5.155 11.599
2011 4.724 8.581 13.305
Sonstige Aufw endungen 2012 -13.521 -8.236 -21.757
2011 -9.277 -9.319 -18.596
Ergebnis aus der Equity-Konsolidierung 2012 4.038 -1 4.037
2011 8.765 0 8.765
Ergebnis vor Steuern 2012 128.329 18.014 146.343
2011 60.610 21.010 81.620
Vermbgensw erte 2012 12.947.960 1.557.215 14.505.175
2011 12.694.172 1.519.192 14.213.364
Eigenkapital und Verbindlichkeiten 2012 14.396.125 109.050 14.505.175
2011 13.989.554 223.810 14.213.364
Verbindlichkeiten 2012 13.630.324 92.929 13.723.253
(inkl. Eigene Emissionen) 2011 13.377.374 207.149 13.584.523

(Quelle: Geprifter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschéftsjahr, das am 31.12.2012
geendet hat)
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Berichterstattung nach Geschéftsbereichen:

in Tsd EUR Firmenkunden| Privatkunden Financial Corporate Gesamt
Markets Center
ZinsUlberschuss 2012 73.505 32.052 34.729 36.959 177.245
2011 71.714 33.554 38.110 31.529 174.907
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2012 -27.931 -837 -37 -6.155 -34.960
2011 -19.693 -4.831 1.679 -2.729 -25.574
Provisionstiberschuss 2012 12.083 16.590 5.585 3.330 37.588
2011 13.718 16.464 6.376 3.349 39.907
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 2012 0 0 -2.853 0 -2.853
2011 0 0 -639 0 -639
Handelsergebnis 2012 -1.804 1.650 64.694 -216 64.324
2011 3.055 1.624 -24.603 -1.000 -20.924
Ergebnis aus sonstigen Finanzinstrumenten 2012 -917 0 -952 3.989 2.120
2011 0 0 -10.184 323 -9.861
Verw altungsaufw and 2012 -29.018 -40.114 -11.398 -10.470 -91.000
2011 -25.550 -35.662 -10.448 -8.010 -79.670
Sonstige Ertrage 2012 736 367 21 10.475 11.599
2011 231 354 42 12.678 13.305
Sonstige Aufw endungen 2012 -3.555 -1.164 -3.655 -13.383 -21.757
2011 -2.096 -872 -3.303 -12.325 -18.596
Ergebnis aus der Equity-Konsolidierung 2012 0 0 0 4.037 4,037
2011 0 0 0 8.765 8.765
Ergebnis vor Steuern 2012 23.099 8.544 86.134 28.566 146.343
2011 41.379 10.631 -2.970 32.580 81.620
Vermogensw erte 2012 5.573.554 1.732.531 5.499.211 1.699.879 14.505.175
2011 5.407.927 1.720.962 5.626.347 1.458.128 14.213.364
Eigenkapital und Verbindlichkeiten 2012 2.562.362 2.802.493 8.855.374 284.946 14.505.175
2011 1.872.865 2.655.042 9.352.885 332,572 14.213.364
Verbindlichkeiten 2012 2.078.645 2.692.290 8.722.036 230.282 13.723.253
(inkl. Eigene Emissionen) 2011 1.584.074 2.496.517 9.211.359 292.573 13.584.523

(Quelle: Geprifter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschaftsjahr, das am 31.12.2012

geendet hat)

5.1.4 Grundlage fur Angaben zur Wettbewerbsposition

6.1.

Trifft nicht zu.

Organisationsstruktur

Gruppe, Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe

Die Vorarlberger Landes-

und Hypothekenbank Aktiengesellschaft ist
Aktiengesellschaft und mehrheitlich im Besitz der Vorarlberger Landesbank-Holding.

eine
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Egentimer / Aktionare Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308% 76,0308%
Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 23,9692% 23,9692%
- Landesbank Baden-Wirttemberg 15,9795%
- Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Forderbank 7,9897%
Grundkapital 100,0000% 100,0000%

(Quelle: Geprifter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschéaftsjahr, das am 31.12.2012
geendet hat)

Die Hypo Landesbank Vorarlberg-Gruppe (die "Hypo Vorarlberg-Gruppe ") besteht
aus der Emittentin und ihren wesentlichen Beteiligungen (siehe nachfolgende
Aufstellung), welche entweder voll konsolidiert oder mittels "at equity"-Bewertung in
den Konsolidierten Jahresabschluss der Emittentin einbezogen werden. Die Emittentin
ist die Konzernmultter.
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Voll konsolidierte Unternehmen, Stand 31.12.2012;

Gesellschaftsname, Ort Anteil am
Kapital in %
"Hypo-Rent" Leasing- und Beteiligungsgesellschaft mbH, Bregenz 100,00%
LD-Leasing GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Vorarlberg Leasing AG, IT-Bozen 100,00%
Hypo Vorarlberg Holding (ltalien) - GmbH, IT-Bozen 100,00%
Hypo Vorarlberg Immo Italia srl, I[T-Bozen
(zuvor Hypo-Vorarlberg GmbH, IT-Bozen) 100,00%
IMMOLEAS Grundstiicksverw altungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien Besitz GmbH, Dornbirn 100,00%
"Immoleas V" Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilienleasing Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
"HERA" Grundstlicksverw altungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
Hypo Informatikgesellschaft m.b.H., Bregenz 100,00%
Hypo Immobilien Bankgebdudemanagement GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Versicherungsmakler GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien Investment GmbH, Dornbirn 100,00%
Hypo Immobilien & Leasing GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL Mobilienleasing GmbH & Co KG, Dornbirn
(zuvor HIL Mobilien GmbH) 100,00%
HIL Beteiligungs GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL Immobilien GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL ALPHA Mobilienverw altung GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL BETA Mobilienverw altung GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL EPSILON Mobilienleasing GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL Car Fleet GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL Real Estate alpha GmbH, Dornbirn 100,00%
HIL Real Estate Austria Holding, Dornbirn 100,00%
HIL Real Estate International Holding GmbH, Dornbirn 100,00%
"Mongala" Beteiligungsverw altung GmbH, Dornbirn 100,00%
Inprox Praha Michle - Hypo SiidLeasing s.r.o., CZ-Prag 100,00%
Inprox Praha Letnany - Hypo SudLeasing s.r.o., CZ-Prag 100,00%
Inprox GY - Hypo SidLeasing Kft., HU-Budapest 100,00%
Inprox BP XX - Hypo SudLeasing Kft. HU-Budapest 100,00%
HSL Logisztika Hungary Kft, HU-Budapest 100,00%
"HO-IMMOTREU" Grundstiicksverw altungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00%
"POSEIDON" Grundstiicksverw altungsgesellschaft m.b.H. 100,00%
Hypo Immobilien Cinemabetriebs GmbH 100,00%
Edeltraut Lampe GmbH & Co KG 100,00%
D. TSCHERNE Gesellschaft m.b.H. 100,00%
HSL-Lindner Traktorenleasing GmbH, Dornbirn 76,00%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Unternehmen, die nach der EQUITY-METHODE im Konzernjahresabschluss konsolidiert
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werden, Stand: 31.12.2012:

Gesellschaftsname, Ort Anteil am
Kapital in %
HTV KAPPA Immobilienleasing GmbH, Dornbirn 50,00%
Silvretta-Center Leasing GmbH, Bregenz 50,00%
HY PO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG, Bregenz 43,29%
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 Il Gebaudeleasing-Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
VKL IV Leasinggesellschaft mbH, Dornbirn 33,33%
VKL V Immobilien Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
'Seestadt Bregenz' Besitz- und Verw altungsgesellschaft mbH, Bregenz 20,00%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Abhéangigkeit innerhalb dieser Gruppe

Die Emittentin ist von anderen Einheiten innerhalb der Hypo Vorarlberg-Gruppe nicht
abhangig.

Trend Informationen

Erklarung betreffend negative Veranderungen seit dem letzten Jahresabschluss

Seit dem 31.12.2012 gab es keine wesentlichen negativen Verédnderungen in den
Aussichten der Emittentin.

Informationen (ber die Beeinflussung der Aussichten der Emittentin im
laufenden Geschéaftsjahr

Seit dem Ende des letzten Geschaftsjahres sind der Emittentin keine Trends,
Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfalle 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 Verfiigung.
Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- und Aufsichtsorgane

Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéaftsfiuhrungs- und Aufsichtsorgane

Die nachfolgenden Tabellen enthalten auch die Angaben zu allen Unternehmen und
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Gesellschaften, bei denen Mitglieder des Aufsichtsrates oder des Vorstandes wahrend
der letzten funf Jahre Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéftsfiihrung- 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 angefuhrten Personen. Kein Mitglied des Vorstandes oder des
Aufsichtsrats der Emittentin

- ist oder war wahrend der letzten 5 Jahre neben den unten offen gelegten
Tatigkeiten  Mitglied des  Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs-  oder
Aufsichtsorgans oder Parther einer Gesellschaft oder eines Unternehmens
aulRerhalb der Tochtergesellschaften der Emittentin;

- wurde wahrend der letzten 5 Jahre in Bezug auf betriigerische Straftaten
schuldig gesprochen;

- war wahrend der letzten 5 Jahre als Mitglied des Verwaltungs-,
Geschaftsfihrungs- oder Aufsichtsorgans oder als Mitglied des oberen
Managements einer Gesellschaft in die Insolvenz, oder die
Insolvenzverwaltung oder Liquidation einer solchen Gesellschaft involviert, 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 o6ffentlichen Anschuldigungen und/oder Sanktionen von Seiten der
gesetzlichen Behotérden oder der Regulierungsbehdrden (einschlieBlich
Berufsverbande) betroffen; ausgenommen davon sind Mag. Dr. Michael
Grahammer und Mag. Dr. Johannes Hefel, Uber die Verwaltungsstrafen
verhangt wurden — 2010 wegen Verletzung des 8§ 95 Abs. 2 Z 1iVm § 41 Abs. 1
und 2 WAG sowie der 88 48 Abs. 1 Z 7, 18 Z 1 BorseG unter Heranziehung von
§ 9 Abs. 1 VStG und im Jahr 2008 wegen Verletzung der §8 98 Abs. 2 Z 4a iVm
28a Abs. 4 BWG unter Heranziehung von § 9 Abs. 1 VStG. Weiters wurde 2010
Uber den Verwaltungsrat der Hypo Vorarlberg Leasing AG (Bozen), deren
Prasident Mag. Dr. Michael Grahammer zum damaligen Zeitpunkt war, von der
Banca d'ltalia eine Verwaltungsstrafe gemal Legislativdekret 385/93, Art. 107
verhangt;

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

- wurde wahrend der letzten 5 Jahre von einem Gericht fur die Tatigkeit im
Management oder fur die Fuhrung der Geschéfte eines Emittenten als
untauglich angesehen.
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Samtliche Vorstande haben einschlagige Erfahrung im  Banken- und
Finanzierungsbereich.
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Aufsichtsratsvorsitzenden der
"Wirtschafts-Standort Vorarlberg"
Betriebsansiedlungs GmbH

Name und Funktion Wesentliche Funktionen auRerhalb der Position
innerhalb der Vorarlberger Vorarlberger Landes- und aufrecht
Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Mag. Dr. Michael Grahammer, | Vorstandsvorsitzender der Vorarlberger Ja
geboren 1964, Landesbank-Holding
Vorstandsvorsitzender
Aufsichtsratsmitglied der "Wirtschafts- Nein
Standort Vorarlberg" Betriebsansiedlungs
GmbH
Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO Ja
EQUITY Beteiligungs AG
Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO Ja
EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG
Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden Ja
der Hypo Immobilien & Leasing 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
Geschéftsfuhrer der "Hypo-Rent" Leasing- Ja
und Beteiligungsgesellschaft mbH
Aufsichtsratsmitglied der Hypo- Ja
Wohnbaubank Aktiengesellschaft
Mitglied im Verwaltungsrat der Ja
Pfandbriefstelle der dsterreichischen
Landes-Hypothekenbanken
Vorstandsmitglied der Bregenzer Festspiele | Ja
Privatstiftung
Auslandische Mandate:
Verwaltungsratspréasident der Hypo- Nein
Vorarlberg GmbH, Bozen
Verwaltungsratspréasident der Hypo Nein
Vorarlberg Holding (Italien) GmbH, Bozen
Verwaltungsratspréasident der Hypo- Nein
Vorarlberg Leasing A.G., Bozen
Mag. Dr. Johannes Hefel, Vorstandsmitglied der Vorarlberger Ja
geboren 1957, Landesbank-Holding
Mitglied des Vorstandes
Stellvertreter des Ja
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Name und Funktion Wesentliche Funktionen auRerhalb der Position
innerhalb der Vorarlberger Vorarlberger Landes- und aufrecht
Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Aufsichtsratsmitglied der Hefel Ja
Realvermégen AG
Stellvertreter des Nein
Aufsichtsratsvorsitzenden der Alpine
Equity Management AG
Aufsichtsratsmitglied des Nein
Rechenzentrum West Gesellschaft
m.b.H.
Gesellschafter der Skilifte Warth GmbH Nein
Gesellschafter der Tourismusbetriebe Ja
Warth Holding GmbH
Gesellschafter der Hefel Textil GmbH Ja
Geschéftsfuhrer der "Hypo-Rent" Ja
Leasing- und Beteiligungsgesellschaft
mbH
Gesellschafter und Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der
Tourismusbetriebe Warth Holding
GmbH
Mitglied der Geschaftsfihrung der Nein
Hypo Informatikgesellschaft m.b.H.
Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY Ja
Unternehmensbeteiligungs AG
Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY Ja
Beteiligungs AG
Mag. Michel Haller Vorstandsmitglied der Vorarlberger Ja
geboren 1971, Landesbank-Holding
Mitglied des Vorstandes
Aufsichtsratsmitglied der ,Wirtschafts- Ja
Standort Vorarlberg“ Betriebsansiedlungs
GMBH
Aufsichtsratsmitglied der Hypo Immobilien & | Ja
Leasing GmbH
Geschéftsfuhrer der ,Hypo-Rent" Leasing- Ja
und Beteiligungsgesellschaft mbH
Ausléndische Mandate:
Verwaltungsratsprasident der Hypo- Ja
Vorarlberg GmbH, Bozen
Verwaltungsratsprasident der Hypo Ja

Vorarlberg Holding (Italien) GmbH, Bozen
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Name und Funktion Wesentliche Funktionen auRerhalb der Position
innerhalb der Vorarlberger Vorarlberger Landes- und aufrecht
Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Verwaltungsratsprasident der Hypo- Ja
Vorarlberg Leasing A.G., Bozen

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen Erhebungen

der Emittentin unter den Vorstandsmitgliedern)

Gemall 8§ 16 der Satzung der Emittentin besteht der Vorstand aus zwei bis drei
Mitgliedern. Die Emittentin wird gemall 8 25 ihrer Satzung durch
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 aul3erhalb der Emittentin sind:

Name und Funktion Wesentliche Funktionen aufBerhalb der Position
innerhalb der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank aufrecht
Vorarlberger Aktiengesellschaft
Landes- und
Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
MMag. Dr. Alfred Vorstandsmitglied der Achim Doppelmayr Ja
Geismayr, Privatstiftung
geboren 15.07.1965,
Vorsitzender des Geschaftsfihrer und Gesellschafter der Ja
Aufsichtsrats »plastoform® Spritzguss GmbH
Geschaftsfuhrer der PricewaterhouseCoopers Ja
Vorarlberg Wirtschaftsprifungs GmbH
Geschaftsfuhrer und Gesellschafter der RTG Ja
Dr. RUmmele Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungs- und
Steuerberatungsgesellschaft
Ja
Geschaftsfihrer der RTG Riezler
Steuerberatung GmbH
Ja
Geschaftsfiihrer und Gesellschafter der RATIA-
Treuhand Gesellschaft mbH
Unbeschrankt haftender Gesellschafter der Ja
Kdgl & Co OEG
Geschaftsfihrer der MKM baits GmbH Nein
Dr. Jodok Simma, Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der Ja
geboren 25.08.1946, Fohrenburg Beteiligungs-Aktiengesellschaft
Stellvertretender

zwei
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Vorsitzender des

Aufsichtsratsvorsitzender der Hypo Immobilien

Aufsichtsrats & Leasing GmbH Ja
Aufsichtsratsmitglied der Hypo-Wohnbaubank
Aktiengesellschaft Ja
Aufsichtsratsmitglied der Management Trust
Holding Aktiengesellschaft Ja
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger
Kraftwerke Aktiengesellschaft Ja
Vorstandsmitglied der Dr. Rudolf Mandl
Privatstiftung Nein
Vorstandsvorsitzender der Vorarlberger
Landes- und Hypothekenbank Nein
Aktiengesellschaft
Vorstandsvorsitzender der Vorarlberger
Landesbank-Holding Nein
Geschaftsfihrer der ,Hypo-Rent* Leasing- und
Beteiligungsgesellschaft mbH Nein
Geschaftsfuhrer der Hypo Immobilien Besitz
GmbH Nein
Aufsichtsratsvorsitzender der ASTRA-
Beteiligungs AG Nein
Aufsichtsratsvorsitzender der Alpine Equity
Management AG Nein
Aufsichtsratsvorsitzender der HIL Mobilien
GmbH Nein
Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO EQUITY
Beteiligungs AG Nein
Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO EQUITY
Unternehmensbeteiligungen AG Nein
Aufsichtsratsmitglied der MASTERINVEST
Kapitalanlage GmbH Nein
Aufsichtsratsmitglied der VBV-Pensionskasse
Aktiengesellschaft Nein
Mag. Karlheinz Aufsichtsratsvorsitzender der ,Wirtschafts- Ja
Ridisser, Standort Vorarlberg“ Betriebsansiedlung GmbH
geboren 25.02.1955,
Aufsichtsratsmitglied Aufsichtsratsmitglied der Dornbirner Messe Ja
Gesellschaft mbH
Aufsichtsratsmitglied des Européisches Ja

Olympisches Jugendfestival Vorarlberg-
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Liechtenstein 2015 GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender des
Verkehrsverbundes Vorarlberg Gesellschaft
mbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Vorarlberg
Tourismus GmbH

Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger
Energienetze GmbH

Aufsichtsratsmitglied des Medizinisches
Zentrallaboratorium Gesellschaft m.b.H.

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
Vorarlberger Informatik- und
Telekommunikationsdienstleistungsgesellschaft
mbH

Ja

Ja

Ja

Nein

Nein

Christian Brand,
geboren 1949,
Aufsichtsratsmitglied

Prasident des Bundesverbandes Offentlicher
Banken Deutschlands

Vorstandsvorsitzender der L-Bank,
Landeskreditbank Baden-Wirttemberg
Forderbank

Verwaltungsratsmitglied der Séchsische
Aufbaubank-Foérderbank

Aufsichtsratsmitglied der Wistenrot &
Wirttembergische AG

Aufsichtsratsmitglied der Wistenrot Holding
AG, Ludwigsburg

Aufsichtsratsmitglied der BioPro Baden-
Wirttemberg GmbH

Aufsichtsratsmitglied der BWK GmbH, Stuttgart

Aufsichtsratsmitglied der Schwabische
Huttenwerke Automotive GmbH

Verwaltungsratsmitglied der Verwaltungs- und
Wirtschafts-Akademie Baden in Karlsruhe e.V.

Verwaltungsratsmitglied der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht

Verwaltungsratsmitglied der Kfw
Bankengruppe

Mitglied des Kuratoriums und
Prasidialausschussmitglied der Vereinigung
Baden-Wirttembergische Wertpapierbodrse e.V.

Ja

Ja

Ja

Ja

Ja

Nein

Ja

Ja

Ja

Ja

Nein

Ja




-901 -

Aufsichtsratsmitglied der SHW AG, Aalen

Ja
Michael Horn, Verwaltungsratsmitglied der LRI Landesbank Nein
geboren 1955, Rheinland-Pfalz International S.A. Luxemburg
Aufsichtsratsmitglied
Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
MKB Mittelrheinische Bank GmbH, Koblenz Nein
Stellvertreter des Beiratsvorsitzenden der MMV
Leasing GmbH, Koblenz
Nein
Aufsichtsratsmitglied der SV
SparkassenVersicherung Holding AG, Stuttgart
Nein
Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
Siedlungswerk gemeinnitzige Gesellschaft fir
Wohnungs- und Stadtebau mbH, Stuttgart
Ja
Aufsichtsratsmitglied der Wirttembergische
Lebensversicherung AG, Stuttgart
Verwaltungsratsvorsitzender des Bankhaus
Ellwanger & Geiger KG, Stuttgart
Nein
Verwaltungsratsmitglied der LBS
Landesbausparkasse Baden-Wirttemberg,
Stuttgart/Karlsruhe
Nein
Aufsichtsratsmitglied der Grieshaber Logistik
AG, Weingarten
Mitglied des Beirats der Burk GmbH & Co. KG Nein
Mitglied des Beirats der Elektro Stotz GmbH &
Co. KG
Ja
Aufsichtsratsvorsitzender der LBBW Bank CZ
a.s., Prag
Nein
Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
LBBW Luxemburg S.A.
Nein
Verwaltungsratsmitglied der DekaBank
Deutsche Girozentrale, Frankfurt
Nein
Aufsichtsratsmitglied der Wistenrot &
Wirttembergische AG, Stuttgart
Nein

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
B+S Card Service GmbH, Frankfurt

Nein




-92 -

Nein
Ja

Dr. Christian Konzett, | Gesellschafter und Geschéaftsfuhrer der Dr. Ja
geboren 1950, Christian Konzett Rechtsanwalt GmbH
Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied der ASFINAG Ja

AlpenstraBen GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Fohrenburg Ja

Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Aufsichtsratsmitglied der Gebriider Weiss Ja

Gesellschaft m.b.H.

Aufsichtsratsmitglied der Gebriider Weiss Ja

Holding AG

Aufsichtsratsvorsitzender der Hefel Textil Ja

GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Hirschmann Ja

Automotive GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Huber Tricot Nein

Gesellschaft m.b.H.

Vorstandsmitglied der ALPLA Privatstiftung Ja

Stellvertreter des Vorstandsvorsitzenden der Ja

Collini Privatstiftung

Vorstandsvorsitzender der E.R. Privatstiftung Ja

Vorstandsmitglied der EMS Privatstiftung Ja

Vorstandsvorsitzender der Meierhof Nein

Privatstiftung

Vorstandsvorsitzender der Osang Privatstiftung Ja

Vorstandsmitglied der Otten Privatstiftung Nein

Vorstandsvorsitzender der R & R Privatstiftung Ja

Vorstandsvorsitzender der R.E. Privatstiftung Ja

Stellvertreter des Vorstandsvorsitzenden der Ja

RAIGA Privatstiftung

Vorstandsvorsitzender der RHENO Ja

Privatstiftung

Vorstandsmitglied der Rauch Privatstiftung Ja

Vorstandsvorsitzender der Rhomberg Ja
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Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Rétikon Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Staufen Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Walter Bésch Ja
Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der Weiss Privatstiftung Ja
Vorstandsvorsitzender der Alpila Privatstiftung Nein
Vorstandsvorsitzender der GST Privatstiftung Ja
Mag. Nicolas Stieger, | Unbeschrankt haftender Gesellschafter der Ja
geboren 1968, Summer, Schertler, Stieger OEG
Aufsichtsratsmitglied
Gesellschafter und Mitglied der Ja
Geschaftsfihrung der ,GANYMED*
Grundsticksverwaltungs GmbH
Kommanditist der ,GANYMED* Ja
Grundstiicksverwaltung GmbH & Co KG
Mag. Karl Fenkart, Aufsichtsratsmitglied der Dornbirner Messe Ja
geboren 02.11.1966, Gesellschaft mbH
Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied des Medizinisches Ja
Zentrallaboratorium Gesellschaft m.b.H.
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberg Tourismus Ja
GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Ja
Krankenhaus-Betriebsgesellschaft mit
beschréankter Haftung
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Ja
Kulturhduser-Betriebsgesellschaft mbH
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Ja
gemeinnitzige Wohnungsbau- und
Siedlungsgesellschaft mbH
Geschéaftsfuhrer der Landesvermdgen- Ja
Verwaltungsgesellschaft m.b.H
Aufsichtsratsmitglied der Gemeinnitzige Nein
Verwaltungsvereinigung Kaplan Bonetti
Wohnungsprojekte GmbH
Fritz Amann, Geschaftsfuhrer und Gesellschafter der Ja

geboren 17.02.1950,
Aufsichtsratsmitglied

,PROTEC*" Steuerungen + Prozesstechnik
GmbH
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Gesellschafter der SUPERGAU NETWORK
Vermodgensberatung GmbH

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
HLC Pharmaentwicklung AG

Ja

Nein

Albert Bichele, -
geboren 1966,
Aufsichtsratsmitglied

Bernhard Egger, -
geboren 1976,
Aufsichtsratsmitglied

Bernhard Kob, -
geboren 1956,
Aufsichtsratsmitglied

Elmar Kock, -
geboren 1963,
Aufsichtsratsmitglied

Veronika -
Moosbrugger,
geboren 1965,
Aufsichtsratsmitglied

Cornelia Vonach, -
geboren 1979,
Aufsichtsratsmitglied

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen Erhebungen

der Emittentin unter den Aufsichtsratsmitgliedern)

9.1.3 Staatskommisséare

Der Bundesminister fur Finanzen hat bei Kreditinstituten deren Bilanzsumme eine
Milliarde Euro Ubersteigt einen Staatskommissar und dessen Stellvertreter fir eine
Funktionsperiode von langstens funf Jahren (diese kann verlangert werden) zu
bestellen. Die Staatskommissare und deren Stellvertreter handeln als Organe der
Finanzmarktaufsicht und sind in dieser Funktion ausschlie3lich deren Weisungen

unterworfen.

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

Name

Funktionsbeginn

Stellung

Ministerialratin Mag. Gabriele Petschinger

Ministerialrat Mag. Dr. Josef Nickerl

01.07.1999
01.05.1993

Staatskommissarin

Stellvertreter

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Ministerialratin Mag. Gabriele Petschinger sowie Ministerialrat Dr. Josef Nickerl sind

seit Funktionsbeginn unbefristet in ihrer Funktion tatig.

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

Teilnahmerecht. Der Staatskommisséar

und dessen Stellvertreter sind von der
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Emittentin zu den Hauptversammlungen, zu den Sitzungen des Aufsichtsrates sowie
zu entscheidungsbefugten Ausschiissen 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 Staatskommissér oder im Falle von dessen Verhinderung dessen
Stellvertreter haben gegen Beschlisse der Hauptversammlung sowie gegen
Beschlisse des Aufsichtsrates und entscheidungsbefugten Ausschissen des
Aufsichtsrates, durch die sie gesetzliche oder sonstige Vorschriften oder Bescheide
des Bundesministers fur Finanzen oder der FMA flr verletzt erachten, unverziiglich
Einspruch zu erheben und hiervon der FMA zu berichten. Im Einspruch haben sie
anzugeben, gegen welche Vorschriften nach ihrer Ansicht der Beschluss verstoft.

Wirkung des Einspruchs. Durch den Einspruch wird die Wirksamkeit des Beschlusses
bis zur aufsichtsbehérdlichen 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 aulRer Kraft. Wird der Einspruch bestatigt, so ist die Vollziehung des
Beschlusses unzulassig.

Einsichtsrecht. Dem Staatskommissar und dessen Stellvertreter steht das Recht zu, in
die Schriftstiicke und Datentrager der Emittentin Einsicht zu nehmen, soweit es fir 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 Erfillung der Verpflichtungen der
Emittentin gegeniber ihren Glaubigern und insbesondere die Sicherheit der ihm
anvertrauten Vermogenswerte nicht mehr gewdhrleistet ist, unverzuglich der
Finanzmarktaufsicht mitzuteilen und jahrlich einen schriftlichen Bericht (ber ihre
Tatigkeit zu Ubermitteln;

Potentielle Interessenkonflikte

Die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrats der Emittentin Gben wesentliche
Organfunktionen und sonstige leitende Funktionen (zB als Vorstand, Aufsichtsrat,
Geschaéftsfuhrer, Geschéftsleiter, Prokurist) in anderen Gesellschaften in- und
aul3erhalb des Osterreichischen Hypothekenbankensektors aus. Aus dieser Tatigkeit
kénnen sich potentielle Interessenkonflikte mit ihrer Organfunktion bei der Emittentin
ergeben. Derartige Interessenkonflikte bei den Organmitgliedern kénnen insbesondere
dann auftreten, wenn diese Uber MalRhahmen zu entscheiden haben, bei welchen die
Interessen der Emittentin von jenen anderer Banken und/oder Gesellschaften des
Osterreichischen Hypothekenbankensektors abweichen (zB bei VeraufRerung wichtiger
Vermobgensgegenstande, gesellschaftsrechtlichen MalRnahmen, wie Spaltungen,
Verschmelzungen oder Kapitalerhohungen, Ubernahmen, der Genehmigung des
Jahresabschlusses, Gewinnausschittung, Beteiligungen, etc.). Die Emittentin erklart,
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dass ihr derzeit keine Interessenkonflikte bekannt sind.

Es bestehen 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-, Geschéaftsfihrungs- oder
Aufsichtsorgans bzw. zum Mitglied des oberen Managements bestellt wurde.

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

Hauptaktionare

Hauptaktionare

Das Grundkapital der Emittentin betragt EUR 156.453.129,75 und ist in 305.605
Stlickaktien geteilt, wobei jede Stiickaktie in gleichem Umfang beteiligt ist. Der auf jede
Stiickaktie entfallende rechnerische Betrag am Grundkapital betrégt rund
EUR 511,9456.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Beteiligungsverhaltnisse an der Emittentin.

Egentimer / Aktionare Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308% 76,0308%
Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 23,9692% 23,9692%

- Landesbank Baden-Wirttemberg 15,9795%

- Landeskreditbank Baden-Wiurttemberg Forderbank 7,9897%
100,0000% 100,0000%

Grundkapital

(Quelle: Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschéftsjahr, das am 31.12.2012
geendet hat)

Die Vorarlberger Landesbank-Holding Vorarlberg und die Austria
Beteiligungsgesellschaft mbH sind direkt an der Emittentin beteiligt. Die Landesbank
Baden-Wirttemberg und die Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Foérderbank sind
indirekt Uber die Austria Beteiligungsgesellschaft mbH an der Emittentin beteiligt und
haben daher kein Stimmrecht.

Als Mehrheitseigentimerin  der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft ist die Vorarlberger Landesbank-Holding in der Lage
Mehrheitsbeschlisse zu fassen und die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft zu kontrollieren.

Vereinbarung betreffend die Kontrolle der Emittentin

Der Emittentin sind keine Vereinbarungen bekannt, deren Ausibung zu einem
spateren Zeitpunkt zu einer Verdnderung bei der Kontrolle der Emittentin flhren
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kdnnten.

11. Finanzinformationen uber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin

11.1 Historische Finanzinformationen

Die in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards und den
erganzend nach 8§ 59a BWG anzuwendenden bank- und unternehmensrechtlichen
Vorschriften erstellten gepriften konsolidierten Jahresabschliisse der Emittentin zum
31.12.2012 und zum 31.12.2011 sind durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen
und kdnnen auf der Homepage der Emittentin (www.hypovbg.at) unter dem Punkt mit
der derzeitigen Bezeichnung "Hypo Landesbank/Investor Relations/Geschafts-
/Zwischenberichte und Jahres-/Konzernabschliisse" eingesehen werden.

Die gepruften konsolidierten Jahresabschliisse der Emittentin zum 31.12.2012 und
zum 31.12.2011 sind bei der Finanzmarktaufsichtsbehérde hinterlegt.

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurde gemaf den
Bestimmungen des BWG (insbesondere Anlage2 zu 8§43 BWG) sowie den
International Financial Reporting Standards erstellt.

11.2 Jahresabschluss

Siehe Punkt 11.1 oben.
11.3 Prifung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

11.3.1 Erklarung lber die Prifung der historischen Finanzinformationen

Die historischen Finanzinformationen wurden von den jeweils darin angefihrten
Abschlussprufern gepriift.

11.3.2 Angabe sonstiger Informationen

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

11.3.3 Andere Quellen von Finanzdaten

Mit Ausnahme von Daten aus den in diesen Prospekt durch Verweis aufgenommenen
gepriften konsolidierten Jahresabschlisse der Emittentin zum 31.12.2012 und zum
31.12.2011 und aus dem ungeprtften konsolidierten Halbjahresbericht der Emittentin
zum 30.6.2013, enthalt das Registrierungsformular keine Finanzdaten, die nicht dem
gepriften Jahresabschluss der Emittentin enthommen wurden.
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11.4 Alter der jungsten Finanzinformationen

115

Die letzten gepruften Finanzinformationen datieren vom 31.12.2012 und sind damit
junger als 18 Monate.

Zwischenfinanzinformationen- und sonstige Finanzinformationen

11.5.1 Veroffentlichte Interims-Finanzinformationen

Der konsolidierte Halbjahresbericht der Emittentin zum 30.6.2013 ist durch Verweis in
diesen Prospekt aufgenommen und kann auf der Homepage der Emittentin unter
www.hypovbg.at unter dem Punkt mit der derzeitigen Bezeichnung "Hypo
Landesbank/Investor Relations/Geschéfts-/Zwischenberichte und Jahres-
/Konzernabschliisse" eingesehen werden. Der Halbjahresbericht der Emittentin zum
30.6.2013 wurde weder von einem Wirtschaftsprifer geprift noch priferisch
durchgesehen.

11.5.2 Zwischenabschluss

11.6

11.7

12.

Siehe den in diesen Prospekt durch Verweis aufgenommenen ungepruften
konsolidierten Halbjahresbericht der Emittentin zum 30.6.2013.

Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Aktuell ist die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft in Sudtirol
in ein laufendes Verfahren involviert. Der Vorstand ist optimistisch, dass dieses
Verfahren im laufenden Geschéftsjahr abgeschlossen werden kann und hat dafir
entsprechende Ruckstellungen gebildet. Abh&ngig vom Ausgang der Verhandlungen
konnte das Geschéftsergebnis im Konzern dadurch voraussichtlich unwesentlich
belastet werden.

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, gab es gegen die Emittentin
(mit Ausnahme des vorstehendes Absatzes) 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 Rentabilitéat
der Emittentin und/oder die Hypo Vorarlberg-Gruppe auswirken bzw. ausgewirkt
haben. Nach Kenntnis der Emittentin sind solche Verfahren auch nicht anhéngig,
eingeleitet oder droht deren Einleitung.

Wesentliche Verdnderungen in der Finanzlage der Emittentin

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angeben ist, gab es seit dem 31.12.2012
keine wesentlichen Veranderung in der Finanzlage der Hypo Vorarlberg-Gruppe.

Wesentliche Vertrage
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Die Emittentin hat aufRerhalb ihrer normalen Geschaftstéatigkeit keine wesentlichen
Vertrdge abgeschlossen, die dazu fiihren kdnnten, dass jedwedes Mitglied der Hypo
Vorarlberg-Gruppe eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fir die
Fahigkeit des Emittentin, ihren Verpflichtungen gegeniber den Wertpapierinhabern in
Bezug auf die Wertpapiere 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 Sachverstandige handeln.

Angaben von Seiten Dritter

In diesen Prospekt wurde mit Ausnahme der Informationen zu Ratings von Moody's
Investor Services Inc. keine Erklarungen oder Berichte von Seiten Dritter
aufgenommen. Die Emittentin bestatigt, dass diese Informationen Kkorrekt
wiedergegeben wurden und dass - soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus
den von dieser dritten Partei Ubermittelten Informationen ableiten konnte - keine Fakten
unterschlagen wurden, die die reproduzierten Informationen unkorrekt oder irrefiihrend
gestalten wirden.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer des Prospekis kénnen 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 31.12.2012
und zum 31.12.2011; und

- der ungeprifte konsolidierten Halbjahresbericht der Emittentin zum 30.6.2013.
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WERTPAPIERBESCHREIBUNG

Die Wertpapiere unter diesem Prospekt werden gemaR3 den jeweils anwendbaren
Emissionsbedingungen (samt ergé&nzenden Muster-Emissionsbedingungen der
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung , soweit anwendbar) und
den malRgeblichen Endglltigen Bedingungen begeben.

Verantwortliche Personen

Fur die im Prospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Fur 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 37 ff dieses Prospekts.
Zentrale Angaben

Interessen von an der Emission/dem Angebot beteiligten Personen

Im normalen Verlauf ihrer Geschaftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen mdglicherweise mit Emittenten der Basiswerte oder
Referenzschuldnern, deren jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten
oder Dritten, die Verpflichtungen gegeniber 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 Bankgeschéafte jeder Art und Investmentbankgeschafte
ein oder stehen anderweitig in Geschaftskontakt, so als ob die Wertpapiere nicht
existent waren, und zwar unabhangig 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



3.2

4.1

- 101 -

Marktwert, die Liquiditat oder den Wert der Wertpapiere beeinflussen und sich
gegebenenfalls nachteilig auf die Interessen der Inhaber der Wertpapiere auswirken
koénnen.

Mdgliche 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 Maflgabe der Emissionsbedingungen zu treffen hat und die den
Ruckzahlungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen kénnen.

Im Falle einer Ubernahme der Wertpapiere durch eine oder mehrere Banken
erhalten die Ubernehmenden 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 Endgiltigen
Bedingungen dargestellt.

Die Emittentin und/oder ihre Gruppengesellschaften kénnen am Tag der Emission
von Wertpapieren und danach Uber Informationen verfligen, welche die Wertpapiere
oder die Basiswerte betreffen, deren Wert mafRgeblich beeinflussen und nicht
offentlich verfigbar sind.

Grunde fir das Angebot und Zweckbestimmung der Erlése

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der Wertpapiere werden, sofern in den
Endglltigen Bedingungen nichts anderes angegeben ist, von der Emittentin zur
Gewinnerzielung und fir ihre allgemeinen Refinanzierungsbedirfnisse verwendet.

Wenn die Grunde fur das Angebot und die Verwendung der Erldse in den
Endglltigen Bedingungen angegeben werden, wird in den Endgiltigen
Bedingungen auch der Nettobetrag der Erldse der Emission und der geschéatzten
Gesamtkosten der Emission sowie gegebenenfalls die geschatzten Gesamtkosten
fir die Zulassung zum Handel dargestellt.

Angaben Uber die anzubietenden bzw zum Handel zuzulassenden
Wertpapiere

Angaben uber die Wertpapiere

4.1.1 (i) Art und Gattung

Die Wertpapiere sind entweder Schuldtitel im Sinne des Art 8 oder 16 der
Prospektverordnung oder derivative Schuldverschreibungen im Sinne des Art 15
der Prospektverordnung.

Die Emittentin beabsichtigt, unter diesem Programm nicht-nachrangige Wertpapiere



- 102 -

jedweder Art zu emittieren, einschliellich fix verzinste, variabel verzinste,
Stufenzins-, oder basiswertabhangige Schuldverschreibungen, Steepener-
Schuldverschreibungen,  Nullkupon-Schuldverschreibungen, Pfandbriefe und
Kommunalpfandbriefe (die "Schuldverschreibungen") sowie fix verzinste, variabel
verzinste Zertifikate, Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate mit Kapitalgarantie und Express-Zertifikate jeweils bezogen auf einen
oder mehrere Basiswerte (die "Zertifikate" und zusammen mit den
Schuldverschreibungen, die "Wertpapiere”) und diese Wertpapiere privat oder
offentlich anzubieten. Die Wertpapiere kdnnen auch als digitale Optionen und/oder
Range Accrual und/oder Kapitalschutzprodukte ausgestaltet sein. Die Basiswerte
der Wertpapiere kénnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen, oder Kdrbe der
vorstehenden Basiswerte oder daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Die
Wertpapiere sehen ausschlief3lich Erfillung durch Zahlung eines Barbetrages vor.

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

Es folgt eine kurze Darstellung wesentlicher Merkmale der Wertpapiere die unter
dem Programm begeben werden kdénnen:

SCHULDVERSCHREIBUNGEN MIT BESONDEREN
AUSSTATTUNGSMERKMALEN

Pfandbriefe

Pfandbriefe sind Schuldverschreibungen mit fixer oder variabler Verzinsung, die
nach Malgabe des 0sterreichischen Pfandbriefgesetzes 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 sind nach MaRgabe des Osterreichischen Pfandbriefgesetzes
durch ein Sondervermégen (Deckungsstock) besichert, das hauptsachlich aus
Kreditforderungen gegen Gebietskorperschaften und staatliche Behdrden des
Européischen Wirtschaftsraums und der Schweiz oder Forderungen, die von einer
dieser Gebietskorperschaften oder staatliche Behtrden garantiert sind, bestehen.
Im Falle der Insolvenz der Emittentin haben die Inhaber von
Kommunalschuldverschreibungen ein direktes Recht auf Befriedigung aus dem
Deckungsstock.
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Zertifikate
Allgemein

Die unter dem Programm begebenen Zertifikate sind an bestimmte Basiswerte
gekoppelt. Die Hohe des Tilgungsbetrags, den Anleger erhalten, ist von der
Entwicklung des Wertes eines oder mehrerer Basiswerte abhangig.

Partizipations-Zertifikate

Anleger, die in Partizipations-Zertifikate investieren, nehmen 1:1 und unbegrenzt an
der Wertentwicklung eines 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 fir
ein ATX-Zertifikat, fallt und steigt der Kurs des Zertifikates im gleichen Ausmalf3, in
dem sich auch der Wiener-Boérse-Index ATX auf und ab bewegt.

Partizipations-Zertifikate sollen es Anlegern ermdoglichen, ihre Markterwartung
direkt umsetzen. Je nach Zusammensetzung des betreffenden Basiswertkorbes
kénnen Anleger ihr Risiko streuen. Im Vergleich zu einer Investition in einzelne
Basiswerte kdnnen bei einem Partizipations-Zertifikat Verluste bei einem Basiswert
maoglicherweise innerhalb des Basiswertkorbes durch Gewinne bei einem anderen
Basiswert ausgeglichen werden. Umgekehrt kénnen aber auch Kursgewinne eines
Basiswerts von Verlusten anderer Basiswerte aufgezehrt werden.

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

Bei Partizipations-Zertifikaten mit Kapitalgarantie entspricht der Tilgungsbetrag
einem Mindestbetrag des eingesetzten Kapitals.

Bonus-Zertifikate

Am Falligkeitstag sind Inhaber von Bonus-Zertifikaten berechtigt, von der Emittentin
die Ruckzahlung durch Zahlung eines Tilgungsbetrags zu verlangen, der zumindest
dem Bonusbetrag ("Bonus"; siehe EB Ziffer 21) entspricht, wenn der Kurs des
Basiswerts wahrend der Laufzeit des Bonus-Zertifikates ein von der Emittentin am
Ausgabetag festgelegtes Kursniveau ("Barriere”; siehe EB Ziffer 20) nie erreicht
und/ oder unterschritten hat.

Falls der Kurs des Basiswerts (auch nur ein Mal) wéhrend der Laufzeit des Bonus-
Zertifikats die Barriere erreicht oder unterschritten hat, erhalten die Inhaber der
Bonus-Zertifikate einen Tilgungsbetrag, dessen Hohe von der Entwicklung des
Basiswerts abhéngt und der gemafl den malgeblichen Endgiltigen Bedingungen
berechnet wird.

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

Bei Bonus-Zertifikaten mit Kapitalgarantie entspricht der Tilgungsbetrag zumindest
dem Nennbetrag.

Express Zertifikate

Express-Zertifikate sollen es Anlegern ermdglichen, an der Wertentwicklung eines
Basiswerts (typischerweise Indizes oder Aktien) oder eines Korbes von Basiswerten
mit der Mdoglichkeit einer vorzeitigen Rickzahlung teilzunehmen. Wenn der Kurs
des Basiswerts an einem der Beobachtungstage die von der Emittentin festgelegte
Schwelle Uberschreitet, erfolgt automatisch eine vorzeitige Rickzahlung zu dem an
diesem Beobachtungstag malgeblichen Tilgungsbetrag. Wenn der Kurs des
Basiswerts die festgelegte Schwelle auch am letzten Beobachtungstag nicht
erreicht, entspricht die Rickzahlung der prozentualen Entwicklung des
mafRgeblichen  Schlusskurses des Basiswertes am Endbeobachtungstag
gegenuber dem malgeblichen Schlusskurses des Basiswertes zum
Anfangsbeobachtungstag. 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 lUberschritten hat, erfolgt
die Ruckzahlung zumindest zum Nennbetrag.

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 schwécher auf
Veranderungen des Basiswerts reagieren.

4.1.1 (ii) ISIN

Die ISIN der Wertpapiere wird in den Endgultigen Bedingungen angegeben.

4.1.2 Erlauterung zur Wertentwicklung fir derivative Wertpapiere

Bei Schuldverschreibungen mit basiswertabhéangiger Verzinsung ist die Héhe des
Zinssatzes von der Entwicklung eines oder mehrerer Basiswerte abhangig. Der
Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen hingegen steht bereits am
Begebungstag fest und a@ndert sich nicht. Der Marktwert der Schuldverschreibungen
neigt typischerweise weniger zu Schwankungen ("Volatilitat") als der Marktwert von
Zertifikaten. Der Marktwert der Schuldverschreibungen héngt unter anderem von
der Einschatzung des Marktes uber die Rendite der Schuldverschreibungen ab.
Geht der Markt von einer Erhdhung der Rendite der Schuldverschreibungen aus,
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erhoht sich in der Regel auch der Marktwert der Schuldverschreibungen. Die
Rendite der Schuldverschreibungen ist von der Differenz zwischen dem Preis, zu
dem die Schuldverschreibungen erworben werden, und dem Preis, zu dem sie
verkauft werden bzw dem Rickzahlungsbetrag sowie dem Zinssatz der
Schuldverschreibungen  abhéngig. Da die  Schuldverschreibungen  mit
basiswertabhangiger Verzinsung einen festen Ruickzahlungsbetrag aufweisen,
kommt der Veranderung des Basiswerts eine malf3gebliche Bedeutung fir die
Verénderung des Marktwerts zu. Je nach der Zuordnung zwischen Basiswert und
Zinssatz, ist bei einer Anderung des Marktwertes des Basiswertes grundsatzlich
von einer Anderung des Marktwertes der Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung auszugehen. Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung bemisst sich die Héhe des auf eine Zinsperiode
anwendbaren Zinssatzes nach der Entwicklung des Marktpreises eines oder
mehrerer Basiswerte in einem bestimmten Zeitraum.

Bei Zertifikaten ist die Hohe des Tilgungsbetrags von der Entwicklung des Wertes
eines oder mehrerer Basiswerte abhangig. Zertifikate kénnen zudem eine fixe oder
variable Verzinsung aufweisen. Die Rendite der Zertifikate bemisst sich daher
mafgeblich vom Tilgungsbetrag und der allfalligen Verzinsung. Der Marktwert von
Zertifikaten ist typischerweise sehr volatil, wenn sie keine laufende Verzinsung
aufweisen, da der Tilgungsbetrag (meist) ungewiss ist. Flr die Zuordnung zwischen
Basiswert und Tilgungsbetrag gilt dasselbe wie oben. Dariliber hinaus kénnen die
Zertifikate je nach Zertifikate-Art auch noch weitere Merkmale bzw Strukturen
aufweisen. Der Marktwert der Zertifikate wird maf3geblich von ihrem Tilgungsbetrag
bzw der Einschatzung des Marktes Uber die voraussichtliche Ho6he des
Tilgungsbetrags der Zertifikate bei Laufzeitende beeinflusst.

4.1.3 Rechtsvorschriften

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

Fur samtliche Rechtsverhéltnisse aus den unter diesem Angebotsprogramm
begebenen Wertpapiere gilt dsterreichisches Recht unter Ausschluss der
Regelungen des internationalen Privatrechtes, soweit diese zur Anwendung eines
auslandischen Rechts fuhren wirden. Erflllungsort ist Bregenz.

AusschlieBBlich zustéandig fur samtliche im Zusammenhang mit den Wertpapieren
entstehenden Klagen oder sonstigen Verfahren ist, soweit rechtlich zul&ssig, das
fur Handelssachen in Feldkirch zustandige Gericht, wobei sich die Emittentin
vorbehalt, eine Klage bei jedem ansonsten zustdndigen Gericht einzubringen.
Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes konnen ihre Anspriiche
auch bei allen anderen zustandigen Gerichten geltend machen.

4.1.4(i) Stiickelung, Form und Verbriefung, Verwahrung und Ubertragung

Jede Serie der Wertpapieren wird zur Ganze durch eine verdnderbare



- 106 -

Sammelurkunde gemald § 24 lit b Depotgesetz, BGBI Nr. 424/1969 idgF ohne
Zinsscheine verbrieft, welche die Unterschriften der erforderlichen Anzahl
zeichnungsberechtigter Vertreter der Emittentin tragt.

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

4.1.4(ii) Name und Anschrift des die Buchungsunterlagen fuhrenden Instituts

Jede Sammelurkunde wird nach Malgabe der Endgiltigen Bedingungen entweder
von der Emittentin oder von einem oder im Namen des Clearing-Systems verwahrt,
bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren erfullt sind.

4.1.5 Wéhrung der Wertpapiere

Die Wertpapiere lauten auf Euro oder eine andere Wahrung, wie in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnet.

4.1.6 Rang der Wertpapiere

Die Verpflichtungen aus den Wertpapieren, 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, ausgenommen solche, denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften
Vorrang zukommt.

Die Verpflichtungen aus den Pfandbriefen und den Kommunalpfandbriefen
begrinden direkte, unbedingte, nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin,
die jeweils durch einen gesonderten Deckungsstock gemal Pfandbriefgesetz
besichert sind, die untereinander und mit allen anderen Pfandbriefen und
Kommunalpfandbriefen der Emittentin gleichrangig sind.

4.1.7 An die Wertpapiere gebundene Rechte

Die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte ergeben sich aus den
Emissionsbedingungen der jeweiligen Emission von Wertpapieren, insbesondere:

- im Fall von Schuldverschreibungen das Recht, Zinszahlungen gemald den
Emissionsbedingungen zu erhalten, sofern solche anfallen;

- im Fall von Zertifikaten erfolgt in der Regel keine laufende Verzinsung, soweit in
den Emissionsbedingungen nicht anders vorgesehen;

- im Fall von Zertifikaten das Recht, Tilgungszahlungen zu erhalten, sofern solche
anfallen, wobei diese von einem in den Emissionsbedingungen beschriebenen
Basiswert (oder einem Korb von Basiswerten) abhangen und/oder eine
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Bonuszahlung vorsehen kénnen, wenn der Wert des Basiswerts eine festgelegte
Barriere nicht erreicht und nicht unterschreitet;

eine vorzeitige Rickzahlung der Wertpapiere ist (auler bei Vorliegen einer
Rechtséanderung) nur zulassig, wenn dies in den Emissionsbedingungen
ausdrucklich vorgesehen ist;

die Wertpapiere unterliegen keiner Negativverpflichtung;

die Wertpapiere sehen keine ausdricklichen Verzugsfalle vor, aber eine
vorzeitige Ruckzahlung kann in bestimmten aul3ergewoOhnlichen Féallen (zB
beharrlicher Zahlungsverzug auf Seiten der Emittentin) erlaubt sein; und

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Wertpapiere
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 Falligkeit geltend
gemacht werden.

4.1.8 Angaben zur Verzinsung bei nicht-derivativen Wertpapieren

Die Verzinsung von Schuldverschreibungen erfolgt in Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen. Zinssatz, Zinsschuld, Zinszahlungstage und Falligkeitsdatum
ergeben sich aus den Endgultigen Bedingungen.

Ist der Zinssatz nicht festgelegt:

Zu den Bestimmungen zum Basiswert bzw Basiswerten verweist die Emittentin auf die
Endgultigen Bedingungen.

0)

(i)

(iii)

(iv)

Beschreibung aller etwaigen Ereignisse, die eine Storung des Markts oder der
Abrechnung bewirken und den Basiswert beeinflussen,

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstérung begriinden, sind in § 6
der Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit basiswertabhéngiger
Verzinsung und Zertifikate dargestellt.

Anpassungsregeln in Bezug auf Ereignisse, die den Basiswert betreffen

Die rechtsverbindlichen Regeln zu Anpassungsereignissen und Anpassungs-
/Beendigungsereignissen fur Schuldverschreibungen mit basiswertabhéangiger
Verzinsung und Zertifikate finden sich gegebenenfalls in 87 der
Emissionsbedingungen.

Name der Berechnungsstelle
Siehe Punkt 5.4.2

wenn das Wertpapier bei der Zinszahlung eine derivative Komponente aufweist,
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klare und umfassende Erlauterung, die den Anlegern verstandlich macht, wie der
Wert ihrer Anlage durch den Wert des Basisinstruments/der Basisinstrumente
beeinflusst wird, insbesondere in Fallen, in denen die Risiken am
offensichtlichsten sind

Siehe Punkt 4.1.2

4.1.9 (i) Falligkeitstermin

Schuldverschreibungen werden zu ihrem in den Endgiiltigen Bedingungen definierten
Ruckzahlungsbetrag am in den Endgtltigen Bedingungen definierten Falligkeitstag
zurlickgezahlt.

4.1.9 (ii) Tilgungsmodalitaten

Eine vorzeitige Rulckzahlung durch die Emittentin ist bei Vorliegen einer
Rechtsanderung sowie dann mdoglich, wenn dies in den Endglltigen Bedingungen
ausdrlcklich angefihrt ist. Eine vorzeitige Ruickzahlung nach Wahl der
Wertpapierinhaber ist moglich, wenn dies in den Endgultigen Bedingungen
ausdriicklich vorgesehen ist.

4.1.10 (i) Rendite von nicht-derivativen Schuldverschreibungen

Die Rendite (bestimmt durch Ausgabekurs, Zinssatz, Laufzeit und Tilgungszahlung;
siehe die folgenden Ausfiihrungen) wird bei fix verzinsten nicht-derivativen
Schuldverschreibungen im Vorhinein in den Endgultigen Bedingungen angegeben,
wobei davon ausgegangen wird, dass die Emission bis zum Laufzeitende gehalten wird
und die Verzinsung sowie der Riickzahlungsbetrag 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.

Fur variabel verzinste nicht-derivative Schuldverschreibungen und fir Wertpapiere mit
basiswertabhéngiger Verzinsung und/oder Rickzahlungsbetrag mit derivativer
Komponente kann keine Rendite berechnet werden, daher entféllt in diesen Fallen die
Angabe einer Rendite in den Endgultigen Bedingungen.

4.1.10 (ii) Methode zur Berechnung der Rendite

Eine allenfalls in den Endgiltigen Bedingungen angegeben Rendite wird am
Begebungstag auf Basis des Emissionspreises berechnet und stellt keine Indikation fir
eine Rendite in der Zukunft dar. Die Rendite wird mit Hilfe der ICMA Methode
berechnet. Die ICMA Methode ermittelt die  Effektivverzinsung von
Schuldverschreibungen unter Beriicksichtigung der taglichen Stiickzinsen.
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4.1.11 Vertretung von Wertpapierinhabern

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

Seitens der Emittentin ist keine organisierte Vertretung der Wertpapierinhaber
vorgesehen.

Generell gilt jedoch, dass zur Wahrung der Auslbung der Rechte von Glaubigern von
auf  Inhaber lautenden oder durch Indossament Ubertragbaren (Teil-)
Schuldverschreibungen (wie den Wertpapieren) inlandischer 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 Kuratorenergdnzungsgesetzes 1877 vom
zustandigen Gericht ein Kurator fur die jeweiligen Schuldverschreibungsglaubiger zu
bestellen ist. Die Regelungen des Kuratorengesetzes 1874 und des
Kuratorenerganzungsgesetzes 1877 kénnen durch  Vereinbarung oder
Emissionsbedingungen nicht aufgehoben oder verandert werden, es sei denn, es ist
eine fur die Glaubiger gleichwertige gemeinsame Interessensvertretung vorgesehen.

4.1.12 Beschlisse, die die Grundlage fur die Schaffung der Wertpapiere bilden

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

4.1.13 Angabe des erwarteten Emissionstermins der Wertpapiere

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

4.1.14 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die Wertpapiere lauten auf den Inhaber und sind frei Ubertragbar.

4.1.15 (i) Verfalltermin der derivativen Wertpapiere

Der Falligkeitstag der Wertpapiere ist, ebenso wie die Falligkeitstage aller anderen
Zahlungen, in den Endgiltigen Bedingungen und/oder den Emissionsbedingungen
angefihrt.
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4.1.15 (i) Ausubungstermin oder letzter Referenztermin

Im Fall der vorzeitigen Ruckzahlung nach Wahl der Wertpapierinhaber muss der
Wertpapierinhaber innerhalb  der  Kindigungsfrist  (Put) eine  schriftliche
Auslbungserklarung bei der Zahistelle abgeben. Ein Widerruf einer erfolgten
Austibung dieses Rechts ist nicht moglich.

Auler im Fall der vorzeitigen Rickzahlung ist keine Austibungserklarung vorgesehen.
Wenn in den Endgiiltigen Bedingungen (Abweichender Tilgungszeitpunkt, EB Ziffer 13)
nichts anderes angegeben ist, werden die Zertifikate innerhalb von finf
Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit automatisch durch die Emittentin riickgelost
und der Tilgungsbetrag am Falligkeitstag (EB Ziffer 11) an die Investoren ausbezahlt.

4.1.16 Abrechnungsverfahren

Samtliche Zahlungen gemall den Wertpapieren erfolgen, vorbehaltlich geltender
steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahistelle zur
Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift
auf die jeweilige fur den Wertpapierinhaber depotfihrende Stelle.

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

4.1.17 (i) Beschreibung der Ertragsmodalitdten bei derivativen Wertpapieren

Die Wertpapiere werden zu ihrem Rickzahlungs-bzw Tilgungsbetrag (wie in den
Endgultigen Bedingungen festgelegt) am Falligkeitstag (wie in den Endglltigen
Bedingungen festgelegt) zurtickgezahilt.

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

4.1.17 (ii) Zahlungs- oder Liefertermin

Die Zahlungs- und Liefertermin ergeben sich aus den Emissionsbedingungen.

4.1.17 (iii) Berechnungsweise

Der Rickzahlungsbetrag/Tilgungsbetrag wird wie in den Emissionsbedingungen
angegeben errechnet.

4.1.18 Besteuerung in Osterreich

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthélt eine kurze Zusammenfassung des
Verstandnisses der Emittentin betreffend einige wichtige Grundsatze, die im
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Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VeraufRerung der Wertpapiere in
der Republik Osterreich bedeutsam sind. Die Zusammenfassung erhebt nicht den
Anspruch, samtliche steuerliche Uberlegungen vollstandig wiederzugeben und geht
auch nicht auf besondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die fir einzelne potenzielle
Anleger von Bedeutung sein kdnnen. Die folgenden Ausfihrungen 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. Diese Zusammenfassung basiert auf den derzeit gultigen
Osterreichischen Steuergesetzen, der bisher ergangenen hdochstrichterlichen
Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren jeweiliger
Auslegung, die alle Anderungen unterliegen kénnen. Solche Anderungen kénnen auch
riackwirkend eingefiihrt werden und die beschriebenen steuerlichen Folgen nachteilig
beeinflussen. Potenziellen K&ufern der Schuldverschreibungen wird empfohlen,
wegen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des Haltens sowie der Verauf3erung der
Wertpapiere ihre rechtlichen und steuerlichen Berater zu konsultieren. Das steuerliche
Risiko aus den Wertpapieren tragt der Kéufer. Im Folgenden wird angenommen, dass
die Wertpapiere an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten
Personenkreis angeboten werden.

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

Allgemeine Hinweise

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

Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschéftsleitung und/oder ihren Sitz haben,
unterliegen mit ihrem gesamten Welteinkommen der Kdorperschaftsteuer in Osterreich
(unbeschrankte Korperschaftsteuerpflicht). Koérperschaften, die in Osterreich weder ihre
Geschaéftsleitung noch ihren Sitz haben, unterliegen nur mit bestimmten
Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschrankte Kérperschaftsteuerpflicht).

Sowohl in Fallen der unbeschrankten als auch der beschréankten Einkommen- oder
Korperschaftsteuerpflicht in  Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch
Doppelbesteuerungsabkommen eingeschrankt werden.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen (wie den Wertpapieren)

Gemall 8§27 Abs 1 Einkommensteuergesetz (EStG) gelten als Einkinfte aus
Kapitalvermogen:

e Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital gemalR § 27 Abs 2 EStG, dazu gehoren
Dividenden und Zinsen:;
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e Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemaf § 27 Abs 3 EStG, dazu gehdren
Einkiinfte aus der VerauRRerung, Einldsung und sonstigen Abschichtung von
Wirtschaftsgiitern, deren Ertrage Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital sind,
einschlie3lich Einklnfte aus Nullkuponanleihen und Stickzinsen; und

e Einkinfte aus Derivaten gemafR § 27 Abs 4 EStG, dazu gehoéren Differenzausgleiche,
Stillhalterpramien und Einkilnfte aus der Verauferung oder sonstigen Abwicklung von
Termingeschaften wie Optionen, Futures und Swaps sowie sonstigen derivativen
Finanzinstrumenten wie Indexzertifikaten.

Auch die Entnahme und das sonstige Ausscheiden der Schuldverschreibungen aus
einem Depot sowie Umstande, die zum Verlust des Besteuerungsrechtes der Republik
Osterreich im Verhaltnis zu anderen Staaten fiihren, wie zB der Wegzug aus Osterreich,
gelten im Allgemeinen als VeraulRerung (8 27 Abs 6 Z 1 EStG).

In Osterreich  unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die die
Schuldverschreibungen in ihrem Privatvermdgen halten, unterliegen gemaR 8 27 Abs 1
EStG mit den Einklnften aus Kapitalvermdgen daraus der Einkommensteuer. Inlandische
Einkiinfte aus Kapitalvermdégen — das sind im Allgemeinen Einkinfte, die Uber eine
inlAndische auszahlende oder depotfilhrende 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
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen mussen in der Einkommensteuererklarung des Anlegers
angegeben werden und unterliegen einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25
%. In beiden Fallen besteht auf Antrag die Mdglichkeit, dass samtliche dem Steuersatz
von 25 % unterliegenden Einkinfte zum niedrigeren progressiven Einkommensteuertarif
veranlagt werden (Regelbesteuerungsoption gemanR § 27a Abs 5 EStG). § 27 Abs 8 EStG
sieht unter anderem folgende Beschrankungen betreffend den Verlustausgleich vor:
negative Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen bzw Derivaten dirfen nicht mit
Zinsertragen aus Geldeinlagen und sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten sowie
Zuwendungen von Privatstiftungen oder auslandischen Stiftungen oder sonstigen
Vermbgensmassen, die mit einer Privatstiftung vergleichbar sind, ausgeglichen werden;
Einkiinfte, die dem Sondersteuersatz von 25 % unterliegen, dirfen nicht mit Einkinften
ausgeglichen werden, die dem progressiven Einkommensteuersatz unterliegen (dies gilt
auch bei Inanspruchnahme der Regelbesteuerungsoption); Verluste von Kapitalvermdgen
durfen nicht mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die die
Schuldverschreibungen in ihrem Betriebsvermégen halten, unterliegen gemaf 8 27 Abs 1
EStG mit den Einkinften aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer. Inlandische
Einkiinfte 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 %). Auslandische Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen muiussen immer in der Einkommensteuererklarung des Anlegers
angegeben werden (Sondersteuersatz von 25 %). In beiden Féllen besteht auf Antrag die
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Mdglichkeit, dass samtliche dem Steuersatz von 25 % unterliegenden Einklnfte zum
niedrigeren progressiven Einkommensteuertarif veranlagt werden
(Regelbesteuerungsoption gemafl § 27a Abs 5 EStG). GemalR § 6 Z 2 lit ¢ EStG sind
Abschreibungen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der Verauflerung,
Einldsung und sonstigen Abschichtung von Wirtschaftsgitern und Derivaten iSd 8 27 Abs
3 und 4 EStG, die dem Sondersteuersatz von 25 % unterliegen, vorrangig mit positiven
Einkinften aus realisierten Wertsteigerungen von solchen Wirtschaftsgitern und
Derivaten sowie mit Zuschreibungen solcher Wirtschaftsguter zu verrechnen. Ein
verbleibender negativer Uberhang darf nur zur Halfte ausgeglichen (und vorgetragen)
werden.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit den
Zinsen aus den Schuldverschreibungen einer Besteuerung von 25 %. Inlandische
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben beschrieben) unterliegen der KESt von 25 %,
die auf die Korperschaftsteuer angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen
des § 94 Z 5 EStG kommt es von vornherein nicht zum Abzug von KESt. Einklinfte aus
der Veraullerung der Schuldverschreibungen unterliegen der Koérperschaftsteuer von
25 %. Verluste aus der VeraufRerung der Schuldverschreibungen sind grundsatzlich mit
anderen Einkilnften ausgleichsfahig (und kbnnen vorgetragen werden).

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz (PSG), welche die Voraussetzungen des
8§ 13 Abs 3 und 6 KStG erfullen und die Schuldverschreibungen nicht in einem
Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit Zinsen, EinklUnften aus realisierten
Wertsteigerungen und Einklinften aus (unter anderem, verbrieften) Derivaten der
Zwischenbesteuerung von 25 %. Diese entfallt in jenem Umfang, in dem im
Veranlagungszeitraum KESt-pflichtige Zuwendungen an Beglinstigte getatigt werden.
Inlandische Einkinfte aus Kapitalvermégen (wie oben beschrieben) unterliegen
grundsatzlich 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.

In Osterreich beschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen und Kapitalgesellschaften
unterliegen mit den Einklnften aus Kapitalvermégen aus den Schuldverschreibungen
gemal § 98 Abs 1 Z 3 EStG (iVm § 21 Abs 1 Z 1 KStG) nur dann der Einkommen- bzw
Korperschaftsteuer, wenn sie eine Betriebsstatte in Osterreich haben und die
Schuldverschreibungen dieser Betriebsstétte zurechenbar sind.

Die dsterreichische depotfilhrende Stelle ist gemaR § 93 Abs 6 EStG verpflichtet, unter
Einbeziehung aller bei ihr gefiihrten Depots negative Kapitaleinkiinfte automatisch mit
positiven Kapitaleinkiinften auszugleichen. Werden zunadchst negative und zeitgleich oder
spater positive Einkinfte erzielt, sind die negativen Einkinfte mit diesen positiven
Einklnften auszugleichen. Werden zunachst positive und spéter negative Einkilnfte
erzielt, ist die fur die positiven Einkinfte einbehaltene KESt gutzuschreiben, wobei die
Gutschrift hdchstens 25 % der negativen Einkinfte betragen darf. In bestimmten Fallen
ist kein Ausgleich moéglich. Die depotfihrende Stelle hat dem Steuerpflichtigen eine
Bescheinigung Uber den Verlustausgleich gesondert fiir jedes Depot zu erteilen.
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EU-Quellensteuer

Das EU-Quellensteuergesetz (EU-QuStG) sieht — in Umsetzung der Richtlinie
2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen —
vor, dass Zinsen, die eine inlandische Zahlstelle an einen wirtschaftlichen Eigentimer,
der eine natirliche Person ist, zahlt oder zu dessen Gunsten einzieht, der EU-
Quellensteuer in Hohe von 35 % unterliegen, sofern er seinen Wohnsitz in einem
anderen Mitgliedstaat der EU (oder in bestimmten abhéngigen und assoziierten
Gebieten, zu denen derzeit Anguilla, Aruba, die British Virgin Islands, Guernsey, die Isle
of Man, Jersey, Montserrat, die Niederlandischen Antillen sowie die Turks and Caicos
Islands gehdren) hat und keine Aushahmen vom Quellensteuerverfahren vorliegen.
Gemall 8 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 enthélt. Eine solche
Bescheinigung gilt flr einen Zeitraum von maximal drei Jahren.

Betreffend die Frage, ob auch Indexzertifikate der EU-Quellensteuer unterliegen,
unterscheidet die Osterreichische 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.

Steuerabkommen Osterreich-Schweiz

Am 1. Janner 2013 trat das Abkommen zwischen der Republik Osterreich und der
Schweizerischen Eidgenossenschaft liber die Zusammenarbeit in den Bereichen Steuern
und Finanzmarkt in Kraft. Dieses sieht vor, dass schweizerische Zahlstellen im Fall von in
Osterreich anséssigen betroffenen Personen (das sind im Wesentlichen natirliche Personen
im eigenen Namen und als nutzungsberechtigte Personen von Vermdgenswerten, die von
einer Sitzgesellschaft gehalten werden) auf, unter anderem, Zinsertrage, Dividendenertrage
und VeraufRRerungsgewinne aus Vermogenswerten, die auf einem Konto oder Depot bei der
schweizerischen Zahlstelle verbucht sind, eine der 0Osterreichischen Einkommensteuer
entsprechende Steuer in Hohe von 25 % zu erheben haben. Diese Steuer hat
Abgeltungswirkung, soweit das EStG fur die der Steuer unterliegenden Ertrage
Abgeltungswirkung vorsieht. Das Steuerabkommen findet jedoch keine Anwendung auf
Zinsertrage, die erfasst sind von dem Abkommen zwischen der Européaischen Gemeinschaft
und der Schweizerischen Eidgenossenschaft Uber Regelungen, die den in der Richtlinie
2003/48/EG des Rates im Bereich der Besteuerung von Zinsertrdgen festgelegten
Regelungen gleichwertig sind. Der Steuerpflichtige hat die Moglichkeit, anstatt der Erhebung
der Abgeltungssteuer zur freiwilligen Meldung zu optieren, indem er die schweizerische
Zahlstelle ermachtigt, der zustéandigen osterreichischen Behorde die Ertrage eines Kontos
oder Depots zu melden, wodurch diese in die Veranlagung einbezogen werden muissen.
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Erbschafts- und Schenkungssteuer
Osterreich erhebt keine Erbschafts- oder Schenkungssteuer.

Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an (Osterreichische oder auslandische)
privatrechtliche Stiftungen und damit vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen
jedoch der Stiftungseingangssteuer nach dem Stiftungseingangssteuergesetz (StiftEG).
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
Geschaftsleitung in Osterreich haben. Ausnahmen von der Steuerpflicht bestehen
beziglich Zuwendungen von Todes wegen von Kapitalvermdgen im Sinn des § 27 Abs 3
und 4 EStG (ausgenommen Anteile an Kapitalgesellschaften), wenn auf die daraus
bezogenen Einkinfte der besondere Steuersatz von 25 % anwendbar ist. Die
Steuerbasis ist der gemeine Wert des zugewendeten Vermdgens abzlglich Schulden
und Lasten zum Zeitpunkt der Vermodgensubertragung. Der Steuersatz betragt generell
2,5 %, in speziellen Féllen jedoch 25 %.

Zusatzlich besteht eine Anzeigepflicht fur Schenkungen von Bargeld, Kapitalforderungen,
Anteilen an Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen, Betrieben, beweglichem
kérperlichen Vermégen und immateriellen Vermogensgegenstdnden. Die Anzeigepflicht
besteht wenn der Geschenkgeber und/oder der Geschenknehmer einen Wohnsitz, den
gewohnlichen Aufenthalt, den Sitz oder die Geschéftsleitung im Inland haben. Nicht alle
Schenkungen sind von der Anzeigepflicht umfasst: Im Fall von Schenkungen unter
Angehorigen besteht ein Schwellenwert von EUR 50.000 pro Jahr; in allen anderen
Fallen ist eine Anzeige verpflichtend, wenn der gemeine Wert des geschenkten
Vermoégens innerhalb von finf Jahren EUR 15.000 Ubersteigt. Daruber hinaus sind
unentgeltliche Zuwendungen an Stiftungen iSd StiftEG wie oben beschrieben von der
Anzeigepflicht ausgenommen. Eine vorsatzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur
Einhebung einer Strafe von bis zu 10 % des gemeinen Werts des geschenkten
Vermdogens fihren.

Zu beachten ist aul3erdem noch, dass gemal § 27 Abs 6 Z 1 EStG die unentgeltliche
Ubertragung der Schuldverschreibungen den Anfall von Einkommensteuer auf Ebene des
Ubertragenden ausldosen kann (siehe oben).

4.1.19 Besteuerung in Deutschland

Bundesrepublik Deutschland

Dieser Abschnitt enthalt eine kurze Zusammenfassung einiger wichtiger deutscher
Besteuerungsgrundsatze, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der
VeraulRerung, Abtretung oder Einlésung von Schuldverschreibungen (wie den
Wertpapieren) bedeutsam sind oder werden kénnen. Es handelt sich dabei nicht um eine
umfassende und vollstdndige Darstellung samtlicher maoglicherweise relevanter
steuerlicher Aspekte. Da dieser Prospekt die Ausgabe einer Vielzahl verschiedener Arten
von Schuldverschreibungen ermdglicht, kann die steuerliche Behandlung der
Schuldverschreibungen im Einzelfall von den folgenden Ausfihrungen abweichen. Ferner
berlcksichtigt die nachfolgende Darstellung nicht die steuerliche Behandlung von
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Zahlungen in Bezug auf Basiswertpapiere. Die insoweit anwendbaren steuerlichen
Vorschriften kdnnen (in einigen Fallen erheblich) von denen abweichen, die in der
folgenden Darstellung beschrieben sind.

Grundlage dieser Zusammenfassung ist das zur Zeit der Erstellung dieses Prospekts
geltende nationale deutsche Steuerrecht. Es wird darauf hingewiesen, dass sich
steuerrechtliche Bestimmungen — unter Umstanden und in gewissen Grenzen auch
rickwirkend — &ndern koénnen. Soweit auf Stellungnahmen der Finanzverwaltung
verwiesen wird, ist zu beachten, dass Anderungen in der Sichtweise der
Finanzverwaltung mdéglich und zudem die Gerichte nicht an entsprechende Vorgaben
gebunden sind. Selbst fir den Fall, dass gerichtliche Entscheidungen zu bestimmten
Arten von Schuldverschreibungen bestehen, missen die entwickelten Grundséatze nicht
auf solche Schuldverschreibungen Anwendung finden, die in ihrer Ausgestaltung von
spezifischen Eigenheiten gepragt sind.

Diese Zusammenfassung kann die individuelle Situation potenzieller K&ufer nicht
berlicksichtigen. Diesen wird daher empfohlen, wegen der Steuerfolgen des Erwerbs,
des Haltens und der Verauferung, Abtretung oder Einldsung bzw. der unentgeltlichen
Ubertragung von Schuldverschreibungen sowie von Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen ihre steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur diese sind in der
Lage, die besonderen steuerlichen Verhdltnisse des einzelnen Inhabers angemessen zu
bertcksichtigen.

Steuerinlander
Schuldverschreibungen im Privatvermdgen
Zinsen und VerdulRerungsgewinne

Zinszahlungen auf die  Schuldverschreibungen an Personen, die die
Schuldverschreibungen in ihrem Privatvermégen halten (Privatanleger) und bei denen es
sich fur steuerliche Zwecke um in Deutschland Anséassige handelt, (d. h., Personen,
deren Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt sich in Deutschland befindet), stellen
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen dar und unterliegen gemafl 88 20 Abs. 1, 32d Abs. 1
Einkommensteuergesetz grundsatzlich einem besonderen Steuersatz in Hohe von 25 %
(sog. Abgeltungsteuer, nachfolgend als ,Abgeltungsteuer® bezeichnet) zzgl. darauf
anfallenden Solidaritatszuschlags in Hoéhe von 55% gemall 881 und 4
Solidaritatszuschlaggesetz und ggf. Kirchensteuer.

Gewinne aus der VerdulRerung, Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen,
einschlie3lich etwaiger bis zur VerauRerung oder Abtretung der Schuldverschreibungen
aufgelaufener und getrennt verrechneter Zinsen ("Stuckzinsen"), stellen — unabh&ngig
von einer Haltedauer - Einkinfte aus Kapitalvermégen gemal § 20 Abs.?2
Einkommensteuergesetz dar und unterliegen ebenfalls der Abgeltungsteuer zzgl. darauf
anfallenden Solidaritatszuschlags in Hoéhe von 5,5 % und ggf. Kirchensteuer. Die
Einlésung, Rickzahlung, Abtretung oder verdeckte Einlage von Schuldverschreibungen
in eine Kapitalgesellschaft gilt ebenfalls als Verdul3erung.
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VeraulRerungsgewinne werden ermittelt aus der Differenz zwischen den Erlésen aus der
VeraulRerung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug der Kosten, die im unmittelbaren
sachlichen Zusammenhang mit der Verau3erung, Abtretung oder Einlésung stehen) und
dem Ausgabe- oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen. Werden
Schuldverschreibungen in einer anderen Wéahrung als Euro begeben, sind die Erlose aus
der Veraul3erung, Abtretung oder Einlésung und die Ausgabe- oder Kaufpreise in Euro
auf Basis der maf3geblichen Umrechnungskurse am Tag der Veraufl3erung, Abtretung
oder Einlésung bzw. der Anschaffung umzurechnen.

Werbungskosten (andere als solche, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit
der VerdulBerung, Abtretung oder Einlésung stehen), die im Zusammenhang mit
Zinszahlungen oder Gewinnen aus der Verauferung, Abtretung oder Einldsung der
Schuldverschreibungen stehen, sind — abgesehen von dem Sparer-Pauschbetrag in
Hoéhe von EUR 801 (EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehepaaren) — nicht
abzugsfahig.

Nach den Regelungen zur Abgeltungsteuer sind Verluste aus der Veraulerung,
Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen nur mit anderen positiven
Kapitaleinkunften einschlieBlich VeréaufRerungsgewinnen verrechenbar. Sofern eine
Verrechnung in dem Veranlagungszeitraum, in dem die Verluste realisiert werden, nicht
maoglich ist, kdnnen diese Verluste nur in zuklinftige Veranlagungszeitraume vorgetragen
und dort mit positiven Kapitaleinkiinften einschlie3lich Verauf3erungsgewinnen, die in
diesen zuklnftigen Veranlagungszeitraumen erzielt werden, verrechnet werden. Verluste
aus sog. privaten Veraul3erungsgeschéften gemaR § 23 Einkommensteuergesetz in der
bis zum 31. Dezember 2008 geltenden Fassung, die vor dem 1. Januar 2009 realisiert
wurden, kdnnen mit positiven Kapitaleinkiinften nach den Regelungen zur
Abgeltungsteuer noch bis zum 31. Dezember 2013 verrechnet werden.

Fur dem Fall, dass der Inhaber der Schuldverschreibung von der Emittentin am
Falligkeitstag eine Lieferung der zugrunde liegenden Wertpapiere statt einer Zahlung in
Geld erhalt, ist die Einldsung der Schuldverschreibung in Abweichung von den
vorstehenden Ausfihrungen steuerneutral. Dies gilt unabhangig davon, ob der
Verkehrswert der Wertpapiere die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung im
Zeitpunkt der Lieferung (dber- oder unterschreitet, da in diesem Fall die
Anschaffungskosten der Schuldverschreibung gemalR 8§20 Abs.4a Satz3
Einkommensteuergesetz als VerauBBerungspreis der Schuldverschreibung und als
Anschaffungskosten der gelieferten Wertpapiere gelten. Gewinne aus einer spateren
VerauBerung der gelieferten Wertpapiere unterliegen gemalR 8§20 Abs. 2
Einkommensteuergesetz der Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % (zzgl. darauf anfallenden
Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5 % und ggf. Kirchensteuer). Verluste aus einer
spateren VerdufRerung der gelieferten Wertpapiere konnen mit anderen positiven
Kapitaleinktinften einschlief3lich VeraulRerungsgewinnen verrechnet  werden,
ausgenommen Verluste aus der VerdufRerung von Aktien, welche nur mit Gewinnen aus
anderen Aktienverkaufen verrechenbar sind. § 20 Abs. 4a Satz 3
Einkommensteuergesetz findet auch in Bezug auf sog. Vollrisikozertifikate (d. h. index-
oder Aktienkorb-bezogene Schuldverschreibungen, bei denen sowohl die HOhe der
Ruckzahlung als auch das Entgelt ungewiss sind) mit Andienungsrecht Anwendung.
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Weitere Besonderheiten gelten far Vollrisikozertifikate mit mehreren
Zahlungszeitpunkten. Gemd&fl dem Schreiben des Bundesfinanzministeriums vom
9. Oktober 2012 (IV C 1 - S 2252/10/10013) sollen bei diesen Zertifikaten samtliche
Zahlungen, die der Anleger vor Ende der Laufzeit erhalt, bei ihm als Ertrage aus einer
sonstigen Kapitalforderung nach 8 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG zu versteuern sein. Etwas
anderes soll nur dann gelten, wenn vertraglich vereinbart ist, dass diese Zahlungen
Kapitalrickzahlungen (Tilgung) sind. Fehlen Tilgungsvereinbarungen und hat der Anleger
am Ende der Laufzeit des Vollrisikozertifikats keinen Anspruch auf eine abschlieRende
Zahlung bzw. erfolgt keine abschlieBende Zahlung mehr, so soll im Zeitpunkt der
Endfalligkeit kein veraulerungsgleicher Vorgang i. S.d. § 20 Abs. 2
Einkommensteuergesetz vorliegen. Gleichfalls soll kein verauf3erungsgleicher Vorgang
vorliegen, wenn der Anleger bei Zertifikaten am Ende der Laufzeit des Zertifikats keine
Zahlung erhalt, weil nach den Emissionsbedingungen der Wert des Basiswertes vor
Endfalligkeit einen in den Emissionsbedingungen festgeschriebenen Wert Uber- oder
unterschritten hat oder es deshalb zu einer vorzeitigen Beendigung des Zertifikats kommt
(z. B. bei einem Zertifikat mit ,knock-out“-Struktur). Im Ergebnis bedeutet die von der
Finanzverwaltung vertretene Auffassung eine Einschrankung bzw. Versagung der
Geltendmachung von entsprechenden Verlusten. Auch wenn sich das Schreiben des
Bundesfinanzministeriums nur auf  Vollrisikozertifikate  bezieht, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung die oben dargestellten Grundsatze
auch auf andere Arten von Schuldverschreibungen anwendet.

Dariiber hinaus vertritt das Bundesfinanzministerium die Auffassung, dass auch ein
Forderungsausfall oder ein Forderungsverzicht nicht als Verau3erung anzusehen ist, so
dass entsprechende Verluste steuerlich nicht abziehbar waren. In diesem
Zusammenhang ist nicht geklart, ob die Auffassung der Finanzverwaltung auch
Wertpapiere betrifft, die sich auf einen Referenzwert beziehen, sofern bei einem solchen
ein Wertverlust eintritt. Schlie3lich kdnnte die Geltendmachung von Verlusten auch
eingeschrankt sein, soweit bestimmte Arten von Schuldverschreibungen als
Finanzderivate zu qualifizieren waren und bei Wertlosigkeit verfallen.

Steuereinbehalt

Werden die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot verwahrt oder verwaltet,
das der Glaubiger bei einem inlandischen Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut
(einschliel3lich einer inlandischen Zweigniederlassung eines solchen auslandischen
Instituts), einem inlandischen Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen
Wertpapierhandelsbank (die "Auszahlende Stelle") unterhalt, wird die Abgeltungsteuer in
Hohe von 25 % (zzgl. darauf anfallenden Solidaritdtszuschlags in Hohe von 5,5 % und
ggf. Kirchensteuer) auf Zinsen sowie auf den positiven Unterschiedsbetrag zwischen den
Erlésen aus der VerdulRerung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug der Kosten, die im
unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit der Ver&uf3erung, Abtretung oder
Einlosung in Zusammenhang stehen) und den Ausgabe- oder Kaufpreis der
Schuldverschreibungen (ggf. umgerechnet in Euro auf Basis der maRgeblichen
Umrechnungskurse am Tag der Veraul3erung, Abtretung oder Einldsung bzw. der
Anschaffung) von der Auszahlenden Stelle einbehalten.
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Die Auszahlende Stelle wird eine Verrechnung von Verlusten mit laufenden
Kapitalertrdgen und VerdulRerungsgewinnen aus anderen Kapitalanlagen vornehmen. Fr
den Fall, dass eine Verlustverrechnung mangels entsprechender positiver Kapitalertrage
bei der Auszahlenden Stelle nicht mdéglich ist, hat die Auszahlende Stelle auf Verlangen
des Glaubigers eine Bescheinigung uUber die Hohe des nicht ausgeglichenen Verlusts
nach amtlich vorgeschriebenem Muster zu erteilen; der Verlustibertrag durch die
Auszahlende Stelle ins nachste Jahr entfallt in diesem Fall zugunsten einer
Verlustverrechnung mit Kapitalertrdgen im Rahmen des Veranlagungsverfahrens. Der
Antrag auf Erteilung der Bescheinigung muss der Auszahlenden Stelle bis zum
15. Dezember des laufenden Jahres zugehen.

Hat das verwahrende Institut seit der Anschaffung gewechselt und konnen die
Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden oder sind sie nicht relevant, wird der
Steuersatz in H6he von 25 % (zuzuglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag darauf und ggf.
Kirchensteuer) auf 30 % der Erlose aus VeraulRerung, Abtretung oder Einlésung der
Schuldverschreibungen erhoben. Im Zuge des Steuereinbehalts durch die Auszahlende
Stelle koénnen auslandische Steuern im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften
angerechnet werden.

Werden die Schuldverschreibungen nicht in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle
verwahrt, fallt Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage an, die bei Vorlage eines Kupons oder
der Schuldverschreibung an den Inhaber eines solchen Kupons oder einer
Schuldverschreibung (auBBer einem auslandischen Kreditinstitut oder
Finanzdienstleistungsinstitut) gezahlt werden (Tafelgeschéft).

Die Abgeltungsteuer wird grundsatzlich nicht erhoben, sofern der Inhaber der
Schuldverschreibungen der Auszahlenden Stelle einen Freistellungsauftrag vorlegt
(maximal in Hohe des Sparer-Pauschbetrages von EUR 801 (EUR 1.602 bei zusammen
veranlagten Ehepaaren)), jedoch nur in dem Umfang, in dem die Kapitaleinkiinfte den im
Freistellungsauftrag ausgewiesenen Betrag nicht Ubersteigen. Entsprechend wird keine
Abgeltungsteuer einbehalten, wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen der
Auszahlenden Stelle eine vom zustandigen Finanzamt ausgestellte
Nichtveranlagungsbescheinigung tbergeben hat.

Fir Privatanleger ist die einbehaltene Abgeltungsteuer grundsatzlich definitiv. Eine
Ausnahme vom Grundsatz der abgeltenden Besteuerung ist gegeben, wenn die beim
Kapitalertragsteuerabzug angesetzte Bemessungsgrundlage kleiner ist als die tatsachlich
erzielten Ertrage. In diesem Fall tritt die Abgeltungswirkung nur insoweit ein, als die
Ertrage der Hohe nach dem Steuerabzug unterlegen haben. Der dartiber hinausgehende
Betrag, den der Anleger in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben hat, unterliegt
der Abgeltungsteuer im Rahmen des Veranlagungsverfahrens. Nach dem Schreiben des
Bundesfinanzministeriums vom 9. Oktober 2012 (IV C 1 - S 2252/10/10013) kann aus
Billigkeitsgrinden  hiervon  abgesehen  werden, wenn die Differenz je
Veranlagungszeitraum nicht mehr als EUR 500 betragt und keine anderen Grinde fur
eine Veranlagungspflicht nach 8§ 32d Abs.3 Einkommensteuergesetz bestehen.
Weiterhin  kdnnen Privatanleger, deren personlicher Steuersatz unter dem
Abgeltungsteuersatz liegt, die Kapitaleinkiinfte in ihrer personlichen



- 120 -

Einkommensteuererklarung angeben, um auf Antrag eine niedrigere Besteuerung zu
erreichen. Zum Nachweis der Kapitaleinktinfte und der einbehaltenen Kapitalertragsteuer
kann der Anleger von der Auszahlenden Stelle eine entsprechende Bescheinigung
gemafl dem amtlich vorgeschriebenen Vordruck verlangen.

Kapitaleinkiinfte, die nicht dem Steuereinbehalt unterlegen haben (z. B. mangels
Auszahlender Stelle) missen im Rahmen der personlichen Einkommensteuererklarung
angegeben werden und unterliegen im Veranlagungsverfahren der Abgeltungsteuer in
Hohe von 25 % (zuzuglich 5,5 % Solidaritatszuschlag darauf und ggf. Kirchensteuer),
sofern der personliche Steuersatz des Anlegers nicht niedriger ist und er eine
Besteuerung zu diesem niedrigeren Steuersatz beantragt. Im Zuge des
Veranlagungsverfahrens konnen ausléandische Steuern auf Kapitaleinkiinfte sowie
Quellensteuern, die aufgrund der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, im
Rahmen der gesetzlichen Vorschriften angerechnet bzw. gutgeschrieben werden.

Anwendbarkeit der steuerlichen Bestimmungen des deutschen Investmentsteuergesetzes

Andere als die vorstehend beschriebenen steuerlichen Folgen kénnen sich ergeben,
wenn die Schuldverschreibungen oder die diesen Schuldverschreibungen zugrunde
liegenden und an den Inhaber bei Rickzahlung der Schuldverschreibung physisch
Ubergebenen Wertpapiere (Referenzwerte) als Anteil an einem auslandischen
Investmentvermdgen qualifizieren. In einem solchen Fall wiirden sich die Bestimmungen
bezuglich des Steuereinbehalts durch die Auszahlende Stelle sowie die Besteuerung des
Inhabers der Schuldverschreibung danach richten, ob die Bekanntmachungs- und
Offenlegungspflichten nach dem Investmentsteuergesetz erfillt sind. Ist dies nicht der
Fall, konnte der Inhaber der Schuldverschreibungen der Besteuerung nach fiktiven
Gewinnen unterliegen.

Nach bisherigem Verstandnis galten index- oder fondsbezogene Schuldverschreibungen
grundsatzlich nicht als Anteile an einem auslandischen Investmentvermdgen. Ob dies
auch nach der Ersetzung des Investmentgesetzes durch das neue
Kapitalanlagegesetzbuch ab dem 22. Juli 2013 sowie der noch nicht in Kraft getretenen
Anderung des Investmentsteuergesetzes durch das Gesetz zur Anpassung des
Investmentsteuergesetzes und anderer Gesetze an das AIFM-Umsetzungsgesetz (AIFM-
Steuer-Anpassungsgesetz, AIFM-StAnpG) gilt, ist bisher noch nicht abschlieend geklart.
Allerdings sprechen gute Grinde dafir, dass solche Schuldverschreibungen auch in
Zukunft nicht vom Investmentsteuergesetz erfasst werden sollen.

Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen und Gewinne aus der Verauferung,
Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen, einschliellich etwaiger
Stuckzinsen, unterliegen bei Anlegern, die die Schuldverschreibungen im
Betriebsvermogen halten (betriebliche Anleger) und bei denen es sich fur steuerliche
Zwecke um in Deutschland Ansassige handelt (d. h., Anleger, deren Wohnsitz,
gewodhnlicher Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschéftsleitung sich in Deutschland
befindet), der Koérperschaftsteuer beziehungsweise Einkommensteuer in Hohe des fir
den betrieblichen Anleger geltenden Steuersatzes. Sie missen auch fur Zwecke der
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Gewerbesteuer berlcksichtigt werden, sofern die Schuldverschreibungen zu einem
inlAndischen Betriebsvermégen gehoéren. Verluste aus der aus der Veraul3erung,
Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen werden steuerlich grundsatzlich
berlcksichtigt; etwas anderes kann gelten, wenn bestimmte (z. B. indexbezogene)
Schuldverschreibungen als Finanzderivate zu qualifizieren waren.

Werden bei Falligkeit einer Schuldverschreibung anstelle der Rickzahlung des
Nominalbetrags in Geld Wertpapiere geliefert, wird diese Lieferung als steuerbare
VeréaulRerung behandelt und ein entsprechender Veraul3erungsgewinn ist zu versteuern.

Etwaig einbehaltene Kapitalertragsteuer einschlie3lich des Solidaritdtszuschlags hierauf
werden als Vorauszahlung auf die deutsche Korperschaft- oder personliche
Einkommensteuerschuld und den Solidaritatszuschlag im Rahmen der
Steuerveranlagung angerechnet, d. h. ein Steuereinbehalt ist nicht definitiv. Ubersteigt
der Steuereinbehalt die jeweilige Steuerschuld, wird der Unterschiedsbetrag erstattet. Ein
Steuereinbehalt erfolgt jedoch grundsétzlich und vorbehaltlich weiterer Voraussetzungen
nicht auf Gewinne aus der VerauBBerung, Abtretung oder Einlésung von
Schuldverschreibungen, wenn (i) die Schuldverschreibungen von einer unbeschrankt
steuerpflichtigen Korperschaft, Personenvereinigung oder Vermodgensmasse gehalten
werden (8§ 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 Einkommensteuergesetz) oder (ii) die Kapitalertrage
aus den Schuldverschreibungen Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs sind und
der Glaubiger der Kapitalertrage dies gegentiber der Auszahlenden Stelle nach amtlich
vorgeschriebenem Vordruck erklart (Erklarung zur Freistellung vom
Kapitalertragsteuerabzug, § 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 2 Einkommensteuergesetz).

Auslandische Steuern und aufgrund der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehaltene
Quellensteuern kénnen im Rahmen der gesetzlichen Regelungen angerechnet bzw. fir
Quellensteuern, die aufgrund der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten wurden,
auch gutgeschrieben werden. Auslandische Steuern kdnnen auch von der flr deutsche
Steuerzwecke maf3geblichen Bemessungsgrundlage abgezogen werden.

Steuerauslander

Zinszahlungen und VeréufRerungsgewinne, einschlie3lich etwaiger Stiickzinsen, in Bezug
auf die Schuldverschreibungen unterliegen nicht der deutschen Besteuerung, es sei
denn, (i) die Schuldverschreibungen gehéren zum Betriebsvermdégen einer Betriebsstatte
(einschliel3lich eines standigen Vertreters) oder festen Einrichtung, die der Glaubiger der
Schuldverschreibungen in Deutschland unterhalt, (ii) die Zinseinkiinfte stellen in sonstiger
Weise Einkiinfte aus deutschen Quellen dar oder (iii) die Schuldverschreibungen werden
nicht in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt und die Zinsen oder
Gewinne aus der Verduf3erung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen
werden von der Auszahlenden Stelle bei Vorlage eines Kupons an den Inhaber eines
solchen Kupons oder einer Schuldverschreibung (au3er einem auslandischen
Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut) gezahlt (Tafelgeschéaft). In den Fallen (i),
(i) und (iii) gelten ahnliche Regeln wie oben unter "Steuerinlander" erlautert.

Steuerausléander sind grundsatzlich von der deutschen Abgeltungsteuer und dem
Solidaritatszuschlag darauf befreit. Sofern Zinsen oder Verdufierungsgewinne jedoch
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nach MalRgabe des vorstehenden Absatzes in Deutschland steuerpflichtig sind und
Schuldverschreibungen in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt werden
oder im Falle eines Tafelgeschafts, wird ein Steuereinbehalt — wie oben unter
"Steuerinlander" erlautert — vorgenommen.

Es kann jedoch eine Erstattung der Abgeltungsteuer im Rahmen der Veranlagung oder
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens in Betracht kommen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Erbschaft- und Schenkungsteuer fallt nicht an, wenn — im Erbfall — weder der Erwerber
noch der Erblasser oder — im Falle einer Schenkung — weder der Schenker noch der
Beschenkte in Deutschland anséassig sind und die Schuldverschreibung nicht Teil des
Betriebsvermogens einer Betriebsstatte einschliel3lich eines standigen Vertreters des
Glaubigers in Deutschland sind. Unter gewissen Voraussetzungen kann Erbschaft- und
Schenkungsteuer jedoch fur Personen entstehen, die ehemals in der Bundesrepublik
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig waren (Auswanderer).

Sonstige Steuern

Im Zusammenhang mit der Emission, Ausgabe oder Ausfertigung der
Schuldverschreibungen fallt in Deutschland keine Stempel-, Emissions-, Registrierungs-
oder ahnliche Steuer oder Abgabe an. Vermdégensteuer wird in Deutschland gegenwartig
nicht erhoben.

EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Deutschland hat die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der
Besteuerung von Zinsertragen (EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie) mit der
Zinsinformationsverordnung (ZIV) in nationales Recht umgesetzt. Beginnend ab dem
1. Juli 2005 hat Deutschland daher begonnen, Uber Zahlungen von Zinsen und
zinsahnlichen Ertréagen unter den Schuldverschreibungen an wirtschaftliche Eigenttiimer,
die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Gemeinschaft
haben, Auskunft zu erteilen, wenn die Schuldverschreibungen bei einer Auszahlenden
Stelle verwahrt werden.

4.2 Angaben Uber die zugrunde liegenden Basiswerte

Unter "Basiswert" werden jene ReferenzgroRen verstanden, auf welche die
Berechnung einer Zahlung auf derivative  Wertpapiere (insbesondere
Ruckzahlungsbetrag, Tilgungsbetrag und Bonuszahlung bei Bonus-Zertifikaten) Bezug
nimmt. Diese Basiswerte kbnnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen, Kérbe der
vorstehenden Basiswerte oder daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Eine
detaillierte Nennung und Beschreibung des/der jeweiligen Basiswerte(s) erfolgt in den
jeweiligen Endgtiltigen Bedingungen.
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4.2.1 Austibungspreis oder endglltiger Referenzpreis des Basiswerts

Die Wertpapiere werden zu ihrem Rulckzahlungs- oder Tilgungsbetrag (wie in den
Endgulltigen Bedingungen definiert und weiter ausgefuhrt) am Falligkeitstag
zurlickgezahlt. Bei Bonus-Zertifikaten erfolgt die Zahlung eines Bonus, wenn der Kurs
des Basiswerts wahrend der Laufzeit eine in den Endgultigen Bedingungen genannte
Barriere weder erreicht noch unterschreitet. Weitere Regelungen zur Berechnung des
Rickzahlungs- oder Tilgungsbetrages (insbesondere wenn die  Tilgung
basiswertabhéngig ist), zum Beobachtungszeitraum, Startwert und allenfalls zum
Verfahren zu dessen Feststellung, Barriere, Feststellungstag, Hochst- und/oder
Mindestriickzahlungsbetrag, Mindestlaufzeit, Mindestrestlaufzeit, Bonus,
Bezugsverhaltnis, Schlusskurs, Hochstrickzahlungsbetrag, Marktstérungs- und
Anpassungsereignisse und/oder sonstige Details zur Rickzahlung sind in den
Emissionsbedingungen und Endgtiltigen Bedingungen enthalten.

4.2.2 Erklarung zur Art des Basiswerts

Der Typ des Basiswerts und Einzelheiten dartber, wo Angaben Uber den Basiswert
eingeholt werden kénnen, sind in den Endglltigen Bedingungen enthalten. Die mit den
Basiswerten verbundenen Risiken sind im Kapitel "Risikofaktoren" beschrieben.

Informationen Uber die vergangene und kinftige Wertentwicklung des Basiswerts und
seiner Volatilitat kénnen auf der Homepage der jeweils maRgeblichen Bérse (siehe
Endgultige Bedingungen), soweit der Basiswert dort borsenotiert ist, gegebenenfalls
auf der Homepage der Emittentin, auf freien Borseinformationsseiten und bei
kostenpflichtigen Informationssystemen (wie zB Reuters, Bloomberg) bezogen werden,
sofern derartige Informationen dort zur Verfiigung stehen.

Handelt es sich bei dem Basiswert um ein Wertpapier, kbnnen der Namen des
Wertpapieremittenten und die ISIN (International Security Identification Number) oder
ein ahnlicher Sicherheitsidentifikationscode den Endgiiltigen Bedingungen entnommen
werden. Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Index, wird die Bezeichnung des
Index (oder Indexkorbes) und eine Angabe des Ortes, wo Informationen zu diesem
Index (oder Indexkorb) zu finden sind, in den Endgtltigen Bedingungen festgelegt.
Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Zinssatz, wird eine Beschreibung des
Zinssatzes in die Endglltigen Bedingungen aufgenommen. Féallt 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
Endgtiltigen Bedingungen beschrieben.

4.2.3 Beschreibung von Marktstorungen

Die Emissionsbedingungen enthalten Bestimmungen zu etwaigen Stérungen des
Marktes und/oder der Abrechnung, und Bestimmungen Uber die daran allenfalls
geknupften Konsequenzen.
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4.2.4 Anpassungsregelungen

5.1

Die Emissionsbedingungen enthalten Bestimmungen zur Vorgangsweise bei etwaigen
Vorfallen, welche den Wert des Basiswerts beeinflussen kénnen und zu einer
Anpassung des Basiswerts fihren konnen.

Bedingungen und Voraussetzungen fur das Angebot

Konditionen, Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche
Malnahmen zur Zeichnung des Angebots

5.1.1 Angebotskonditionen

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

5.1.2 Gesamtvolumen

Die Gesamtsumme der Emissionen von Wertpapieren unter diesem Prospekt ist
betragsmaflig nicht beschrankt. Die Volumina der einzelnen Emissionen von
Wertpapieren ergeben sich aus den Endgliltigen Bedingungen.

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

5.1.3 (i) Angebotsfrist

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

5.1.3 (ii) Zeichnungsverfahren

Die Einladung zur Angebotsstellung gegeniber Ersterwerbern erfolgt durch die
Emittentin sowie etwaige Vertriebspartner. Die Angebotsstellung zur Zeichnung der
Wertpapiere hat durch die Anleger zu erfolgen. Die Emittentin behdlt sich die
(ganzliche oder teilweise) Annahme der Zeichnungsangebote vor.
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5.1.4 Reduzierung von Zeichnungen, Erstattung von Betragen

Eine Reduzierung der Zeichnungen ist grundsatzlich nicht vorgesehen. Der Emittentin
steht aber das Recht zur Verkirzung der Zeichnungen in ihrem freien Ermessen zu;
falls die Emittentin von diesem Recht Gebrauch macht, werden von den Anlegern zu
viel bezahlte Betrage diesen riickerstattet werden.

5.1.5 Mindest-/Hochstzeichnungsbetrage

Die  Stuckelung der Wertpapiere und/oder allfalige  Mindest-  oder
Hochstzeichnungsbetrége ergeben sich aus den Endgultigen Bedingungen.

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 Wertpapiere. Die
Lieferung erfolgt gegen oder, wenn in den Endglltigen Bedingungen angegeben, frei
von Zahlung zu den marktiblichen Fristen.

5.1.7 Termin fur die Ergebnisse des Angebotes

Die Ergebnisse eines Angebotes von Wertpapieren werden nach Ablauf der jeweils
anwendbaren Zeichnungsfrist durch die Emittentin der Verwahrungsstelle und der
Borse, an der die Wertpapiere 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 Wertpapiere und deren Zuteilung

5.2.1 (i) Angabe der verschiedenen Anlegerkategorien, denen die Wertpapiere angeboten
werden:

Grundsatzlich erfolgt die Einladung zur Angebotsstellung an keine bestimmte oder
begrenzte Zielgruppe. Es gibt daher keine verschiedenen Kategorien von Investoren.

5.2.1 (ii) werden die Papiere gleichzeitig an den Markten zweier oder mehrerer Staaten
angeboten und ist eine bestimmte Tranche einigen dieser Méarkte vorbehalten, so ist
diese Tranche anzugeben.

Entfallt. Ein Angebot an den Méarkten zweier oder mehrerer Staaten und der Vorbehalt
einer bestimmten Tranche an Wertpapieren fur bestimmte Markte ist nicht vorgesehen.
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5.2.2 Zuteilung

Eine Kirzung der Zeichnungsantrége ist nicht vorgesehen (siehe oben Punkt 5.1.4). Es
kommt kein Verfahren zur Meldung des den Zeichnern zugeteilten Betrags zur
Anwendung. Eine Angabe, ob eine Aufnahme des Handels vor dem Meldeverfahren
moglich ist, entfallt dementsprechend.

5.3 Preisfestsetzung

5.3.1 (i) Preises, zu dem die Wertpapiere voraussichtlich angeboten werden, oder

Siehe Endgtiltige Bedingungen.

5.3.1 (ii) Methode, nach der der Preis festgesetzt wird, und Verfahren fiir seine Bekanntgabe

Der Emissionspreis der Wertpapiere wird von der Emittentin unter Bertcksichtigung
verschiedener preisrelevanter Faktoren wie zB Kurs des zugrunde liegenden
Basiswerts, des aktuellen Zinsniveaus, kinftig 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 Wertpapiere
entstehende Nebenkosten abdecken soll.

Der anféangliche Emissionspreis wird bei Daueremissionen in oder gemafR den
Endgultigen Bedingungen festgelegt, die weiteren Emissionspreise werden nach
billigem Ermessen der jeweiligen Marktlage angepasst.

5.3.1 (iii) Kosten und Steuern, die speziell dem Zeichner oder Kaufer in Rechnung gestellt

werden

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

5.4.2 Zahl-, und Verwahrstellen

Soweit nicht anderweitig in den Endgiltigen Bedingungen genannt, handelt die
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft, Hypo-Passage 1,
6900 Bregenz, als Zahlstelle.
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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 ausschlielich als Beauftragte der Emittentin und
tbernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Glaubigern und es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihr und den Wertpapierinhabern
begrindet.

Soweit gesetzlich zulassig, Ubernehmen die beauftragten Stellen keine Haftung fur
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 Wertpapiere, sei es auf Grund von
Fahrlassigkeit oder aus sonstigen Griinden.

Jede Sammelurkunde wird nach Malgabe der Endgulltigen Bedingungen von der
Emittentin oder von einem oder im Namen des Clearing-Systems (Verwahrstelle)
verwahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren
erfullt sind.

5.4.3 Ubernahmezusage

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

5.4.4 Datum des Ubernahmevertrages

Wenn ein Ubernahmevertrag geschlossen wird, wird das Datum desselben in den
Endgultigen Bedingungen offen gelegt.

5.4.5 Berechnungsstelle, Optionsstelle

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

6.1 (i) Zulassung zum Handel

Die Emittentin hat die Zulassung des Programms zum Geregelten Freiverkehr der
Wiener Borse beantragt, wobei diesem Antrag aber nicht entsprochen werden muss.
Die Markte oder MTFs, bei denen die Notierung oder Einbeziehung in den Handel von
Wertpapieren beantragt wird oder wurde, sind in den Endgiltigen Bedingungen
angegeben. Die Wertpapiere konnen borsetaglich borslich und aulRerbdrslich
fortlaufend gehandelt werden.
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(it) Termin der Zulassung zum Handel

Die Emittentin strebt die Zulassung von Wertpapieren fir die ein entsprechender
Antrag gestellt wird grundsatzlich fir den Ausgabetag an.

Bereits zugelassene vergleichbare Wertpapiere

Vergleichbare Wertpapiere notieren derzeit an den regulierten Markten und dem nicht
regulierten Markt der Wiener Borse.

Intermediare im Sekundarhandel

Es sind derzeit keine Intermediare fir die Emittentin im Sekundarhandel tatig. Allfallige
kunftige Intermediare werden in den Endgultigen Bedingungen bestimmt.

Zusatzliche Angaben

Funktionen von an der Emission beteiligten Beratern

Es sind derzeit keine Berater fir die Emittentin bei der Emission der Wertpapiere tatig.

Prifungsbericht der Abschlussprifer Zu Informationen in der
Wertpapierbeschreibung

Nicht anwendbar.

Sachverstandigen-Erklarung/-Bericht

Es sind keine Sachverstandigen fur die Emittentin bei der Emission der Wertpapiere
tatig.

Angaben von Seiten Dritter

Nicht anwendbar.

(i) Kreditrating der Emittentin

Angaben zum Rating der Emittentin finden sich in den Risikofaktoren auf Seite 42.

(ii) Rating der Wertpapiere

Angaben zu einem allfalligen Rating der Wertpapiere finden sich in den maf3geblichen
Endgultigen Bedingungen.
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7.6 Veroffentlichung nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt keine Veréffentlichung nach erfolgter Begebung

(ausgenommen Verdffentlichungen gemal den Emissionsbedingungen oder aufgrund
anwendbarer Gesetze oder Verordnungen).
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GLOSSAR UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

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

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

"Basiswerte" sind jene ReferenzgrofRen, auf welche die
Berechnung einer Zahlung auf derivative
Wertpapiere  (insbesondere  Verzinsung bei
basiswertabhéngig verzinsten
Schuldverschreibungen sowie Tilgungsbetrag bei
Zertifikaten und Bonuszahlung bei Bonus-
Zertifikaten) Bezug nimmt

"BMF" meint das Osterreichische Bundesministerium fir
Finanzen

"BWG" Bankwesengesetz (BGBI Nr 532/1993 idgF)

"CHF" Schweizer Franken

"Digitale Optionen-Produkte meint Wertpapiere, bei denen die Hohe der
Verzinsung davon abhangt, ob der Kurs des
Basiswerts am Falligkeitstag 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.
"EB" meint Endgultige Bedingungen

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

"Ernst &Young" Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft
m.b.H., Wagramer StraRe 19, 1ZD Tower, 1220



"EStG"

"EU-Prospekt-Richtlinie"

"Prospektverordnung"”

"EU-QuStG"
IIEWRII
"EMA"

"Hebeleffekt"

"Hybrider Basiswertkorb"

"Hypo Vorarlberg-Gruppe

"IFRS"
"ISDA"

"ISIN"
"IT-Systeme"
"KESt"

"KMG"

n
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Wien, Osterreich

Einkommensteuergesetz 1988 (BGBI Nr 400/1988
idgF)

Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 4.11.2003 in der
geltenden Fassung

Verordnung (EG) 809/2004 der Kommission vom
29.4.2004 in der geltenden Fassung

EU-Quellensteuergesetz in der geltenden Fassung
Europaischer Wirtschaftsraum
Finanzmarktaufsichtsbehorde

meint einen Effekt, durch den bei einem Wert,
dessen Entwicklung von einem anderen Wert
abhéangig 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 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 idgF (Bundesgesetz Uber das
oOffentliche Anbieten von Wertpapieren und
anderen Kapitalveranlagungen und Uber die
Aufhebung des Wertpapier-Emissionsgesetzes,
BGBI Nr 625/1991)



"KStG"

"Moody's"

"Multiplikator"

IIMTFII

"Notifizierung"

"Performance"

"Range Accrual-

Schuldverschreibungen”

"Sammelurkunde"

"Schuldverschreibungen”

"Wertpapierinhaber"
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Korperschaftsteuergesetz 1988 (BGBI.  Nr.
401/1988 idgF)

Moody's Investor Services Inc.

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

Multilaterales Handelssystem (Multilateral Trading
Facility)

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

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

meint Schuldverschreibungen, bei denen Zinsen
nur fir jene Zeitrdume anfallen, in denen der
mafigebliche Zinssatz in einer von der Emittentin
am Ausgabetag festgelegten und in den
Emissionsbedingungen angegebenen Bandbreite
liegt

meint eine auf Inhaber lautende
Dauersammelurkunde, durch die jede Serie von
Schuldverschreibungen verbrieft wird

meint die von der Emittentin unter diesem
Programm begebenen Schuldverschreibungen,
Pfandbriefe oder Kommunalpfandbriefe mit fixer
Verzinsung, variabler Verzinsung, Stufenzins-
Schuldverschreibungen, basiswertabhéngiger
Verzinsung,  Steepener-Schuldverschreibungen,
und Nullkupon-Schuldverschreibungen

meint die Inhaber von unter diesem Prospekt
emittierten Wertpapiere der Emittentin



"Securities Act"

"Volatilitat"

"WAG"

"Wertpapiere"

"Zertifikate"
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U.S. Securities Act of 1933

meint die Schwankungsbreite von Werten (zB
Aktienkursen)

Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (BGBI. | Nr.
60/2007 idgF)

meint die Schuldverschreibungen und die
Zertifikate

meint die von der Emittentin unter diesem
Programm begebenen fix verzinsten und variabel
verzinsten Zertifikate, Partizipations-Zertifikate und
Bonus-Zertifikate  (jeweils mit oder ohne
Kapitalgarantie), sowie Express-Zertifikate, jeweils
bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte
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UNTERFERTIGUNG DES PROSPEKTS

Die Emittentin mit Sitz in Bregenz und der Geschaftsanschrift Hypo-Passage 1, A-6900
Bregenz, eingetragen im Firmenbuch unter der FN 145586y, Ubernimmt die Haftung fur die
in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und erklart, 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 gemal § 8 KMG

Bregenz, am 6.9.2013

DR. MICHAEL GRAHAMMER
als kollektiv zeichnungsberechtigter Vorsitzender des Vorstandes

MAG. FLORIAN GORBACH, MSC
als kollektiv zeichnungsberechtigter Prokurist
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EMISSIONSBEDINGUNGEN

Die nachfolgenden Muster-Emissionsbedingungen der Wertpapiere (die "Muster-
Emissionsbedingungen") sind in zwei Ausgestaltungsvarianten (Optionen) aufgefihrt:

o Option 1 umfasst die Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und
erganzende  Muster-Emissionsbedingungen  der  Schuldverschreibungen  mit
basiswertabhangiger Verzinsung

o Option 2 umfasst die Muster-Emissionsbedingungen fur Zertifikate

Die Muster-Emissionsbedingungen fur jede Option enthalten bestimmte weitere
Optionen, die durch Instruktionen und Erklarungen in eckigen Klammern innerhalb der
Muster-Emissionsbedingungen gekennzeichnet sind.

In den Endgultigen Bedingungen wird die Emittentin festlegen, welche der Optionen 1
oder 2 der Muster-Emissionsbedingungen (einschlie3lich der jeweils enthaltenen
bestimmten weiteren Optionen) fur die einzelne Serie von Wertpapieren zur Anwendung
kommt, indem die betreffenden Angaben wiederholt oder die entsprechende Option
ausgewahlt wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des Prospektes keine Kenntnis von
bestimmten Angaben hatte, die auf eine Serie von Wertpapieren anwendbar sind, enthalt
dieser Prospekt Leerstellen in eckigen Klammern, die durch die Endgultigen
Bedingungen vervollstandigt werden.

Die nachfolgenden Muster-Emissionsbedingungen sind gemeinsam mit dem Teil 1 der
"Endgultigen Bedingungen", die die Muster-Emissionsbedingungen jeder Serie von
Wertpapieren ergdnzen und konkretisieren, zu lesen. Die [Muster-Emissionsbedingungen
und die] Endgiiltigen Bedingungen bilden [zusammen] die "Emissionsbedingungen” der
jeweiligen Serie von Wertpapieren. [Die Leerstellen in den auf die Wertpapiere
anwendbaren Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen gelten als durch die
in den Endgultigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgeflllt, als ob die Leerstellen
in den betreffenden Bestimmungen durch diese Angabe ausgefillt waren, alternative
oder wahlbare Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen, die in den
Endgultigen Bedingungen nicht ausgefillt oder gestrichen sind, gelten als aus diesen
Muster-Emissionsbedingungen gestrichen; samtliche auf die Wertpapiere nicht
anwendbare Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen (einschlielich der
Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen Klammern) gelten als aus diesen
Muster-Emissionsbedingungen gestrichen.]

Kopien der Emissionsbedingungen sind auf der Website der Emittentin unter
www.hypovbg.at oder kostenlos am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen
Geschaftszeiten verfugbar.
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ANHANGE

Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und erganzende
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung

Muster-Emissionsbedingungen der Zertifikate
Muster der Endgultigen Bedingungen fur Schuldverschreibungen

Muster der Endgtiltigen Bedingungen fir Zertifikate
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Anhang 1

Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und ergéanzende
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung

Emissionsbedingungen

der fix verzinsten, variabel verzinsten, Stufenzins-, oder basiswertabhéngigen
Schuldverschreibungen, Steepener-Schuldverschreibungen, Pfandbriefe,
Kommunalpfandbriefe und Nullkupon Schuldverschreibungen

der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

§1
Waéhrung. Stickelung. Form. Zeichnung. Sammelurkunden. Verwahrung

Wahrung. Stickelung. Form. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen”) wird von der Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft (die "Emittentin") gemall diesen Emissionsbedingungen (die
"Emissionsbedingungen") in der Festgelegten Wahrung (EB Ziffer 4) (die "Festgelegte
Wahrung") am Begebungstag (EB Ziffer 8) (der "Begebungstag") oder, wenn dies in
den Endgiiltigen Bedingungen (EB Ziffer 9) bestimmt ist, als Daueremission ab dem
Begebungstag begeben. Die Serie von Schuldverschreibungen ist eingeteilt in
Stuckelungen mit dem Nennbetrag (oder den Nennbetragen) (EB Ziffer 2) (jeweils ein
"Nennbetrag”) und weist den Gesamtnennbetrag (EB Ziffer 3) auf. Die
Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber (jeweils ein "Anleiheglaubiger™).

Zeichnung. Die Zeichnung erfolgt zum Emissionspreis (EB Ziffer 5) im Ausmal3 von
zumindest einem Stlick oder, wenn dieser bestimmt ist, zum Mindestzeichnungsbetrag
(EB ziffer 6) und/oder zum Ho6chstzeichnungsbetrag (EB Ziffer 7). Im Falle einer
Daueremission wird der Emissionspreis, allenfalls in Ubereinstimmung mit den in den
Endgiltigen Bedingungen festgelegten Regeln (EB Ziffer 5), laufend von der Emittentin
angepasst.

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

(4) Verwahrung. Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Ziffer 29 (i)) fur
das Clearing-System (EB Ziffer 29 (ii)) hinterlegt, bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen erflllt sind.

82
Status

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

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

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

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

Die Schuldverschreibungen sind nach Mal3gabe des Osterreichischen Pfandbriefgesetzes
gedeckt und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht nachrangigen gegenwartigen
und zukinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin aus Pfandbriefen.

Pfandbriefe sind geeignete Anlagen fir Mindelgeld gemal § 217 Z 3 des 0Osterreichischen
Allgemeinen Blrgerlichen Gesetzbuches.

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

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

Die Schuldverschreibungen sind nach Mal3gabe des Osterreichischen Pfandbriefgesetzes
gedeckt und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht nachrangigen gegenwartigen
und zukinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin aus Pfandbriefen.

Kommunalpfandbriefe (Offentliche Pfandbriefe) sind geeignete Anlagen fiir Miindelgeld
geman § 217 Z 3 des dsterreichischen Allgemeinen Birgerlichen Gesetzbuches.



1)

)

(1)

)

(1)

)

- 139 -

§3
Verzinsung

Teil A - Fixverzinsliche Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag
jahrlich mit dem Zinssatz (EB Ziffer 15) ab dem Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10)
(einschlief3lich) (der "Verzinsungsbeginn") bis zum Falligkeitstag (wie in § 4 (1)
definiert) oder, wenn eine solche vorhanden ist, bis zum Ende der Fixzinsperiode (EB
Ziffer 15) (ausschlie3lich) verzinst.

Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [ ]definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie
in [] definiert) oder, wenn vorhanden, an den in den EB (EB Ziffer 21) genannten
Festgelegten Zinszahlungstagen zahlbar.

Teil B — Stufenzins-Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden ab dem Verzinsungsbeginn
(EB ziffer 10) (einschlief3lich) (der "Verzinsungsbeginn") bis zum Falligkeitstag (wie in
8 4 (1) definiert) (ausschliel3lich) bezogen auf ihren Nennbetrag jahrlich mit den fir die
jeweilige Zinsperiode mafgeblichen Zinssatzen wie in den EB (EB Ziffer 16)
angegeben verzinst.

Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [ ] definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie
in [] definiert) oder, wenn vorhanden, an den in den EB (EB Ziffer 21) genannten
Festgelegten Zinszahlungstagen zahlbar.

Teil C - Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen (Leitzinssatz)
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem Verzinsungsbeginn (EB Zziffer 10) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und anschlie@Bend von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag
(ausschlieB3lich), langstens jedoch bis zum Falligkeitstag (ausschlieBlich) mit dem
Zinssatz (wie in [ ] definiert) verzinst. Der Zinsbetrag (wie in [ ] definiert) ist an jedem
Zinszahlungstag oder, wenn vorhanden, an den in den EB (EB Ziffer 21) genannten
Festgelegten Zinszahlungstagen zahlbar.

Zinszahlungen. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie in [ ] definiert)
entspricht der Summe aus (i dem Produkt aus (a) dem
Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor (EB ziffer 17, der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor”) und (b) der Zinsberechnungsbasis
(wie in [] definiert) und (ii) der fur die jeweilige Zinsperiode mal3geblichen Marge (EB
Ziffer 17).
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Zinsberechnungsbasis. Die "Zinsberechnungsbasis" entspricht dem Angebotssatz
oder dem arithmetischen Mittel der Angebotssatze (ausgedriickt als Prozentsatz per
annum) fur Einlagen in der Festgelegten Wahrung (EB Ziffer 4, oder einer anderen in
den Endgtiltigen 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 ziffer 17) angezeigt. Wenn finf oder mehr solcher Angebotssatze auf der
Bildschirmseite verfiigbar sind, werden der hdchste Angebotssatz (oder wenn mehrere
hdchste 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 Angebotssatze aulRer Betracht gelassen.

Die Bildschirmseite wird in den Endgultigen Bedingungen bestimmt (EB Ziffer 17) (die
"Bildschirmseite"). Sollte zur Festgelegten Zeit kein Angebotssatz auf der
Bildschirmseite erscheinen, wird die Berechnungsstelle von je einer Geschéftsstelle
von vier Banken, deren Angebotssitze zur Bestimmung des zuletzt auf der
Bildschirmseite erschienenen Angebotssatzes verwendet wurden oder von anderen
Referenzbanken (EB Ziffer 17) (die "Referenzbanken") deren Angebotssatze
(ausgedrickt als Prozentsatz per annum) flr Einlagen in der Festgelegten Wahrung fur
die jeweilige Zinsperiode (wie in [] definiert) gegentber flihrenden Banken im
relevanten Markt (EB Ziffer 17) (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 nachste tausendstel Prozent, falls EURIBOR der Referenzzinssatz
ist, wobei ab 0,0005 aufzurunden ist, oder in allen anderen Fallen auf- oder abgerundet
auf das néachste einhunderttausendstel Prozent, wobei ab 0,00005 aufgerundet wird)
der Angebotssatze, jeweils wie durch die Berechnungsstelle festgelegt.

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

Teil D - Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen (Swapsatz)
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und anschlieBend von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag
(ausschlieB3lich), langstens jedoch bis zum Falligkeitstag (ausschlieBlich) mit dem
Zinssatz (wie in [] definiert) verzinst. Der Zinsbetrag (wie in [ ] definiert) ist an jedem
Zinszahlungstag (wie in [] definiert) oder, wenn vorhanden, an den in den EB (EB
Ziffer 21) genannten Festgelegten Zinszahlungstagen zahlbar.

Zinszahlungen. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie in [ ] definiert)
entspricht der Summe aus 0] dem Produkt aus @) dem
Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor (EB Ziffer 18, der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor”) und (b) der Zinsberechnungsbasis
(wie in [] definiert) und (ii) der fur die jeweilige Zinsperiode mafigeblichen Marge (EB
Ziffer 18).

Swapsatz. Der Swapsatz entspricht dem malRgeblichen Swapsatz, wie er am
Zinsfeststellungstag (EB Ziffer 18) auf der maRRgeblichen Bildschirmseite (EB Ziffer 18),
die "Bildschirmseite") (oder eine andere Seite desselben oder eines anderen
Anbieters, auf die diese Veroffentlichung Ubertragen wurde) angezeigt wird, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle vorgenommen wird.

Sollte der Swapsatz zur Festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite erscheinen
oder die Bildschirmseite nicht zur Verfiigung stehen, wird die Berechnungsstelle
ungefahr um 11:00 Uhr (Frankfurter Zeit) von je einer Geschaftsstelle der finf
Referenzbanken (wie in [] definiert), Swapsatz-Quotierungen einholen. Wenn
mindestens drei Quotierungen genannt werden, wird der maf3gebliche Swapsatz das
rechnerische Mittel der Quotierungen unter Ausschluss der héchsten Quotierung (bzw.,
fur den Fall von gleich hohen Quotierungen, einer der héchsten Quotierungen) und der
niedrigsten Quotierung (bzw., fir den Fall von gleich hohen Quotierungen, einer der
niedrigsten Quotierungen) sein.

"Swapsatz-Quotierungen" bedeutet das rechnerische Mittel der nachgefragten und
angebotenen Satze fur den jahrlichen Fixzinszahlungsstrom (berechnet auf einer
30/360 Tagesberechnungsbasis) einer fixed-for-floating Euro Zinsswap-Transaktion,
(x) die eine dem malgeblichen Swapsatz entsprechende Laufzeit hat und am Beginn
der Zinsperiode, fur die der Swapsatz maf3geblich ist beginnt, (y) die auf einen Betrag
lautet, der dem einer reprasentativen einzelnen Transaktion in dem Relevanten Markt
zur relevanten Zeit eines anerkannten Handlers mit guter Bonitdt im Swap-Markt
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entspricht, und (z) deren variabler Zahlungsstrom auf dem flr Swapsatz-Quotierungen
mafgeblichen Zinssatz (EB Ziffer 18) beruht (berechnet auf einer Actual/360 Tage-
Berechnungsbasis).

"Referenzbanken" bedeutet diejenigen Banken, deren Angebotssatze vom
Informationsanbieter der Bildschirmseite zur Ermittlung des mafigeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf
der Bildschirmseite angezeigt wurde.

Fur den Fall, dass der Swapsatz nicht gemalR den vorstehenden Bestimmungen
ermittelt werden kann, ist der Swapsatz der Angebotssatz, bzw. das arithmetische
Mittel der Angebotssatze, am letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese
Angebotssatze angezeigt wurden.

Teil E - Zinsen fur Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

(1) Verzinsung. Fur Schuldverschreibungen mit basiswertabhdngiger Verzinsung
(EB Zziffer 19) gelten ergadnzend die "Erganzenden Emissionsbedingungen fir
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung", welche als Anhang
einen integrativen Bestandteil dieser Emissionsbedingungen bilden.

Teil F — Nullkupon Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

(1) Keine laufende Verzinsung. Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.

Teil G — Steepener-Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart)

(1) Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschlie3lich) und anschlie@end von jedem
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag
(ausschliel3lich) langstens jedoch bis zum Falligkeitstag (ausschlieBlich) mit dem
Zinssatz (wie in [ ] definiert) verzinst. Der Zinsbetrag (wie in [ ] definiert) ist an jedem
Zinszahlungstag wie unten definiert oder, wenn vorhanden, an dem in den EB
(EB ziffer 21) genannten Tag zahlbar.

(2) Zinszahlungen. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie in [ ] definiert)
entspricht dem Produkt des Zins-Partizipationsfaktors (EB Ziffer 20) und der Differenz
zwischen dem Swapsatz 1 (EB Ziffer 20) und dem Swapsatz 2 (EB Ziffer 20).

(3) Swapsatze. Die Swapsatze (1 und 2) entsprechen den jeweils mal3geblichen
Swapséatzen, wie sie auf der malgeblichen Bildschirmseite (EB Ziffer 20), die
"Bildschirmseite") (oder eine andere Seite desselben oder eines anderen Anbieters,
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auf die diese Veroffentlichung Ubertragen wurde) angezeigt werden, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle vorgenommen wird.

Sollte einer der Swapsatze zur Festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite
erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen, wird die
Berechnungsstelle ungefahr um 11:00 Uhr (Frankfurter Zeit) von je einer
Geschéftsstelle der fiinf Referenzbanken (wie in [] definiert), Swapsatz-Quotierungen
einholen. Wenn mindestens drei Quotierungen genannt werden, wird der maRRgebliche
Swapsatz das rechnerische Mittel der Quotierungen unter Ausschluss der hochsten
Quotierung (bzw., fir den Fall von gleich hohen Quotierungen, einer der hdchsten
Quotierungen) und der niedrigsten Quotierung (bzw., fir den Fall von gleich hohen
Quotierungen, einer der niedrigsten Quotierungen) sein.

"Swapsatz-Quotierungen" bedeutet das rechnerische Mittel der nachgefragten und
angebotenen Satze fur den jahrlichen Fixzinszahlungsstrom (berechnet auf einer
30/360 Tagesberechnungsbasis) einer fixed-for-floating Euro Zinsswap-Transaktion,
(x) die eine dem malRgeblichen Swapsatz entsprechende Laufzeit hat und am Beginn
der Zinsperiode, fir die der Swapsatz mafRgeblich ist beginnt, (y) die auf einen Betrag
lautet, der dem einer reprasentativen einzelnen Transaktion in dem Relevanten Markt
zur relevanten Zeit eines anerkannten Handlers mit guter Bonitat im Swap-Markt
entspricht, und (z) deren variabler Zahlungsstrom auf dem flr Swapsatz-Quotierungen
mafgeblichen Zinssatz (EB Ziffer 20) beruht (berechnet auf einer Actual/360 Tage-
Berechnungsbasis).

"Referenzbanken" bedeutet diejenigen Banken, deren Angebotssatze vom
Informationsanbieter der Bildschirmseite zur Ermittlung des malf3geblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf
der Bildschirmseite angezeigt wurde.

Fur den Fall, dass der Swapsatz nicht gemaR den vorstehenden Bestimmungen
ermittelt werden kann, ist der Swapsatz der Angebotssatz, bzw. das arithmetische
Mittel der Angebotssatze, am letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese
Angebotssatze angezeigt wurden.

Teil H —Allgemeine Regelungen betreffend die Verzinsung und Definitionen
(bei Nullkupon Schuldverschreibungen [6schen)

Zinsberechnung. Die Berechnungsstelle wird (ausgenommen bei fixverzinslichen
Schuldverschreibungen und Stufenzins) zu oder baldmdglichst nach jedem Zeitpunkt,
an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen zahlbaren
Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fur die entsprechende Zinsperiode berechnen. Der
Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz und der Zinstagequotient (wie in [ ]
definiert) auf die einzelnen Nennbetrage der Schuldverschreibungen angewendet
werden, wobei der resultierende Betrag auf die kleinste Einheit der Festgelegten
Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.
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Mitteilungen zur Verzinsung. Ausgenommen bei fixverzinslichen
Schuldverschreibungen wird die Berechnungsstelle veranlassen, dass der Zinssatz, die
jeweilige Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der Emittentin und den
Anleiheglaubigern gemaR 8 11 baldmdglichst nach deren Bestimmung mitgeteilt
werden; die Berechnungsstelle wird diese Mitteilung ferner auch gegeniber jeder
Borse vornehmen, an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem
Zeitpunkt notiert sind und deren Regeln eine Mitteilung an die Bérse verlangen, wobei
die Mitteilung baldmoglichst nach der Bestimmung zu erfolgen hat. Im Fall einer
Verlangerung oder Verkirzung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und
Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete
Anpassungsmalinahmen 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 Bérse verlangen, sowie den Anleiheglaubigern
mitgeteilt.

Mindest- und Maximalzinssatz. Der Zinssatz ist durch einen in den Endgultigen
Bedingungen (EB Ziffer 21) allenfalls bestimmten Maximalzinssatz und/oder
Mindestzinssatz begrenzt.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die
Schuldverschreibungen aus irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende
Betrag ab dem Falligkeitstag (einschlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung an
die Glaubiger (ausschliefzlich) mit 4 % per annum verzinst.

Zinszahlungstage. "Zinszahlungstag" bedeutet nach MalRgabe der Endgultigen
Bedingungen jeden Festgelegten Zinszahlungstag (EB Ziffer 21) oder, im Fall von
Festgelegten Zinsperioden jeweils den Tag, der auf den Ablauf der Festgelegten
Zinsperiode (EB Ziffer 21) nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag, oder im Fall
des ersten Zinszahlungstags, nach dem Verzinsungsbeginn, folgt. Fallt ein
Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie in 8 5 (2) definiert) ist, wird
der Zahlungstermin:

(@ Im Falle der Anwendung der Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-Konvention
(EB ziffer 21) auf den nachstfolgenden Geschéaftstag verschoben, es sei denn,
jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird
der Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag
vorgezogen.

(b) Im Falle der Anwendung der Floating Rate Note Konvention (EB Ziffer 21) auf
den néchstfolgenden Geschaftstag verschoben, es sei denn, jener wirde
dadurch in den néchsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag vorgezogen
und (ii) ist jeder nachfolgende Zinszahlungstag der jeweils letzte Geschaftstag
des Monats, in der die Festgelegte Zinsperiode (EB Ziffer 21) nach dem
vorhergehenden anwendbaren Zinszahlungstag liegt.

(c) Im Falle der Anwendung der Folgender-Geschaftstag-Konvention (EB Ziffer 21)
auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben.
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(d) Im Falle der Anwendung der Vorangegangener-Geschaftstag-Konvention
(EB ziffer 21) auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.

Zinsperiode. Die "Zinsperiode" meint, falls in den EB (EB Ziffer 21) keine
Festgelegten(n) Zinsperiode(n) angegeben sind, den Zeitraum ab dem
Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlief3lich)
und jeden weiteren Zeitraum von einem Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zum
folgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich).

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

(@) Im Falle der Anwendung von Actual/Actual (ICMA) (EB Ziffer 13):

(i)  Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode
ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatsachlichen
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 féllt, in der er beginnt,
geteilt durch das Produkt von (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dieser 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 féllt, geteilt durch
das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser
Zinsperiode und (y) die Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.

(b) Im Falle der Anwendung von 30/360 (EB Ziffer 13):

Die Anzahl von Tagen im jeweiligen Berechnungszeitraum, dividiert durch 360
(wobei die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf
Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes 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 gekilrzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats
Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage
verlangerter Monat zu behandeln ist)).

(c) Im Falle der Anwendung von 30E/360 oder Eurobond Basis (EB Ziffer 13):

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zw6lf Monaten zu
30 Tagen zu ermitteln ist, es sei denn, im Fall des letzten
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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 gilt).

(d) Im Falle der Anwendung von Actual/365 oder Actual/Actual (ISDA) (EB Ziffer 13):

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 (ii) die tatsachliche
Anzahl der nicht in das Schaltiahre fallenden Tage  des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).

(e) Im Falle der Anwendung von Actual/365 (Fixed) (EB Ziffer 13):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch
365.

()  Im Falle der Anwendung von Actual/360 (EB Ziffer 13):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
360.

§4
Ruckzahlung

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag (EB  Ziffer 22) am Falligkeitstag (EB Ziffer 11) (der
"Falligkeitstag") zurtckgezahilt.

Vorzeitige Riuckzahlung nach Wahl der Emittentin. Wenn dies gemal den
Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 23) vorgesehen ist, steht es der Emittentin frei, zu
jedem Wahlriickzahlungstag (Call) (EB Ziffer 23) (jeweils ein "Wahlriickzahlungstag
(Call)") die Schuldverschreibungen vollstandig oder teilweise zu kiindigen und zu ihrem
Wahlriickzahlungsbetrag (Call) (wie in [] definiert) zuziglich bis zum
Wabhlriickzahlungstag (Call) aufgelaufener Zinsen bzw im Falle von Nullkupon-
Schuldverschreibungen zu ihrem Amortisationsbetrag (wie in [] definiert)
zuriickzuzahlen, nachdem sie die Anleiheglaubiger mindestens funf Geschaftstage
(oder einer anderen in den Endgultigen Bedingungen genannten Kiindigungsfrist (Call)
(EB ziffer 23) vor dem Wahlriickzahlungstag (Call) gemaR? 8§ 11 benachrichtigt hat
(wobei diese Erklarung den fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
mafdgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss). Jede solche Rickzahlung
muss sich auf Schuldverschreibungen im Nominalbetrag des Mindest-
Ruckzahlungsbetrages (EB Ziffer 23) oder eines hdheren Rickzahlungsbetrages (EB
Ziffer 23) beziehen. Im Falle einer Teilriickzahlung von Schuldverschreibungen werden
die zurickzuzahlenden Schuldverschreibungen von der Emittentin spatestens 10
Geschéftstage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum ausgewéhlt. Die
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Ruckzahlung erfolgt innerhalb der in den EB festgelegten Zahlungsfrist (Call) (EB
Ziffer 23).

Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubigern dort, wo die
Emissionsbedingungen nur der Emittentin ein vorzeitiges Tilgungsrecht einraumen,
gewohnlich eine hohere Rendite fur ihre Schuldverschreibungen erhalten als sie
bekdmen, wenn auch sie berechtigt waren, die Schuldverschreibungen vorzeitig zu
kundigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglaubiger, diese vor ihrer Falligkeit
zu kindigen (ordentliches Kundigungsrecht), ist oftmals eine Voraussetzung dafir,
dass die Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko
absichern kann. Ware die ordentliche Kindigung der Schuldverschreibungen durch die
Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen, ware die Emittentin gar nicht in der Lage, die
Schuldverschreibungen zu begeben, oder die Emittentin wirde die Kosten einer
eventuell moglichen Kindigung der Absicherung in den Rickzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen einberechnen (mussen), womit die Rendite, die die
Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. In den
Endgultigen Bedingungen von Schuldverschreibungen, die unter Ausschluss des
ordentlichen Kundigungsrechts der Anleiheglaubiger begeben werden, wird die
Emittentin (so ihr dies maoglich ist) die Differenz zwischen den Absicherungskosten der
gegenstandlichen Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne
Kindigungsrechtsausschluss auf Basis von Quotierungen von im Bereich der
Absicherungsgeschafte (Hedging) tatigen Kreditinstituten angeben. Die Information
potentieller Anleger Uber diesen Differenzwert soll es ihnen erleichtern, die
gegenstandliche Anleihe mit anderen Anleihen oder Anlageprodukten, bei denen die
ordentliche Kiindigung nicht ausgeschlossen ist, zu vergleichen, um eine Entscheidung
daruber zu treffen, ob die von der Emittentin versprochene hohere Verzinsung den
Verzicht auf das ordentliche Kiindigungsrecht der Anleger aufwiegt. Jeder Anleger
sollte daher sorgfaltig Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschlie3lich der
Emittentin zustehenden vorzeitigen Kindigungsrechts fur ihn wiegt und ob dieser
Nachteil durch die vergleichsweise hohere Verzinsung fur 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 verzinsliche Schuldverschreibungen, bei denen
das ordentliche Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger ausgeschlossen ist, in
Erwagung ziehen, sollten das Risiko einer Kindigung der Schuldverschreibungen
durch die Emittentin im Falle einer fur die Emittentin nachteiligen Zinsentwicklung
bedenken. Diese Mdglichkeit steht den Anleiheglaubigern nicht zu.

Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Wenn dies gemaR den
Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 24) vorgesehen ist, hat die Emittentin, sofern ein
Anleiheglaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens 15 und
hochstens 30 Geschéftstage (oder einer anderen in den Endgiltigen Bedingungen
genannten Kindigungsfrist (Put) (EB Ziffer 24) im Voraus mitteilt, die entsprechenden
Schuldverschreibungen am Wahlrickzahlungstag (Put) (EB Ziffer 24) (jeweils ein
"Wahlrickzahlungstag (Put)") zu ihrem Wahlrickzahlungsbetrag (Put) (wie in []
definiert) zuziglich bis zum Wahlriickzahlungstag (Put) aufgelaufener Zinsen bzw im
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Falle von Nullkupon-Schuldverschreibungen zu ihrem Amortisationsbetrag (wie in []
definiert) zurtckzuzahlen. Die Ruckzahlung erfolgt innerhalb der in den EB
festgelegten Zahlungsfrist (Put) (EB Ziffer 24). Um dieses Recht auszuiiben, muss der
Anleiheglaubiger  innerhalb  der  Kindigungsfrist  (Put) eine  schriftliche
Auslbungserklarung abgeben (entsprechende Formulare sind bei der Zahlstelle oder
der Emittentin erhaltlich). Ein Widerruf einer erfolgten Austibung dieses Rechts ist nicht
maglich.

Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer Rechtsanderung. Wenn dies gemal den
Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 25) vorgesehen ist, kann die Emittentin die
Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen einer
Rechtsanderung zu ihrem vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag (wie in [ ] definiert) vorzeitig
zurlickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen einer solchen Serie
vollstandig (aber nicht nur teilweise) am zweiten Geschéftstag zuriickzahlen, nachdem
die Benachrichtigung der vorzeitigen Rickzahlung gem&R 8§ 11 zugegangen ist,
vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem
Félligkeitstag liegt (der "vorzeitige Rickzahlungstag"”) und wird den vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag bzw im Falle von Nullkupon-Schuldverschreibungen zu ihrem
Amortisationsbetrag (wie in [] definiert) im Hinblick auf die Schuldverschreibungen an
die entsprechenden Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung
veranlassen, im Einklang mit den malf3geblichen Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behdrdlichen Vorschriften und in Einklang mit und gemaf diesen
Emissionsbedingungen und den Bestimmungen der mafgeblichen Endgiltigen
Bedingungen. Die Ruckzahlung erfolgt innerhalb der in den EB festgelegten
Zahlungsfrist (EB  Ziffer 25). Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen
Rickzahlungsgebiihren sind von den entsprechenden Glaubigern zu tragen und die
Emittentin Gbernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass aufgrund (A) des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschliel3lich aber nicht beschrénkt auf Steuergesetze)
oder (B) der Anderungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdrdlichen
Entscheidungen, die fiir die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind
(einschlieflich der Aussagen der Steuerbehdrden) (X) das Halten, der Erwerb oder die
VerauRRerung 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 (einschliel3lich aber
nicht beschrankt auf Erhdhungen 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:
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"Wahlrickzahlungsbetrag (Call)/(Put)" meint, wenn ein solcher vorhanden ist, den
Nennbetrag der Schuldverschreibungen (wenn nicht in EB Ziffern 23 oder 24 anders
definiert), allenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufméannisch gerundet.

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

"Amortisationsbetrag” meint den vorgesehenen Rlckzahlungsbetrag der
Schuldverschreibung am Endfélligkeitstag, abgezinst mit einem jahrlichen Satz (als
Prozentsatz ausgedriickt) in Hohe eines Satzes, der einem Amortisationsbetrag in
Hohe des Ausgabepreises der Schuldverschreibungen entsprache, wirden diese am
Begebungstag auf ihren Emissionspreis abgezinst, auf Basis einer jahrlichen
Verzinsung bereits aufgelaufener Zinsen. Ist eine solche Rechnung fir einen Zeitraum
von weniger als einem Jahr aufzustellen, so liegt ihr der Zinstagequotient zugrunde.

§5
Zahlungen

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

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

"Geschaftstag" ist jeder Tag (auRer einem Samstag und einem Sonntag) an dem (a)
die Banken im (oder in den) maf3geblichen Finanzzentrum (oder -zentren) (falls solche
in den EB Ziffer21 angegeben sind) fur Geschéfte (einschlielich
Devisenhandelsgeschéfte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) geoffnet sind und,
falls die Festgelegte Wahrung Euro ist, (b) alle fiir die Abwicklung von Zahlungen in
Euro wesentlichen Teile des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer Systems ("TARGET?2") in Betrieb sind.

Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
"Kapital" schlieBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag, den Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag, den Wahiriickzahlungsbetrag sowie jeden Aufschlag sowie
sonstige auf oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge mit ein.
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§6
Besteuerung

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

8§87
Verjahrung

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen
verjahren, sofern sie nicht innerhalb von dreiRig 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 Zahlstelle und die Berechnungsstelle (zusammen die "beauftragten
Stellen™) und ihre Geschéftsstellen sind in den EB (EB Ziffern 27 und 28) angegeben.

(2 Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt
eine Zahistelle unterhalten, behélt sich aber das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer beauftragten Stelle zu &ndern oder zu beenden und/oder zusatzliche 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.

(3) Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle handelt ausschlieRlich als
Beauftragte der Emittentin und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegenuber den
Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhéaltnis zwischen ihr
und den Anleiheglaubigern begriindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten,
Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Emittentin, Zahlstelle(n) und Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden, sind
(sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir die Emittentin, die Zahlstelle(n) und
die Anleiheglaubiger bindend.
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(5) Haftungsausschluss. Soweit gesetzlich zuldssig, Ubernehmen weder die
Berechnungsstelle noch die Zahlstelle(n) eine Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine
Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtragliche Korrektur in der
Berechnung oder Veroéffentlichung irgendeines Betrags oder einer Festlegung in Bezug
auf die Schuldverschreibungen, sei es auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus
sonstigen Grinden.

8§89
Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Ankauf, Einziehung und Entwertung

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit
ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger 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.

(2) Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen sind berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig (zB durch Privatkauf) zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen
kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder eingezogen und
entwertet werden.

810
Salvatorische Klausel

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

§11
Mitteilungen

Alle Bekanntmachungen, welche die Schuldverschreibungen betreffen, erfolgen nach Wahl
der Emittentin rechtsgultig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den Endgiltigen
Bedingungen angegeben sind (EB Ziffer 31), oder, soweit zulassig, auf der Homepage der
Emittentin (EB Ziffer 31) oder durch schriftiche Benachrichtigung der Inhaber der
Schuldverschreibungen.

Sofern in diesen Emissionsbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.
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8§12
Borseeinfuhrung

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen angegeben (EB Ziffer 30), 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.

8§13
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflllungsort

Die Schuldverschreibungen sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erflllungsort ist Bregenz. Ausschlie3licher Gerichtsstand ist, soweit
rechtlich zulassig, das fiur Handelssachen in Feldkirch zustandige Gericht, wobei sich die
Emittentin jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem ansonsten zustdndigen Gericht
einzubringen. Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes koénnen ihre
Anspriiche auch bei allen anderen zustandigen Gerichten geltend machen.
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Ergadnzende Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung

Die "Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen" werden, wenn in den Endgiltigen
Bedingungen die "Modalitaten bei basiswertabhdngiger Verzinsung" als anwendbar
bezeichnet werden (EB Ziffer 19), durch Einflgung der unten abgedruckten Bestimmungen
vervollstandigt und ergéanzt. Soweit sich die unten abgedruckten erganzenden
Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit basiswertabhéngiger Verzinsung und
die "Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen" widersprechen sollten, gehen die
nachstehenden erganzenden Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung vor.

8 3a
Definitionen

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
dessen Eintritt die Mal3gebliche Terminbérse eine Anpassung des Preises, des Wertes, der
KontraktgroRe oder der Anzahl oder sonstigen Ausstattung der auf den betreffenden
Basiswert gehandelten Optionskontrakte vornimmt oder vornehmen wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der Maf3geblichen Terminbdrse
gehandelt wirden.

"BoOrsegeschaftstage" sind solche Tage, an denen a) planméRig der Beobachtungs- bzw
Schlusskurs des betreffenden Basiswertes berechnet und verdffentlicht wird, und b)
planméaRig ein Handel an der MaRgeblichen Terminbérse vorgesehen ist.

"Feststellungsstelle" ist die in den Endglltigen Bedingungen (EB Ziffer 26) bestimmte
Stelle.

"Handels- oder Notierungssystem" meint ein System, bei dem Preise eines Basiswerts
aufgrund von Handelsaktivitaten oder Quotierungen von Marktteilnehmern zustande
kommen.

"Marktstérung" bedeutet jedes der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s)
nach Feststellung der Berechnungsstelle wesentlich fir die Bewertung eines Basiswerts oder
von AbsicherungsmafRnahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist:

(@) Sofern die Feststellungsstelle fur einen Basiswert nach Bestimmung der
Berechnungsstelle eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem ist:

(i) die Feststellungsstelle oder Maf3gebliche Terminbdrse nicht fir den Handel zu
regularen Handelszeiten an einem Borsegeschéftstag geotffnet ist; oder

(i)  falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt: (A) die jeweilige
Indexberechnungsstelle den Stand eines Basiswerts, bei dem es sich um einen
Index handelt, an einem Borsegeschéaftstag nicht verdffentlicht oder (B) die
jeweils MalRgebliche Terminbdrse nicht fur den Handel zu regularen
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Handelszeiten gedffnet ist; oder

(i) an einem Borsegeschaftstag zum Zeitpunkt der Notierung fir einen Basiswert
bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem Zeitpunkt der
Notierung fur diesen Basiswert endet, eines der folgenden Ereignisse eintritt oder
vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die
Feststellungsstelle oder Malgebliche Terminbbrse oder anderweitig
(wegen Preisbewegungen, die die von der Feststellungsstelle oder
Malgebliche Terminbdrse zugelassenen Grenzen Uberschreiten, oder aus
anderen Grinden):

()  far einen Basiswert an der Feststellungsstelle; oder

(I an der Feststellungsstelle insgesamt, sofern es sich bei dem
Basiswert nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder

(1)  far Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen
Basiswert an MaRRgeblichen Terminbdrse; oder

(IV) an einer anderen Boérse oder einem anderen Handels- oder
Notierungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder notiert
wird, oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der Berechnungsstelle) allgemein die
Mdoglichkeit der Marktteilnehmer stort oder beeintrachtigt, (i) an der
Feststellungsstelle Transaktionen in  Bezug auf einen Basiswert
durchzufiihren bzw. Marktwerte fiir einen Basiswert zu ermitteln oder (ii) an
der Mal3geblichen Terminborse Transaktionen in Bezug auf Options- oder
Futures-Kontrakte auf einen Basiswert durchzufiihren bzw. Marktwerte fur
solche Options- oder Futures-Kontrakte zu ermitteln; oder

(iv) der Handel an einem Borsegeschaftstag an der Feststellungsstelle oder der
MaRgeblichen Terminbérse vor dem Ublichen Borsenschluss geschlossen wird,
es sei denn, die friihere SchlieBung des Handels wird von der Feststellungsstelle
oder Malflgeblichen Terminbdrse mindestens eine Stunde vor (je nachdem,
welches Ereignis friher eintritt) (A) dem tatsédchlichen Boérsenschluss flr den
regularen Handel an dieser Feststellungsstelle oder MalRgeblichen Terminborse
an dem betreffenden Borsengeschaftstag oder (B) dem Orderschluss (sofern
gegeben) der Feststellungsstelle oder MaRgeblichen Terminbérse fur die
Ausfihrung von Auftragen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem
Borsengeschaftstag angekindigt.

(b) Sofern die Feststellungsstelle fur einen Basiswert nach Bestimmung der
Berechnungsstelle keine Borse und kein Handels- oder Notierungssystem ist:

Wenn aus Griunden, auf welche die Berechnungsstelle keinen Einfluss hat, die
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Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder Wertbestandteils) des
betreffenden Basiswerts unter Bezugnahme auf die jeweilige Feststellungsstelle
gemal den Vorschriften oder dem Ublichen oder akzeptierten Verfahren zur
Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht méglich ist (unabhangig davon, ob dies
dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert nicht vergdffentlicht wurde,
oder eine andere Ursache hat).

"Mal3gebliche Terminbdrse" ist die Terminbdorse mit dem grof3ten Handelsvolumen von
Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden oder die in den Endgdltigen
Bedingungen als solche bezeichnete Borse (EB Ziffer 19).

"Ublicher Borsenschluss" ist, in Bezug auf eine Feststellungsstelle MaRgebliche
Terminbdrse und einen Boérsegeschéftstag, der zu Werktagen Ubliche Borsenschluss der
Feststellungsstelle oder MaRgeblichen Terminbdrse an diesem Bérsegeschaftstag, ohne
Bertlicksichtigung eines nachbdérslichen Handels oder anderer Handelsaktivitaten auf3erhalb
der regularen Handelszeiten.

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert:

(i) sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist, der Zeitpunkt der Notierung, zu
dem die Berechnungsstelle den Stand oder Wert dieses Basiswerts bestimmt, und

(i)  sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A) zur Feststellung, ob eine Marktstdrung vorliegt,

()  in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Bérsenschluss an der jeweiligen
Feststellungsstelle fur diesen Basiswert und

(1) in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf diesen
Basiswert, der Borsenschluss an der Maf3geblichen Terminbdorse;

(B) in allen anderen Fallen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand dieses
Index von der jeweiligen Indexberechnungsstelle berechnet und veréffentlicht
wird.

§3b
Basiswertabhangige Verzinsung

(1) Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschliel3lich) und anschlielend von jedem
Zinszahlungstag (einschlie8lich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag
(ausschlielilich), langstens aber, wenn ein solches vorgesehen ist, bis zum
Verzinsungsende (EB Ziffer 19) (ausschlief3lich) wie folgt verzinst. Der Zinsbetrag (wie
in [ ] definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie in [ ] definiert) oder, wenn vorhanden,
an dem in den EB (EB Ziffer 21) genannten Festgelegten Zinszahlungstag zahlbar.
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Basiswert. Die Verzinsung ist abhangig von der Entwicklung des in den Endgultigen
Bedingungen benannten und beschriebenen Basiswertes bzw Korbes von Basiswerten
(EB ziffer 19) (der "Basiswert"), allenfalls angepasst wie folgt:

Teil A — Anpassungen bei nicht-indexabhéngiger Verzinsung
(anwendbar, wenn in EB Zziffer 19 als anwendbar erklart)

Nicht-indexabhéngige Verzinsung. Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhéngiger Verzinsung, die nicht von der Entwicklung eines Index abhangt,
gilt folgende Regelung: Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen kann es zu
Anderungen bei der Bestimmung oder Berechnung der Basiswerte kommen, die weder
von der Emittentin noch von den Anleiheglaubigern zu vertreten sind oder beeinflusst
werden konnen. Diese Ereignisse wirden, wenn Kkeine Anpassung der
zugrundeliegenden Basiswerte erfolgen wiirde, zu einer Anderung der urspriinglich in
den Schuldverschreibungen vorgesehenen wirtschaftlichen Leistungsbeziehung
fuhren. Je nachdem, wie und wann diese Ereignisse eintreten, kdnnte dies zum Vorteil
oder Nachteil der Emittentin oder der Anleiheglaubiger sein. Um von externen Faktoren
und Handlungen unabhangig zu sein, und um die urspriinglich vereinbarte
Leistungsbeziehung auch nach Eintritt eines solchen Ereignisses zu gewabhrleisten,
stellen die nachfolgenden Regelungen sicher, dass bei Eintritt eines solchen externen
Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes nach sachlichen Kriterien erfolgt. Fir
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 Emittentin dies unverziglich gemald § 11
bekanntmachen. Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst,
um die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen wirtschaftlich so zu stellen, wie sie
ohne dieses Anpassungsereignis stehen wirden. Bei bérsenotierten Basiswerten wird
die Emittentin in der Regel Anpassungsmafinahmen treffen, die den an der jeweiligen
Borse, an der die Basiswerte notieren, im Zusammenhang mit diesem
Anpassungsereignis getroffenen Malinahmen entsprechen. Wenn es an der
Mafgeblichen Terminbdrse Optionen auf die Basiswerte notieren, kommt der
Emittentin dabei kein Ermessen zu, vielmehr wird sie Anpassungsmalnahmen treffen,
die den an der MaRRgeblichen Terminbdrse (wie oben definiert) im Zusammenhang mit
diesem Anpassungsereignis getroffenen MaRnahmen entsprechen.

Teil B — Anpassungen bei indexabhangiger Verzinsung
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 19 als anwendbar erklart)

Indexabhangige Verzinsung. Bei Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung, die von der Entwicklung eines Index (oder eines Korbes von Indizes)
abhangt, gilt folgende Regelung: Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen
kann es zu Anderungen bei der Bestimmung oder Berechnung der Basiswerte
kommen, die weder von der Emittentin noch von den Anleiheglaubigern zu vertreten
sind oder beeinflusst werden konnen. Diese Ereignisse wirden, wenn Kkeine
Anpassung der zugrundeliegenden Basiswerte erfolgen wiirde, zu einer Anderung der
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urspriinglich in  den  Schuldverschreibungen vorgesehenen  wirtschaftlichen
Leistungsbeziehung fuhren. Je nachdem, wie und wann diese Ereignisse eintreten,
konnte dies zum Vorteil oder Nachteil der Emittentin oder der Anleiheglaubiger sein.
Um von externen Faktoren und Handlungen unabhéngig zu sein, und um die
urspriinglich vereinbarte Leistungsbeziehung auch nach Eintritt eines solchen
Ereignisses zu gewabhrleisten, stellen die nachfolgenden Regelungen sicher, dass bei
Eintritt eines solchen externen Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes nach
sachlichen Kriterien erfolgt. Flr 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 verdéffentlicht wird, oder

(i)  durch einen Ersatzindex (der "Ersatzindex") ersetzt wird, der 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
verotffentlicht oder, je nachdem, der Ersatzindex herangezogen. Jede Bezugnahme in
diesen Emissionsbedingungen auf die Indexberechnungsstelle oder den Basiswert gilt,
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 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 dies unverzlglich gemdR 8§11 bekanntmachen und die
Berechnungsstelle wird die Berechnung ausschlief3lich in der Weise vornehmen, dass
sie anstatt des veréffentlichten Kurses des jeweiligen Basiswertes einen solchen Kurs
heranziehen wird, der sich unter Anwendung der urspriinglichen Berechnungsformel
und der urspringlichen Berechnungsmethode sowie unter Berlcksichtigung
ausschlieRlich solcher Komponenten, welche in dem jeweiligen Index vor der Anderung
der Berechnung enthalten waren, ergibt. Wenn am oder vor dem malf3geblichen
Bewertungstag die Indexberechnungsstelle eine lediglich geringfiigige Anderung
mathematischer Natur der Berechnungsformel und/oder der Berechnungsmethode
hinsichtlich des jeweiligen Index vornimmt, wird die Berechnungsstelle diese Anderung
Ubernehmen und eine entsprechende Anpassung der Berechnungsformel und/oder
Berechnungsmethode vornehmen.
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Teil C — Allgemein anwendbar

Bekanntgabe von Anpassungen. Die Emittentin wird die AnpassungsmalRhahmen
und den Stichtag, an dem die Anderungen wirksam werden, unverziiglich gemaf § 11
bekannt geben.

Bindende Anpassungen. Anpassungen gemall den vorstehenden Absétzen sind,
sofern nicht ein offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle Beteiligten bindend. Weitere
Anpassungsereignisse und/oder Anderungen der Anpassungsereignisse und/oder
AnpassungsmafRnahmen koénnen in den Endgultigen Bedingungen enthalten sein (EB
Ziffer 19).

Zinssatz. Der Zinssatz fir jede Zinsperiode (der "Zinssatz") héngt von der
Entwicklung des Basiswerts bzw der Basiswerte (EB Ziffer 19) ab und wird wie folgt
ermittelt:

Wenn die Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 19) als Verzinsungsart "Range
Accrual" vorsehen, gilt:

An jedem Zinsermittlungstag (EB Ziffer 19) stellt die Berechnungsstelle nachtraglich fur
die unmittelbar vorhergehende Zinsperiode die Anzahl der Kalendertage innerhalb
dieser Beobachtungsperiode (EB Ziffer 19) fest, an denen der Beobachtungswert (wie
in [] definiert) des Basiswerts (EB Ziffer 19) weder die obere Barriere noch die untere
Barriere (beide EB Ziffer 19) erreicht oder durchbrochen hat (d.h. an jenen Tagen, an
denen der Kurs innerhalb der beiden Barrieren lag).

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

"N"  meint die Anzahl der Kalendertage innerhalb der mal3geblichen
Beobachtungsperiode, an denen der Beobachtungswert des Basiswerts innerhalb der
beiden Barrieren lag;

"M" meint die Anzahl der Geschéftstage in der malRgeblichen Zinsperiode; und
"RAZ" meint den Range Accrual Zinssatz (EB Ziffer 19).

Wenn die Endgiltigen Bedingungen (EB Ziffer 19) als Verzinsungsart "Digitale
Option" vorsehen, gilt:

Wenn der Schlusskurs des Basiswerts am malgeblichen Beobachtungstag
(EB ziffer 19) auf oder Uber der Barriere (EB Ziffer 19) liegt, entspricht der Zinssatz fur
die maligebliche Zinsperiode dem Digitale Option Zinssatz (EB Ziffer 19) in allen
anderen Fallen entspricht der Zinssatz fir die mal3gebliche Zinsperiode 0% p.a. (der
"Zinssatz").
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Wenn die Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 19) als Verzinsungsart
"Inflationsgebunden (additiv)" vorsehen, gilt:

An jedem Zinsermittlungstag (EB Ziffer 19) stellt die Berechnungsstelle fur die
Zinsperiode von dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar vorhergehenden
Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis zu dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar
nachfolgenden Zinszahlungstag (ausschlie3lich) die Entwicklung des Basiswerts in
einem bestimmten Zeitraum (wie in den EB angegeben) vor Beginn der Zinsperiode
fest. Der Zinssatz flr den maRgeblichen Zinsermittlungstag (t) entspricht der Summe
aus (i) dem Basiszinssatz (EB Ziffer 19, der "Basiszinssatz") und (ii) der prozentualen
Entwicklung des Malgeblichen Indexstandes zum Indexermittlungszeitpunkt 1 (EB
Ziffer 19, der "Indexermittlungszeitpunkt 1") gegenuber dem MaRgeblichen
Indexstand zum Indexermittlungszeitpunkt 2 (EB Ziffer 19, der
"Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemaf folgender
Formel errechnet, wobei der Zinssatz kaufmannisch auf finf Nachkommastellen
gerundet wird und nicht negativ sein kann:

Z=B+

Index(Monat,) — Index(Monat_1))
Index(Monat;_q))

Wobei:

"Z" meint den Zinssatz per annum;

"B" meint den Basiszinssatz per annum;

"Index(Monat,)" meint den Indexermittlungszeitpunkt 1;
"Index(Monat.;))" meint den Indexermittlungszeitpunkt 2;

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

"P" meint die Partizipationsrate (EB Ziffer 19);

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert, provisorisch) bezogen auf einen
beliebigen Monat, wie er von der Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte des

" Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemaR der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste
zunachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal
und Finnland. Griechenland gehdort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar
2008, die Slowakei seit Januar 2009 und Estland seit dem Januar 2011 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden
anhand einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index wird monatlich ermittelt und in der Regel in der
Mitte des Folgemonats veroffentlicht.
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Folgemonats ermittelt wird und wie er auf der Index-Bildschirmseite (EB Ziffer 19)
vero6ffentlicht wird; und

"Mal3geblicher Indexstand" ist jeder auf einen Bezugszeitpunkt bezogene
unrevidierte (provisorische) Stand des Index, wie er von der Indexberechnungsstelle in
der Regel in der Mitte des auf den Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt wird
und wie er auf der Index-Bildschirmseite (EB Ziffer 19) vertffentlicht wird.
Nachfolgende Korrekturen werden nicht bertcksichtigt. Vorlaufige Verdéffentlichungen
einer Schatzung des MalRgeblichen Indexstandes bleiben aul3er Betracht;

"Indexberechnungsstelle" ist die Europdische Kommission - Eurostat - vorbehaltlich
einer Anpassung gemalf diesen Emissionsbedingungen.

Verdffentlichung. Der fir die Berechnung des Zinssatzes maRgebliche Wert des
Basiswertes wird gemaf § 11 veroffentlicht.

Zinszahlungstage. Der Zinsbetrag (wie in [] definiert) ist an jedem Zinszahlungstag
(wie in [ ] definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB (Ziffer 22) genannten Tag
zahlbar.

Wenn die Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 19) als Verzinsungsart
"Inflationsgebunden (multiplikativ)" vorsehen, gilt:

An jedem Zinsermittlungstag (EB Ziffer 19) stellt die Berechnungsstelle fir die
Zinsperiode von dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar vorhergehenden
Zinszahlungstag (einschlie3lich) bis zu dem dem Zinsermittlungstag unmittelbar
nachfolgenden Zinszahlungstag (ausschlie3lich) die Entwicklung des Basiswerts in
einem bestimmten Zeitraum (wie in den EB angegeben) vor Beginn der Zinsperiode
fest. Der Zinssatz fir den mafgeblichen Zinsermittlungstag (t) entspricht dem Produkt
aus (i) der Partizipationsrate (EB Ziffer 19, die "Partizipationsrate") und (ii) der
prozentualen Entwicklung des Malgeblichen Indexstandes zum
Indexermittlungszeitpunkt 1 (EB Ziffer 19, der "Indexermittlungszeitpunkt 1"
gegenuber dem Malgeblichen Indexstand zum Indexermittlungszeitpunkt 2
(EB ziffer 19, der "Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der Zinssatz (der "Zinssatz") wird
gemal folgender Formel errechnet, wobei der Zinssatz kaufmannisch auf funf
Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ sein kann:

7 p Index(Monat;) — Index(Monat;_q))
= *
Index(Monat;_))
Wobei:
"Z" meint den Zinssatz per annum;
"B" meint den Basiszinssatz per annum;

"Index(Monat;)" meint den Indexermittlungszeitpunkt 1;
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"Index(Monat.;))" meint den Indexermittlungszeitpunkt 2;

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

"P" meint die Partizipationsrate (EB Ziffer 19);

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert; provisorisch) bezogen auf einen
beliebigen Monat, wie er von der Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte des
Folgemonats ermittelt wird und wie er auf der Index-Bildschirmseite (EB Ziffer 19)
veroffentlicht wird; und

"Malgeblicher Indexstand" ist jeder auf einen Bezugszeitpunkt bezogene
unrevidierte (provisorische) Stand des Index, wie er von der Indexberechnungsstelle in
der Regel in der Mitte des auf den Bezugszeitpunkt folgenden Monats ermittelt wird
und wie er auf der Index-Bildschirmseite (EB Ziffer 19) vertffentlicht wird.
Nachfolgende Korrekturen werden nicht berticksichtigt. Vorlaufige Veroffentlichungen
einer Schatzung des MalRgeblichen Indexstandes bleiben aulRer Betracht;

"Indexberechnungsstelle" ist die Europdische Kommission - Eurostat - vorbehaltlich
einer Anpassung gemalf diesen Emissionsbedingungen.

(4) Veroffentlichung. Der fir die Berechnung des Zinssatzes mal3gebliche Wert des
Basiswertes wird gemalf § 11 veroffentlicht.

(5) Zinszahlungstage. Der Zinsbetrag (wie in [] definiert) ist an jedem Zinszahlungstag
(wie in [ ] definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB (Ziffer 22) genannten Tag
zahlbar.

8 3c

Teil A — Beobachtungswert bei Verzinsungsart "Range Accrual”
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 19 als anwendbar erklart)

Wenn in den Endgultigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Ziffer 19), entspricht der
"Beobachtungswert" jedem Kurs des Basiswertes, der von der Feststellungsstelle, oder im
Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere) Index(-izes) ist, von der

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

1)

)

®3)

Teil B — Schlusskurs und Ersatzwert bei Verzinsungsart "Digitale Option"
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 19 als anwendbar erklart)

Wenn in den Endgultigen Bedingungen nicht anders festgelegt (EB Ziffer 19),
entspricht der "Schlusskurs" dem Preis des Basiswertes, wie er von der
Feststellungsstelle (EB Ziffer 26), oder im Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere)
Index(-izes) ist, von der Indexberechnungsstelle, festgestellt und veréffentlicht wird.

Wird der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb enthaltenen
Basiswertes nicht am maRgeblichen Beobachtungstag festgestellt und veréffentlicht
oder liegt an diesem Tag eine Marktstérung (wie oben definiert) vor, dann wird der
Beobachtungstag auf den néchstfolgenden Bérsegeschéftstag (wie oben definiert), an
dem keine Marktstérung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die Marktstérung auch am
finften Borsegeschéftstag an, gilt dieser flinfte Bérsegeschaftstag nach Eintritt der
Marktstorung als Beobachtungstag und die Berechnungsstelle wird den Zinssatz auf
der Basis eines Ersatzkurses fur den betreffenden Basiswert festlegen. Ersatzkurs ist,
soweit erhdltlich, der von der MalRgeblichen Borse oder der Feststellungsstelle
festgelegte Kurs des betreffenden Basiswertes oder, falls ein solcher nicht feststellbar
ist, der von der Berechnungsstelle bestimmte Kurs des betreffenden Basiswertes, der
den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht.

Im Falle, dass der Basiswert ein Index ist, wird die Berechnungsstelle einen Ersatzkurs
unter Anwendung der zuletzt fir dessen Berechnung gultigen Berechnungsmethode
errechnen, wobei die Berechnungsstelle 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 Berechnungsstelle fir die
Berechnung des Basiswertes maf3geblichen Indexkomponenten an einem solchen Tag
ausgesetzt oder wesentlich eingeschrankt sein, wird die Berechnungsstelle den Wert
dieser Indexkomponenten so bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden
Marktgegebenheiten entspricht.
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Anhang 2

Muster-Emissionsbedingungen der Zertifikate

Emissionsbedingungen
der
Zertifikate
der
Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
strukturierten Schuldverschreibungen

81
Angebot

Wahrung. Stickelung. Form. Die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz (die "Emittentin") begibt gemaf
diesen Emissionsbedingungen (die "Emissionsbedingungen") am Begebungstag
(EB Zziffer 8) (der "Begebungstag") oder, wenn dies in den Endgtltigen Bedingungen
(EB Zziffer 9) bestimmt ist, als Daueremission ab dem Begebungstag auf den Inhaber
(jeweils ein "Zertifikatsinhaber") lautende Zertifikate (die "Zertifikate") in der
Festgelegten Wahrung (EB Ziffer 4) (die "Festgelegte Wahrung"). Die Serie von
Zertifikaten ist eingeteilt in Stiickelungen mit dem Nennbetrag (oder den
Nennbetragen) (EB Ziffer 2) (jeweils ein "Nennbetrag”) und weist den
Gesamtnennbetrag (EB Ziffer 3) auf.

Zeichnung. Die Zeichnung erfolgt zum Emissionspreis (EB Ziffer 5) im Ausmal3 von
zumindest einem Stiick oder, wenn dieser bestimmt ist, zum Mindestzeichnungsbetrag
(EB Ziffer 6) und/oder zum Ho6chstzeichnungsbetrag (EB Ziffer 7). Im Falle einer
Daueremission wird der Emissionspreis, allenfalls in Ubereinstimmung mit den in den
Endgultigen Bedingungen festgelegten Regeln (EB Ziffer 5), laufend von der Emittentin
angepasst.

Sammelurkunde. Die Zertifikate werden zur Ganze durch eine veranderbare
Sammelurkunde (die "Sammelurkunde") gemald 8§ 24 lit. b Depotgesetz, BGBI. Nr.
424/1969, in der jeweils gulltigen Fassung, verbrieft, welche die Unterschrift zweier
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unterschriftsberechtigter Personen der Emittentin tragen. Ein Anspruch auf
Einzelverbriefung oder Ausfolgung einzelner Zertifikate oder Zinsscheine st
ausgeschlossen.

(4) Verwahrung. Die Sammelurkunden werden bei der Verwahrstelle (EB Ziffer 29 (i)) fur
das Clearing-System (EB Ziffer 29 (ii)) hinterlegt. Die Zertifikate sind gemald den
anwendbaren Gesetzen und Regelungen ubertragbar.

(5) Borsehandel. Die Zertifikate konnen im Nennbetrag (EB Ziffer 2) oder einem
Vielfachen davon borsetaglich borslich (soweit die Zertifikate zum Handel an einer
Borse zugelassen werden; siehe dazu 8§ 11) und auf3erbdrslich fortlaufend gehandelt
werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen aktuelle
Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Gbernimmt jedoch gegentber
dem Inhaber der Zertifikate keinerlei Rechtspflicht zur Stellung derartiger Kurse oder
hinsichtlich der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse.

(6) Endguiltige Bedingungen. Verweise auf "Endglltige Bedingungen" oder "EB"
bezeichnen die Endgiltigen Bedingungen, die auf diese Emissionsbedingungen
anwendbar sind und diese ergéanzen und andern.

§2
Status

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

§3
Verzinsung

Teil A — Keine Verzinsung
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 14 als anwendbar erklart)

Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Zertifikate. Zur Ausschittung gelangt nur der
gemal § 4 berechnete Tilgungsbetrag.

Teil B - Fixverzinsliche Zertifikate
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 14 als anwendbar erklart)

(1) Verzinsung. Die Zertifikate werden bezogen auf ihren Nennbetrag jahrlich mit dem
Zinssatz (EB Ziffer 17) ab dem Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) (einschlieRlich) (der
"Verzinsungsbeginn") bis zum Falligkeitstag (wie in 8 4 (1) definiert) (ausschliel3lich)
verzinst.
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Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [ ] definiert) ist an jedem Zinszahlungstag (wie
in [] definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB (EB Ziffer 19) genannten
Festgelegten Zinszahlungstag zahlbar.

Teil C - Variabel verzinsliche Zertifikate
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 14 als anwendbar erklart)

Verzinsung. Die Zertifikate werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem
Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) (der "Verzinsungsbeginn") (einschlie3lich) bis zum
ersten Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und anschlie3end von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlieB3lich) mit
dem Zinssatz (wie in [] definiert) verzinst. Der Zinsbetrag (wie in [] definiert) ist an
jedem Zinszahlungstag (wie in [ ] definiert) oder, wenn vorhanden, an dem in den EB
(EB Zziffer 19) genannten Festgelegten Zinszahlungstag zahlbar.

Zinszahlungen. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie in [ ] definiert)
entspricht der Summe aus (@ dem Produkt aus €) dem
Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor (EB Zziffer 18, der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor”) und (b) der Zinsberechnungsbasis
(wie in [] definiert) und (ii) der fur die jeweilige Zinsperiode maf3geblichen Marge (EB
Ziffer 18).

Zinsberechnungsbasis. Die "Zinsberechnungsbasis" entspricht dem Angebotssatz
oder dem arithmetischen Mittel der Angebotsséatze (ausgedriickt als Prozentsatz per
annum) fur Einlagen in der Festgelegten Wahrung (EB Ziffer 4) wie auf der
Bildschirmseite (wie unten definiert) gegen 11:00 Uhr (Londoner Ortszeit im Falle von
LIBOR, oder Briisseler Ortszeit im Falle EURIBOR) (die "Festgelegte Zeit") am
Zinsfeststellungstag (EB Ziffer 18) angezeigt. Wenn finf oder mehr solcher
Angebotssatze auf der Bildschirmseite verfugbar sind, werden der hochste
Angebotssatz (oder wenn mehrere hochste Angebotsséatze vorhanden sind, nur einer
dieser Angebotssatze) und der niedrigste Angebotssatz (oder, wenn mehrere
niedrigste Angebotssatze vorhanden sind, nur einer dieser Angebotssatze) von der
Berechnungsstelle zum Zwecke der Bestimmung des arithmetischen Mittels der
Angebotssatze aul3er Betracht gelassen.

Die Bildschirmseite wird in den Endgultigen Bedingungen bestimmt (EB Ziffer 18) (die
"Bildschirmseite"). Sollte zur Festgelegten Zeit kein Angebotssatz auf der
Bildschirmseite erscheinen, wird die Berechnungsstelle von je einer Geschaftsstelle
von vier Banken, deren Angebotssdtze zur Bestimmung des zuletzt auf der
Bildschirmseite erschienenen Angebotssatzes verwendet wurden oder von anderen
Referenzbanken (EB Ziffer 18) (die "Referenzbanken") deren Angebotssatze
(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der Festgelegten Wahrung fur
die jeweilige Zinsperiode (wie in [] definiert) gegenlber fuhrenden Banken im
relevanten Markt (EB Ziffer 18) (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
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abgerundet auf das nachste tausendstel Prozent, falls EURIBOR der Referenzzinssatz
(EB Ziffer 19) ist, wobei ab 0,0005 aufzurunden ist, oder in allen anderen Féallen auf-
oder abgerundet auf das nachste einhunderttausendstel Prozent, wobei ab 0,00005
aufgerundet wird) der Angebotssatze, jeweils wie durch die Berechnungsstelle
festgelegt.

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

Teil D — Allgemeine Regelungen betreffend die Verzinsung und Definitionen

Zinsberechnung. Die Berechnungsstelle wird (ausgenommen bei fixverzinslichen
Zertifikaten) zu oder baldmoglichst nach jedem Zeitpunkt, an dem der Zinssatz zu
bestimmen ist, den auf die Zertifikate zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fur die
entsprechende Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der
Zinssatz und der Zinstagequotient (wie in [] definiert) auf die einzelnen Nennbetrage
der Zertifikate angewendet werden, wobei der resultierende Betrag auf die kleinste
Einheit der Festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilungen zur Verzinsung. Ausgenommen bei fixverzinslichen Zertifikaten wird die
Berechnungsstelle veranlassen, dass der Zinssatz, der Zinsbetrag fir die jeweilige
Zinsperiode, die jeweilige Zinsperiode und der betreffende Zinszahlungstag der
Emittentin und den Anleiheglaubigern gemalR 8§ 12 baldmoéglichst nach deren
Bestimmung mitgeteilt werden; die Berechnungsstelle wird diese Mitteilung ferner auch
gegenlber jeder Borse vornehmen, an der die betreffenden Zertifikate zu diesem
Zeitpunkt notiert sind und deren Regeln eine Mitteilung an die Borse verlangen, wobei
die Mitteilung baldmdglichst nach der Bestimmung zu erfolgen hat. Im Fall einer
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Verlangerung oder Verkirzung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und
Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete
Anpassungsmaflnahmen getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend
allen Boérsen, an denen die Zertifikate zu diesem Zeitpunkt notiert sind und deren
Regeln eine Mitteilung an die Borse verlangen, sowie den Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Mindest- und Maximalzinssatz. Der Zinssatz ist durch einen in den Endgultigen
Bedingungen (EB Ziffer 19) allenfalls bestimmten Maximalzinssatz und/oder
Mindestzinssatz begrenzt.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine féllige Zahlung auf die Zertifikate aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Falligkeitstag
(einschlie3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung an die Glaubiger
(ausschlief3lich) mit 4 % per annum verzinst.

Zinszahlungstage. "Zinszahlungstag" bedeutet nach MalRgabe der Endgtiltigen
Bedingungen jeden Festgelegten Zinszahlungstag (EB Ziffer 19) oder, im Fall von
Festgelegten Zinsperioden jeweils den Tag, der auf den Ablauf der Festgelegten
Zinsperiode (EB Ziffer 19) nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag, oder im Fall
des ersten Zinszahlungstags, nach dem Verzinsungsbeginn, folgt. Fallt ein
Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie in 8 5 (5) definiert) ist, wird
der Zahlungstermin:

(@) Im Falle der Anwendung der Modifizierte-Folgender-Geschaftstag-Konvention
(EB ziffer 19) auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn,
jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird
der Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag
vorgezogen.

(b) Im Falle der Anwendung der Floating Rate Note Konvention (EB Ziffer 19) auf
den néchstfolgenden Geschaftstag verschoben, es sei denn, jener wirde
dadurch in den néchsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéaftstag vorgezogen
und (ii) ist jeder nachfolgende Zinszahlungstag der jeweils letzte Geschéaftstag
des Monats, der die Festgelegte Zinsperiode (EB Ziffer 19) nach dem
vorhergehenden anwendbaren Zinszahlungstag liegt.

(c) Im Falle der Anwendung der Folgender-Geschéftstag-Konvention (EB Ziffer 19)
auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben.

(d) Im Falle der Anwendung der Vorangegangener-Geschaftstag-Konvention
(EB ziffer 19) auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.

Zinsperiode. Die "Zinsperiode" meint den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn
(einschlief3lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und jeden weiteren
Zeitraum von einem Zinszahlungstag (einschliellich) bis zum folgenden
Zinszahlungstag (ausschlieflich).
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(I9]) Zinstagequotient. Der "Zinstagequotient” bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung
eines Betrages fur einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum™):

(@)

(b)

(c)

(d)

Im Falle der Anwendung von Actual/Actual (ICMA) (EB Ziffer 15):

() Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode
ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatsachlichen
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 tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die Zinsperiode féllt, in der er beginnt,
geteilt durch das Produkt von (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dieser 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 féllt, geteilt durch
das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser
Zinsperiode und (y) die Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.

Im Falle der Anwendung von 30/360 (EB Ziffer 15):

Die Anzahl von Tagen im jeweiligen Berechnungszeitraum, dividiert durch 360
(wobei die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf
Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31. Tag eines Monats, wéahrend der
erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30. noch auf den 31.
Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte
Tag des Zinsberechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats
Februar, wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage
verlangerter Monat zu behandeln ist)).

Im Falle der Anwendung von 30E/360 oder Eurobond Basis (EB Ziffer 15):

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die
Anzahl der Tage auf Grundlage eines Jahres von 360 mit zwélf Monaten zu 30
Tagen zu ermitteln ist (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 gilt)).

Im Falle der Anwendung von Actual/365 oder Actual/Actual (ISDA) (EB Ziffer 15):

Die tatséchliche 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
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des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche
Anzahl der nicht in das Schaltiahre fallenden Tage  des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).

(e) Im Falle der Anwendung von Actual/365 (Fixed) (EB Ziffer 15):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch
365.

() Im Falle der Anwendung von Actual/360 (EB Ziffer 15):

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
360.

§4
Tilgung

Laufzeitende. Die Laufzeit der Zertifikate endet mit Ablauf des Laufzeitendes (EB
Ziffer 12) (das "Laufzeitende"). Wenn in den Endgultigen Bedingungen (Abweichender
Tilgungszeitpunkt, EB Ziffer 13) nichts anderes angegeben ist, werden die Zertifikate
innerhalb von flinf Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit automatisch durch die
Emittentin rickgeldst und der Tilgungsbetrag (wie in [] festgelegt und von der
Berechnungsstelle errechnet) am Falligkeitstag (EB Ziffer 11) (der "Falligkeitstag") an
die Investoren ausbezahlt.

Verschiebung. Sollte das Laufzeitende, der Falligkeitstag oder ein anderer Tag, am
dem eine Zahlung zu leisten ist, kein Bankarbeitstag sein, wird der entsprechende Tag
auf den nachsten darauf folgenden Bankarbeitstag verschoben und eine allenfalls
mafigebliche Zahlung erfolgt am  nachstfolgenden  Bankarbeitstag. Die
Zertifikatsinhaber sind nicht berechtigt, wegen einer solchen Verzégerung Zinsen oder
eine andere Entschadigung zu verlangen.

Kosten. Alle im Zusammenhang mit der Zahlung von Geldbetragen oder der Einlésung
der Zertifikate anfallenden Steuern, Gebihren oder anderen Abgaben sind von dem
Zertifikatsinhaber zu tragen.

Keine Registrierung. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, den Dbetreffenden
Zertifikatsinhaber oder eine andere Person vor oder nach Erfillung als Aktionar in
irgendeinem Register einzutragen, anzumelden, dem Emittenten der Aktie zu melden
oder dafur Sorge zu tragen, dass dies geschieht.

Teil A — Fix- bzw. variabel verzinstes Zertifikat
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich der Bestimmungen in § 7 erfolgt die Einldsung der
Zertifikate durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermalf3en berechnet wird:
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Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere. Falls der Schlusskurs des
Basiswerts am Endbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Endbeobachtungstag")
gleich hoch oder hoher als die Barriere (EB Ziffer 20) (die "Barriere") ist,
entspricht der Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der
Barriere") dem Nennbetrag.

Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Falls der Schlusskurs des
Basiswerts am Endbeobachtungstag niedriger als die Barriere (EB Ziffer 20) (die
"Barriere") ist, entspricht der Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei
Verletzung der Barriere") dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs. Der Tilgungskurs wird gemarf folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T:100%+< (final) ( >)

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Endbeobachtungstag; und

"Basiswert(start)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Anfangsbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Anfangsbeobachtungstag").

Teil B — Partizipations-Zertifikat ohne Kapitalgarantie
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich § 7 erfolgt die Einldsung der Zertifikate durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der dem Produkt
aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs (der "Tilgungskurs") entspricht. Der
Tilgungskurs wird gemalf? folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
T =100% + P =

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor (EB Ziffer 22);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes am Endbeobachtungstag
(EB Zziffer 23, der "Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes am
Anfangsbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Anfangsbeobachtungstag").



®)

(6)

-171 -

Teil C — Partizipations-Zertifikat mit Kapitalgarantie
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich § 7 erfolgt die Einlosung der Zertifikate durch Zahlung
eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der "Tilgungsbetrag"), der aus dem
Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs entspricht. Der Tilgungskurs
wird gemaR folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)

T = max {100% + P *( );100%}

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor (EB Ziffer 22);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes am Endbeobachtungstag
(EB ziffer 23, der "Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes am
Anfangsbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Anfangsbeobachtungstag").

Teil D — Bonus-Zertifikat mit Kapitalgarantie
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich der Bestimmungen in 8§ 7 erfolgt die Einldsung der
Zertifikate durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermaf3en berechnet wird:

(@) fiur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der Schlusskurs des
Basiswertes (oder im Fall von mehreren Basiswerten der Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) an keinem der Beobachtungstage (EB Ziffer 23, die
"Beobachtungstage") die Barriere (EB Ziffer 20) bertihrt oder unterschreitet,
entspricht der Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs. Der Tilgungskurs wird gemalf? folgender Formel errechnet:

T =100% + Bonus

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs; und
"Bonus" ist in den EB (EB Ziffer 21) angegeben;

(b) fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der Schlusskurs des
Basiswertes (oder im Fall von mehreren Basiswerten der Schlusskurs von
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mindestens einem Basiswert) zumindest an einem oder mehreren Tagen die
Barriere berihrt oder unterschreitet, entspricht der Tilgungsbetrag dem
Nennbetrag.

Teil E — Bonus-Zertifikat ohne Kapitalgarantie
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich der Bestimmungen in § 7 erfolgt die Einldsung der
Zertifikate durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermaf3en berechnet wird:

@)

(b)

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der Schlusskurs des
Basiswertes (oder im Fall von mehreren Basiswerten der Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) an keinem der Beobachtungstage (EB Ziffer 23)
die Barriere (EB Ziffer 20) berthrt oder unterschreitet, entspricht der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs
bei Nichtverletzung der Barriere. Der Tilgungskurs bei Nichtverletzung der
Barriere wird gemaf folgender Formel errechnet:

Tn = 100% + Bonus

Wobei:
"Tn" meint den Tilgungskurs bei Nichtverletzung der Barriere; und
"Bonus" ist in den EB (EB Ziffer 21) angegeben;

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der Schlusskurs des
Basiswertes (oder im Fall von mehreren Basiswerten der Schlusskurs von
mindestens einem Basiswert) zumindest an einem oder mehreren
Beobachtungstagen die Barriere berihrt oder unterschreitet, entspricht der
Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs
bei Verletzung der Barriere. Der Tilgungskurs bei Verletzung der Barriere wird
gemalf folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
Tv =100% +

Basiswert(start)

Wobei:
"Tv" meint den Tilgungskurs bei Verletzung der Barriere;

"Basiswert(final)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Endbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Anfangsbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Anfangsbeobachtungstag").
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Teil F — Express-Zertifikat
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart)

Tilgungsbetrag. Vorbehaltlich der Bestimmungen in § 7 erfolgt die Einldsung der
Zertifikate durch Zahlung eines Betrages in der Festgelegten Wahrung
("Tilgungsbetrag"), der folgendermalen berechnet wird:

(@)

(b)

(c)

Tilgungsbetrag bei Vorzeitiger Rickzahlung. Sofern an einem
Beobachtungstag (EB Ziffer 23) (jeweils ein "Beobachtungstag") der
Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch oder hoher als der Startwert (EB
Ziffer 24) (der "Startwert") ist, endet die Laufzeit des Express-Zertifikates an
diesem Beobachtungstag, ohne dass es einer gesonderten Kiindigung des
Express-Zertifikates durch die Emittentin bedarf und die Zertifikate werden
innerhalb von funf Bankarbeitstagen durch Bezahlung des Tilgungsbetrags bei
Vorzeitiger Riuckzahlung getilgt (Vorzeitige Riickzahlung). In diesem Fall erfolgt
die Einlosung des Express-Zertifikates durch Zahlung des Nennbetrags
einschlieBlich der bis zum maRgeblichen Rlckzahlungstag (ausschlieB3lich)
gemalR § 3 angefallenen aber noch nicht bezahlten Zinsen. Das Eintreten der
Vorzeitigen Rickzahlung sowie die Hohe des Tilgungsbetrags bei Vorzeitiger
Rickzahlung werden von der Emittentin unverziglich gemall 8§ 12 bekannt
gemacht.

Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere. Sollte es zu keiner
Vorzeitigen Rickzahlung kommen und ist der Schlusskurs des Basiswerts gleich
hoch oder héher als die Barriere (EB Ziffer 20) (die "Barriere"), entspricht der
Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere") dem
Nennbetrag zuzlglich der gemal § 3 bis zum Falligkeitstag (ausschlieRlich)
aufgelaufenen aber noch nicht bezahlten Zinsen.

Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Sollte es zu keiner Vorzeitigen
Rickzahlung kommen und ist der Schlusskurs des Basiswerts niedriger als die
Barriere (EB Ziffer 20) (die "Barriere"), entspricht der Tilgungsbetrag (der
"Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere") dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (i) dem Tilgungskurs zuzlglich der gemall 8§ 3 bhis zum
Falligkeitstag (ausschlieBlich) aufgelaufenen aber noch nicht bezahlten Zinsen.
Der Tilgungskurs wird geman folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T =100% + < ( ) ( )>

Basiswert(start)

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Endbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Endbeobachtungstag"); und
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"Basiswert(start)" meint den  Schlusskurs des Basiswertes am
Anfangsbeobachtungstag (EB Ziffer 23, der "Anfangsbeobachtungstag").

85
Basiswert

Der Basiswert der Zertifikate ist der in den Endgiltigen Bedingungen angegebene
Basiswert oder Basiswertkorb (EB Ziffer 16). Eine Beschreibung des Basiswertes
(inklusive der Wertpapierkennnummern und/oder die ‘"International Security
Identification Numbers — ISIN" Nummern, falls vorhanden), sowie im Falle von
Basiswertkorben, falls anwendbar, die prozentuelle Gewichtung der Bestandteile des
Korbes, ist den Endgultigen Bedingungen (EB Ziffer 16) zu entnehmen. Eine weitere
Beschreibung des Basiswertes ist, falls dies die Emittentin fur erforderlich erachtet, den
Endgultigen Bedingungen angeschlossen.

Der Schlusskurs entspricht dem Kurs des Basiswertes, wie er am maRgeblichen Tag
von der Feststellungsstelle, oder im Falle dass der Basiswert ein (oder mehrere)
Index(-izes) ist, von der Indexberechnungsstelle, festgestellt und verdéffentlicht wird (der
"Schlusskurs").

Wird der Schlusskurs des Basiswertes oder eines in einem Korb enthaltenen
Basiswertes am malRgeblichen Tag nicht festgestellt und verdffentlicht oder liegt an
diesem Tag eine Marktstérung gemafll § 6 dieser Emissionsbedingungen vor, dann
wird der maRgeblichen Tag auf den nachstfolgenden Borsegeschaftstag (wie in []
definiert), an dem keine Marktstorung mehr vorliegt, verschoben. Dauert die
Marktstorung auch am fiinften Borsegeschéaftstag an, gilt dieser flinfte
Borsegeschaftstag nach Eintritt der Marktstérung als mafgeblicher Tag und die
Emittentin wird die erforderlichen Berechnungen im Zusammenhang mit den
Zertifikaten auf der Basis eines Ersatzkurses fir den betreffenden Basiswert festlegen.

Ersatzkurs ist, soweit erhaltlich, der von der Feststellungsstelle festgelegte Kurs des
betreffenden Basiswertes oder, falls ein solcher nicht feststellbar ist, der von der
Berechnungsstelle nach vernlnftigem Ermessen bestimmte Kurs des betreffenden
Basiswertes, der den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht;
dabei handelt es sich um jenen Kurs, der nach Feststellung der Emittentin unter
Berticksichtigung der zum jeweiligen Zeitpunkt herrschenden Marktbedingungen bzw.
des zuletzt gemeldeten, vertffentlichten oder notierten Stands oder Preises des
Basiswertwerts sowie gegebenenfalls unter Anwendung der vor Eintritt der
Marktstorung zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung des Preises
oder Stands des Basiswerts, ohne Eintritt einer Marktstérung vorgelegen héatte. Falls
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 flr die Berechnung des Basiswertes
mafdgeblichen Indexkomponenten an einem solchen Tag ausgesetzt oder wesentlich
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eingeschrankt sein, wird die Emittentin den Wert dieser Indexkomponenten so
bestimmen, dass er den an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten entspricht
(der "Ersatzkurs"). Die Emittentin gibt den Ersatzkurs so bald als moéglich gemaf § 12
bekannt.

Bankarbeitstage sind 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) planmafig der
Schlusskurs des betreffenden Basiswertes berechnet und veréffentlicht wird, und b)
planméaRig ein Handel an der Mal3geblichen Terminbérse vorgesehen ist (jeweils ein
"BOrsegeschaftstag").

Feststellungsstelle ist die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte Stelle (siehe EB
Ziffer 25) (die "Feststellungsstelle"). Mal3gebliche Terminbdrse ist die Terminb6rse
mit dem gré3ten Handelsvolumen von Optionskontrakten, die auf den Basiswert
gehandelt werden oder die in den Endgultigen Bedingungen als solche bezeichnete
Borse (siehe EB Ziffer 26) (die "Mal3gebliche Terminborse").

8§86
Marktstoérung

(1) "Marktstorung" bedeutet jedes der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern

diese(s) nach Feststellung der Emittentin wesentlich fir die Bewertung eines Basiswerts
oder von AbsicherungsmaBnahmen der Emittentin in Bezug auf die
Schuldverschreibungen ist:

(a) Sofern die Feststellungsstelle fiir einen Basiswert nach Bestimmung der
Emittentin eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem ist:

() die jeweilige Feststellungsstelle oder MaRgebliche Terminbdrse nicht fur
den Handel zu reguldaren Handelszeiten an einem Boérsegeschéftstag
geobffnet ist; oder

(i) falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt: (A) die
jeweilige Indexberechnungsstelle den Stand eines Basiswerts, bei dem es
sich um einen Index handelt, an einem Bodrsegeschéaftstag nicht
vertffentlicht oder (B) die jeweils MaRRgebliche Terminbdrse nicht fir den
Handel zu regularen Handelszeiten gedffnet ist; oder

(i) an einem BoOrsegeschaftstag zum Zeitpunkt der Notierung fur einen
Basiswert bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem
Zeitpunkt der Notierung fir diesen Basiswert endet, eines der folgenden
Ereignisse eintritt oder vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die
Feststellungsstelle oder MalRgebliche Terminbdrse oder anderweitig
(wegen Preisbewegungen, die die von der Feststellungsstelle oder
Mal3geblichen Terminbérse zugelassenen Grenzen Uberschreiten,
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oder aus anderen Grinden):
()  far einen Basiswert an der Feststellungsstelle; oder

(I an der Feststellungsstelle insgesamt, sofern es sich bei dem
Basiswert nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder

(1) far Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen
Basiswert an der Maf3geblichen Terminboérse; oder

(IV) an einer anderen Borse oder einem anderen Handels- oder
Notierungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder
notiert wird, oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der Emittentin) allgemein die
Mdoglichkeit der Marktteilnehmer stort oder beeintrachtigt, (i) an der
Feststellungsstelle Transaktionen in Bezug auf einen Basiswert
durchzufiihren bzw. Marktwerte fur einen Basiswert zu ermitteln oder
(i) an der MaRgeblichen Terminbdrse Transaktionen in Bezug auf
Options- oder Futures-Kontrakte auf einen Basiswert durchzufiihren
bzw. Marktwerte fir solche Options- oder Futures-Kontrakte zu
ermitteln; oder

(iv) der Handel an einem Boérsegeschéftstag an der Feststellungsstelle oder der
MafRgeblichen Terminbdrse vor dem Ublichen Borsenschluss geschlossen
wird, es sei denn, die frihere SchlieBung des Handels wird von der
Feststellungsstelle oder Maligeblichen Terminbérse mindestens eine
Stunde vor (je nachdem, welches Ereignis friiher eintritt) (A) dem
tatsdchlichen Borsenschluss fur den regularen Handel an dieser bzw.
diesen Feststellungsstelle(n) oder MaRgeblichen Terminbdrse(n) an dem
betreffenden Boérsengeschaftstag oder (B) dem Orderschluss (sofern
gegeben) der Feststellungsstelle oder MaRgeblichen Terminbérse fur die
Ausfihrung von Auftrdgen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem
Bdrsengeschaftstag angekindigt.

(b) Sofern die Feststellungsstelle fiir einen Basiswert nach Bestimmung der
Emittentin keine Borse oder kein Handels- oder Notierungssystem ist:

Wenn aus Grinden, auf welche die Emittentin keinen Einfluss hat, die
Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder Wertbestandteils)
des Dbetreffenden Basiswerts unter Bezugnahme auf die jeweilige
Feststellungsstelle gemal den Vorschriften oder dem Ublichen oder akzeptierten
Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht moglich ist
(unabhangig davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis
oder Wert nicht veréffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).

Wobei:
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"AbsicherungsmalRnahmen" meint Malihahmen der Emittentin mit dem Ziel, dass ihr
die jeweils im Rahmen der Zertifikate zu zahlenden Barbetrége bei Falligkeit zur
Verfligung stehen. Dazu investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in
einen oder mehrere Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann Uber ein Verbundenes
Unternehmen bzw. einen Vertreter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage
in den Basiswert tatigen, erfolgen. Alternativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die
Emittentin bzw. ein Verbundenes Unternehmen, einen Vertreter oder sonstige Dritte
auch Uber eine Anlage in Derivategeschéfte bezogen auf einen Basiswert moglich. Die
Emittentin wahlt AbsicherungsmalRnahmen, die sie unter Berlcksichtigung des
steuerlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds als
effizient ansieht. Die Emittentin kann zudem Anpassungen an den
AbsicherungsmalBhahmen vornehmen, wobei zusétzliche Kosten, Steuern oder
nachteilige  aufsichtsrechtliche = Anderungen, die  Auswirkungen auf ihre
Absicherungsmal3nahmen haben, nicht immer vermeidbar sind.

"Handels- oder Notierungssystem" meint ein System, bei dem Preise eines
Basiswerts aufgrund von Handelsaktivitaten oder Quotierungen von Marktteilnehmern
zustande kommen.

"Ublicher Borsenschluss" ist, in Bezug auf eine Feststellungsstelle oder MalRgebliche
Terminbdrse und einen Borsegeschaftstag, der zu Werktagen Ubliche Borsenschluss
der Feststellungsstelle oder Mal3geblichen Terminbdrse an diesem Bdrsegeschéftstag,
ohne Berlicksichtigung eines nachbérslichen Handels oder anderer Handelsaktivitaten
auB3erhalb der regularen Handelszeiten.

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

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert:

(i)  sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist, der Zeitpunkt der Notierung,
zu dem die Emittentin den Stand oder Wert dieses Basiswerts oder bestimmt,
und

(i)  sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A) zur Feststellung, ob eine Marktst6rung vorliegt,

() in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Borsenschluss an der
jeweiligen Feststellungsstelle fir diesen Basiswert und

(I in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf
diesen Basiswert, der Bdrsenschluss an der Maligeblichen
Terminborse;
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(B) in allen anderen Fallen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand
dieses Index von der jeweiligen Indexberechnungsstelle berechnet und
veroffentlicht wird.

Die Emittentin wird sich bemihen, den Beteiligten unverziglich gemal § 12
mitzuteilen, wenn eine Marktstérung eingetreten ist.

87

Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse

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

@)

(b)

Allgemeine Ereignisse:

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

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

(i) Es erfolgt eine wesentliche Veranderung eines Basiswerts bzw. des/der
einem Basiswerts zugrunde liegenden Bestandteils/Bestandteilen oder
ReferenzgroRe(n).

Besondere Ereignisse:

jedesl/jeder der in Abs. (5) unten als Anpassungsereignis aufgefihrten Ereignisse
oder Umstande.

Ein solches Anpassungsereignis kann jeweils sowohl vor als auch nach seinem
Eintritt die Kosten fir die Verwaltung der Zertifikate bzw. die Aufrechterhaltung
der AbsicherungsmafRnahmen fiir die Zertifikate oder die Wahrung des gleichen
wirtschaftlichen Werts der Zertifikate in einer Weise wesentlich beeinflussen, die
im Preis der Zertifikate nicht bertiicksichtigt ist.

Daher ist die Emittentin berechtigt, nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
Anpassungen der Emissionsbedingungen gemal nachstehendem Abs. (2)
vorzunehmen, bzw., falls nach Feststellung der Emittentin eine geeignete
Anpassung gemafl nachstehendem Abs. (2) unten nicht moglich ist, das
Anpassungsereignis als ein  Anpassungs-/Beendigungsereignis gemali
nachstehendem Abs. (3) unten zu behandeln. Siehe hierzu nachstehender Abs.
(3) (a) (iii) unten. Dies stellt einen Teil des von den Anleiheglaubigern bei einer
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Anlage in die Zertifikate zu tragenden wirtschaftlichen Risikos und die
Bestimmungsgrundlage fir den Preis der Zertifikate dar.

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

Auswirkungen eines Anpassungsereignisses. Falls mit Wirkung fur die Zeit vor
oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie in [] definiert) eintritt, wird die
Emittentin dies unverziglich gemald 8§ 12 bekanntmachen. Nach Eintritt eines
Anpassungsereignisses kann die Emittentin Anpassungen der Emissionsbedingungen
vornehmen, die sie nach billigem Ermessen als erforderlich oder angemessen erachtet,
um den Auswirkungen dieses Anpassungsereignisses Rechnung zu tragen und/oder
soweit wie durchfiihrbar den gleichen wirtschaftlichen Wert der Schuldverschreibungen
wie vor Eintritt des Anpassungsereignisses auch nach dessen Eintritt sicherzustellen
sowie die wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert und den
Schuldverschreibungen zu erhalten und/oder ihre Absicherungsmafnahmen aufrecht
erhalten zu kénnen; die Emittentin legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft treten.
Unter anderem kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index
handelt, die Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf
Basis eines veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die
Emittentin fir diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen
Anpassungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fir die Berechnung
dieses Index bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten berlicksichtigt
werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index waren.

Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstdnden unter Berlcksichtigung
zuséatzlicher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des oder im
Zusammenhang mit dem jeweiligen Anpassungsereignis entstandenen sind, u. a.
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziige oder andere von der Emittentin zu
tragende Belastungen (u. a. in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung),
und Weitergabe dieser Kosten an die Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen
Behandlung koénnen dabei u. a. auch Anderungen beinhalten, die von
Absicherungsmaf3nahmen der Emittentin in Bezug auf die Zertifikate herriihren.

Die Emittentin kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die eine Mal3gebliche Terminbérse (wie
vorstehend definiert) aus Anlass des betreffenden Ereignisses bei an dieser
Maflgeblichen Terminbdrse gehandelten Options- oder Futures-Kontrakten auf den
jeweiligen Basiswert vornimmt. Eine solche Anpassung kann nach Ermessen der
Emittentin infolge des Anpassungsereignisses von der Emittentin zu tragenden
Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziigen oder anderen Belastungen (unter
anderem in Folge von Anderungen der steuerlichen Behandlung) Rechnung tragen.
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Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Emittentin den Anleiheglaubigern gemaf
8§ 12 unter kurzer Beschreibung des jeweiligen Anpassungsereignisses so bald wie
praktikabel mit, welche Anpassungen der Emissionsbedingungen vorgenommen
wurden.

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

(a) Allgemeine Ereignisse:

(i) Ein Ereignis tritt ein, das wesentliche Auswirkungen auf die von der
Emittentin verwendete Methode zur Bestimmung des Stands oder Preises
eines Basiswertes bzw. die Fahigkeit der Emittentin zur Bestimmung des
Stands oder Preises eines Basiswerts hat.

(i) Es erfolgt eine wesentliche Veranderung oder Beeinflussung eines
Basiswerts, sei es infolge einer Einstellung der Boérsennotierung, einer
Verschmelzung, eines Ubernahmeangebots oder einer Beendigung,
Tilgung, Insolvenz oder Verstaatlichung, infolge einer wesentlichen
Veranderung der Formel oder Methode zur Berechnung dieses Basiswerts,
infolge einer wesentlichen Veranderung der Anlagerichtlinien, -politik oder -
strategie, der Geschéftsfuhrung oder der Grindungsdokumente oder
infolge eines anderen Ereignisses, das eine wesentliche Veranderung oder
Beeinflussung eines Basiswerts darstellt.

(i) Ein Anpassungsereignis ist eingetreten, in Bezug auf welches die
Emittentin nach eigener Feststellung nicht in der Lage ist, eine geeignete
Anpassung gemaf vorstehendem 8§ 7 (2) vorzunehmen.

(iv) Die Emittentin stellt fest, dass:

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

(B) es fur sie illegal oder nicht langer praktikabel ist bzw. sein wird,
AbsicherungsmalRnahmen in Bezug auf die Zertifikate zu erwerben,
abzuschlielen bzw. erneut abzuschliefen, zu ersetzen,
aufrechtzuerhalten, aufzulésen oder zu verauf3ern, sei es vollstandig
oder in Teilen, oder dass ihr durch den Erwerb, Abschluss oder
erneuten Abschluss bzw. die Ersetzung, Aufrechterhaltung,
Auflosung oder VerduBBerung von Absicherungsmaflinahmen
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wesentlich hdhere direkte oder indirekte Kosten, Steuern, Abgaben
oder Aufwendungen (im Vergleich zur Situation am Begebungstag)
entstehen, u. a. aufgrund einer erhohten Steuerpflicht, geringerer
Steuervorteile oder anderer negativer Auswirkungen auf die
Steuersituation der Emittentin;

(C) sie das Recht zur Benutzung des Basiswertes (z .B. wenn der
Basiswert ein Index ist) verloren hat oder verlieren wird.

Im Hinblick auf 8 7 (3) (a) (iv) der Emissionsbedingungen kann die
Emittentin entsprechende Feststellungen u. a. im Falle einer
Anderung von anwendbaren Gesetzen oder Verordnungen (u. a.
Steuergesetzen) in einer entsprechenden Rechtsordnung oder
Anderung der Auslegung entsprechender Gesetze oder
Verordnungen (einschlieBlich MaRnahmen von Steuerbehdrden)
durch ein Gericht oder eine Aufsichtsbehdrde, eines Rickgangs der
Zahl geeigneter Dritter, mit denen in Bezug auf einen Basiswert
Vertrdge geschlossen bzw. zu angemessenen Bedingungen
geschlossen werden kénnen, oder eines wesentlichen Mangels an
Marktliquiditat fur Aktien, Optionen, Instrumente oder sonstige
Vermoégenswerte, die typischerweise zum Ausgleich von Risiken in
Bezug auf einen Basiswert eingesetzt werden, treffen.

Die Emittentin stellt fest, dass sie auch mit wirtschaftlich zumutbaren
Anstrengungen  nicht in der Lage ist, die Erlése von
AbsicherungsmalRnahmen zu realisieren, wiederzugewinnen oder zu
transferieren.

Die Emittentin stellt fest, dass am filnften Bdrsegeschaftstag eine
Marktstorung  vorliegt und dass die in 87 angegebenen
Bewertungsmethoden in diesem Fall nicht flr die entsprechende
Berechnung geeignet sind, und beschlie3t, diese Marktstérung als ein
Anpassungs-/Beendigungsereignis zu behandeiln.

Ein Ereignis Hoherer Gewalt tritt ein. Fiur diese Zwecke ist unter einem
"Ereignis hoherer Gewalt" ein Ereignis oder eine Situation zu verstehen,
das/die die Emittentin in der Auslibung ihrer Verpflichtungen hindert oder
wesentlich beeintrachtigt; hierzu zahlen u. a. Systemstdérungen, Brande,
Gebaudeevakuierungen, Naturkatastrophen, durch den Menschen bedingte
Katastrophen, hohere Gewalt, bewaffnete Auseinandersetzungen,
terroristische Anschlage, Ausschreitungen, Arbeitskdmpfe oder &hnliche
Ereignisse und Umsténde.

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

Besondere Ereignisse:
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jedes/jeder der im nachstehenden Abs. (5) als Anpassungs-
/Beendigungsereignis aufgeflihrten Ereignisse oder Umstande.

Der Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann dazu fuhren, dass die
Emittentin nicht in der Lage ist, weiterhin ihre Verpflichtungen im Rahmen der
Zertifikate zu erfillen bzw. ihre Absicherungsmalinahmen aufrechtzuerhalten, oder
dass sich fur die Emittentin durch eine entsprechende Erfillung bzw. Aufrechterhaltung
hohere Kosten, Steuern oder Aufwendungen ergeben und dies im Preis der
Schuldverschreibungen nicht bericksichtigt ist. Daher ist die Emittentin berechtigt,
nach Eintritt eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses gemafl nachstehendem
Abs. (4) Anpassungen der Emissionsbedingungen vorzunehmen, einen Basiswert zu
ersetzen oder die Zertifikate zu kindigen und zu beenden. Dies stellt einen Teil des
von den Anleiheglaubigern bei einer Anlage in die Zertifikate zu tragenden
wirtschaftlichen Risikos und die Bestimmungsgrundlage fur den Preis der Zertifikate
dar.

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

Auswirkungen eines Anpassungs-/Beendigungsereignisses. Nach Eintritt eines
Anpassungs-/Beendigungsereignisses kann die Emittentin jede der nachstehend
aufgefihrten Malnahmen ergreifen. Insbesondere ist zu beachten, dass gemal
nachstehendem Abs. (c) eine Beendigung und Kiindigung der Zertifikate zulassig ist.

(@) AuBer in Bezug auf ein Anpassungs-/Beendigungsereignis gemal vorstehendem
8 7 (3) (a) (i) kann die Emittentin Anpassungen der Emissionsbedingungen
vornehmen, die sie nach biligem Ermessen als erforderlich oder angemessen
erachtet, um den Auswirkungen dieses Anpassungs-/Beendigungsereignisses
Rechnung zu tragen und/oder soweit wie durchfihrbar den gleichen
wirtschaftlichen Wert der Zertifikate wie vor Eintritt des Anpassungs-
/Beendigungsereignisses auch nach dessen Eintritt sicherzustellen sowie die
wirtschaftliche Verbindung zwischen dem Basiswert und den Zertifikaten zu
erhalten und/oder ihre AbsicherungsmafRnahmen aufrecht erhalten zu kénnen;
die Emittentin legt fest, wann diese Anpassungen in Kraft treten. Unter anderem
kann in dem Fall, dass es sich bei dem Basiswert um einen Index handelt, die
Bestimmung des Stands dieses Index am entsprechenden Tag nicht auf Basis
eines veroffentlichten Indexstands, sondern eines Indexstands erfolgen, den die
Emittentin fir diesen Tag unter Anwendung der vor Eintritt des jeweiligen
Anpassungsereignisses zuletzt geltenden Formel und Methode fur die
Berechnung dieses Index bestimmt, wobei nur diejenigen Indexkomponenten
bertcksichtigt werden, die unmittelbar vor dem Ereignis Bestandteil dieses Index
waren.
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Entsprechende Anpassungen erfolgen unter Umstanden unter Bertcksichtigung
zusatzlicher direkter oder indirekter Kosten, die der Emittentin im Rahmen des
oder im Zusammenhang mit dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis
entstandenen sind, u. a. Steuern, Abgaben, Einbehaltungen, Abziige oder
andere von der Emittentin zu tragende Belastungen (u. a. in Folge von
Anderungen der steuerlichen Behandlung), und Weitergabe dieser Kosten an die
Anleiheglaubiger. Anderungen der steuerlichen Behandlung kénnen dabei u. a.
auch Anderungen beinhalten, die von AbsicherungsmaRnahmen der Emittentin in
Bezug auf die Zertifikate herrtihren.

Die Emittentin kann (muss jedoch nicht) die Bestimmung dieser sachgerechten
Anpassung an der Anpassung ausrichten, die die (eine) Malgebliche
Terminbdrse aus Anlass des betreffenden Ereignisses bei an dieser
Mafgeblichen Terminbérse gehandelten Options- oder Futures-Kontrakten auf
den jeweiligen Basiswert vornimmt, bzw. an den Anpassungen, die sich aus den
von einer Borse oder einem Handels- oder Notierungssystem vorgegebenen
Richtlinien und Prézedenzfallen zur Bericksichtigung des betreffenden
Anpassungs-/Beendigungsereignisses ergeben, das nach Feststellung der
Emittentin eine Anpassung durch die Boérse oder das Handels- oder
Notierungssystem zur Folge hétte, falls solche Options- oder Futures-Kontrakte
dort gehandelt wirden.

Falls in den Endglltigen Bedingungen Basiswertersetzung (EB 17) vorgesehen
ist, kann die Emittentin den jeweiligen von dem Anpassungs-
/Beendigungsereignis betroffenen Basiswert an oder nach dem Stichtag dieses
Anpassungs-/Beendigungsereignisses durch einen  Ersatzvermégenswert
ersetzen. "Ersatzvermdgenswert" meint im Hinblick auf einen Basiswert einen
von der Emittentin bestimmten Vermdgenswert, der derselben Kategorie von
Basiswerten wie der urspriingliche Basiswert angehoért und diesem im Hinblick
auf die fur seine Wertentwicklung und alle anderen fur die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen wesentlichen Merkmale so nah als moglich kommt. Wenn
von Gegenparteien der Emittentin im Rahmen von Absicherungsmafinahmen
Ersatzvermoégenswerte ausgewahlt werden und diese Ersatzvermégenswerte in
ihrer ~ Wertentwicklung und allen anderen fur Zwecke dieser
Emissionsbedingungen wesentlichen Merkmale dem urspriinglichen Basiswert so
nah als mdglich kommt, wird die Emittentin diese Ersatzvermogenswerte aus den
AbsicherungsmalRnahmen auch als Ersatzvermdgenswerte fir die Zertifikate
heranziehen.

Handelt es sich bei dem jeweiligen Anpassungs-/Beendigungsereignis jedoch um
eine Verschmelzung (wie in [] definiert) und besteht die im Rahmen der
Verschmelzung fur den jeweiligen Basiswert gewdhrte Gegenleistung aus
Vermobgenswerten, bei denen es sich nicht um Barvermodgen handelt und die
nicht bereits im Basiswert enthalten sind, so kann die Emittentin den Basiswert
nach eigener Wahl dahingehend anpassen, dass dieser die entsprechenden
(unter Berticksichtigung der wirtschaftlichen Bedingungen der
Schuldverschreibungen bestimmte) Menge an Vermdgenswerten, zu dem ein



(©)

-184 -

Inhaber des Basiswerts vor dem Eintritt der Verschmelzung berechtigt ware,
umfasst. Die Emittentin nimmt diejenigen Anpassungen der
Emissionsbedingungen vor, die sie nach billigem Ermessen fir angemessen hélt,
um dieser Ersetzung bzw. diesen zuséatzlichen Vermdgenswerten Rechnung zu
tragen.

Ist die Emittentin nicht in der Lage oder willens, eine geeignete Anpassung gemar3
vorstehendem 8 7 (4) (a) oder 8§ 7 (4) (b) festzulegen oder vorzunehmen, kann die
Emittentin die Zertifikate durch eine so bald wie praktikabel gemaR § 12 erfolgende
Mitteilung, die eine kurze Beschreibung des Anpassungs-/Beendigungsereignisses
enthalt, beenden und kindigen. Werden die Zertifikate derart beendet und gekindigt,
zahlt die Emittentin, soweit nach anwendbarem Recht zulassig, an jeden
Anleiheglaubiger fur jede von diesem gehaltene Zertifikate einen Betrag in Hohe des
Marktwerts (wie in [ ] definiert) der Zertifikate.

Wobei:

"Marktwert" ist in Bezug auf ein Zertifikat der angemessene Marktwert (fair market
value) dieses Wertpapiers. Er wird von der Emittentin u. a. unter Bezugnahme auf
folgende nach ihrem Dafurhalten zum jeweiligen Zeitpunkt geeignete Faktoren
bestimmt:

(a) mafgebliche Quotierungen oder sonstige maf3gebliche Marktdaten des/der
jeweiligen Marktes/Markte, z. B. mal3gebliche Satze, Preise, Renditen,
Renditekurven, Volatilitaten, Spreads, Korrelationen und Preismodelle fir
Optionen oder sonstige Derivate;

(b) Informationen nach Art der vorstehend unter (a) aufgezéhlten Informationen, die
aus internen Quellen der Emittentin oder eines ihrer Verbundenen Unternehmen
stammen, sofern die Emittentin diese Art von Informationen im Rahmen der
normalen Geschéftstatigkeit zur Bewertung mit den Zertifikate vergleichbarer
Instrumente einsetzt.

Sehen die mafgeblichen Zertifikate (einen) Zu zahlende(n)
Mindestbetrag/Mindestbetrage vor, wird dies bei der Bestimmung des Marktwerts
berticksichtigt. Im Rahmen der Bestimmung des Marktwerts reduziert die Emittentin
jedoch den Wert dieser Betrdge (d. h. nimmt einen Abschlag vor), um der
verbleibenden Zeit bis zum erstmdglichen Tag, an dem diese(r) Betrag/Betrage
andernfalls erstmals zu zahlen bzw. zu liefern ware(n), Rechnung zu tragen. Diese
Abschlage werden unter Bezugnahme auf Informationen wie die vorstehend unter (a)
und/oder (b) genannten Informationen, u. a. risikolose Zinssatze, bestimmt.

Die Emittentin bertcksichtigt dariiber hinaus angemessene Werte fir andere Betrage,
die gegebenenfalls andernfalls in Bezug auf die jeweiligen Zertifikate zu zahlen bzw. zu
liefern gewesen waren. Darin eingeschlossen ist gegebenenfalls der Teil der Rendite
der Zertifikate, der unter Bezugnahme auf den Basiswert bestimmt wird (d. h. das
derivative Element). Die Bestimmung des jeweiligen Werts dieses Elements der
Zertifikate erfolgt unter Umstanden anhand der Kosten des Abschlusses einer
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Transaktion zur Beschaffung vergleichbarer Betrage/Bestdnde, die zum jeweiligen
Zeitpunkt entstehen wirden.

Unbeschadet vorstehender Bestimmungen erfolgt jede der erwahnten Bestimmungen
ohne Berlcksichtigung der Bonitdt der Emittentin zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung. Dies bedeutet, dass keine Reduzierung des Marktwerts vorgenommen
wird, um Annahmen bezlglich der Zahlungsfahigkeit der Emittentin zum Zeitpunkt der
vorzeitigen Beendigung Rechnung zu tragen.

Die Emittentin setzt einen Anleiheglaubiger so bald als moglich nach Erhalt einer
entsprechenden schriftichen Anfrage dieses Anleiheglaubigers dber von ihr im
Rahmen dieses 8 7 bis einschliel3lich zum Tag des Eingangs dieser Anfrage getroffene
Feststellungen in Kenntnis. Kopien dieser Feststellungen koénnen von den
Anleiheglaubigern bei der Emittentin eingesehen werden.

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

Teil (a) — Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse fir Aktien

(anwendbar, wenn ein Basiswert eine Aktie ist EB Ziffer 16)
(a) Aktie. Sofern es sich bei dem Basiswert, um eine Aktie handelt, gilt:

(i)  Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (1) (a) (i) bis (ii)
(einschlief3lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis”
dar:

(A) eine Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsanderung der
jeweiligen Aktien (soweit keine Verschmelzung vorliegt) oder die
Ausgabe von Gratisaktien bzw. Ausschittung einer Aktiendividende
an die vorhandenen Aktionare als Bonus, Teil einer Kapitalerh6hung
aus Gesellschaftsmitteln oder einer ahnlichen Emission;

(B) eine Dividende, sonstige Ausschittung oder Emission an die
vorhandenen Aktionare in Form (l) zusatzlicher Aktien, (II) sonstigen
Aktienkapitals oder von Wertpapieren, das bzw. die Anspruch auf
Zahlung einer Dividende und/oder des Erldses aus der Liquidation
der Aktiengesellschaft in gleicher Weise oder proportional zu den
Zahlungen an die Inhaber dieser Aktien gewahrt bzw. gewahren, (111)
von Aktienkapital oder sonstigen Wertpapieren eines anderen
Emittenten als Ergebnis einer Ausgliederung eines Teils des
Unternehmens oder einer ahnlichen Transaktion, oder (IV) von
Wertpapieren, Rechten,  Optionsscheinen  oder  sonstigen
Vermogenswerten anderer Art, und zwar in jedem dieser Félle zu
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einem (in bar oder in anderer Form zu entrichtenden) Preis, der unter
dem von der Emittentin festgestellten jeweiligen Marktpreis liegt;

eine Sonderdividende;

eine Einzahlungsaufforderung seitens der Aktiengesellschaft fur die
jeweiligen Aktien, die nicht voll eingezahlt worden sind;

ein aus Ertragen oder dem Grundkapital finanzierter Ruckkauf der
jeweiligen Aktien durch die, oder im Namen der, Aktiengesellschaft
oder eines ihrer Tochterunternehmen, gleich ob die Gegenleistung fur
den Ruckkauf aus Geld, Wertpapieren oder sonstigen Gegenstanden
besteht;

ein Ereignis, das bei einer Aktiengesellschaft zur Ausgabe von
Aktionarsrechten oder der Abtrennung solcher Rechte von
Stammaktien oder anderen Aktien des Grundkapitals der
betreffenden Aktiengesellschaft fuhrt, in Folge eines gegen feindliche
Ubernahmen gerichteten Plans oder einer entsprechenden
MalRnahme, der bzw. die im Falle bestimmter Ereignisse die
Gewéhrung von Rechten zum Erwerb von Vorzugsaktien,
Optionsscheinen, Schuldtiteln oder Aktienbezugsrechten zu einem
Preis unter ihrem von der Emittentin festgestellten Marktwert vorsieht
bzw. vorsehen;

eine Ricknahme von Aktionarsrechten der vorstehend unter (F)
beschriebenen Art und

andere vergleichbare Ereignisse, die einen Verwdasserungs-,
Konzentrations- oder sonstigen Effekt auf den rechnerischen Wert
der jeweiligen Aktien haben kénnen.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (3) (a) (i) - (viii)
(einschlie8lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-
/Beendigungsereignis" dar:

(A)

"Einstellung der Bdrsennotierung”, die in Bezug auf eine Aktie
vorliegt, wenn die Feststellungsstelle bekannt gibt, dass, gemaR den
Vorschriften der jeweiligen Feststellungsstelle, die Zulassung, der
Handel oder die offentliche Notierung der jeweiligen Aktie an dieser
Feststellungsstelle sofort oder zu einem spateren Zeitpunkt, gleich
aus welchem Grund (sofern die Einstellung der Bérsennotierung nicht
durch eine Verschmelzung oder ein Ubernahmeangebot bedingt ist),
beendet wird und wenn die jeweilige Aktie nicht unmittelbar wieder an
einer bzw. einem fur die Emittentin akzeptablen Borse, Handels- oder
Notierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;
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"Insolvenz", die vorliegt, wenn aufgrund freiwilliger oder
zwangsweiser  Liquidation, Konkurs, Insolvenz, Abwicklung,
Auflosung oder eines vergleichbaren die Aktiengesellschaft
betreffenden Verfahrens (x) samtliche Aktien der Aktiengesellschaft
auf einen Treuh&nder, Liquidator, Insolvenzverwalter oder &hnlichen
Amtstrager Ubertragen werden missen oder (y) es den Inhabern der
Aktien dieser Aktiengesellschaft rechtlich untersagt wird, diese zu
Ubertragen;

"Verschmelzung", d. h. in Bezug auf die jeweiligen Aktien (I) eine
Gattungsanderung oder Umstellung der betreffenden Aktien, die eine
Ubertragung oder endgiltige Verpflichtung zur Ubertragung aller
entsprechenden umlaufenden Aktien auf einen anderen Rechtstrager
zur Folge hat, (Il) eine Verschmelzung (durch Aufnahme oder
Neubildung) oder ein bindender Aktientausch einer Aktiengesellschaft
mit oder zu einem anderen Rechtstrager (aul’er bei einer
Verschmelzung oder einem Aktientausch, bei der bzw. dem die
betreffende Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw. fortbestehende
Gesellschaft ist und die bzw. der keine Gattungsanderung oder
Umstellung aller entsprechenden umlaufenden Aktien zur Folge hat)
oder (lIl) ein Ubernahmeangebot, Tauschangebot, sonstiges Angebot
oder ein anderer Akt eines Rechtstragers zum Erwerb oder der
anderweitigen Erlangung von 100% der umlaufenden Aktien der
Aktiengesellschaft, das bzw. der eine Ubertragung oder endgultige
Verpflichtung zur Ubertragung aller entsprechenden Aktien zur Folge
hat (mit Ausnahme der Aktien, die von dem betreffenden
Rechtstrager gehalten oder kontrolliert werden), oder (IV) eine
Verschmelzung (durch Aufnahme oder Neubildung) oder ein
bindender Aktientausch einer Aktiengesellschaft oder ihrer
Tochtergesellschaften mit oder zu einem anderen Rechtstrager,
wobei die Aktiengesellschaft die aufnehmende bzw. fortbestehende
Gesellschaft ist und keine Gattungséanderung oder Umstellung aller
entsprechenden umlaufenden Aktien erfolgt, sondern die unmittelbar
vor einem solchen Ereignis umlaufenden Aktien (mit Ausnahme der
Aktien, die von dem betreffenden Rechtstrager gehalten oder
kontrolliert werden) in der Summe weniger als 50% der unmittelbar
nach einem solchen Ereignis umlaufenden Aktien ausmachen, in
jedem der genannten Falle, sofern das Verschmelzungsdatum einem
Tag vor dem oder dem letzten mdglichen Datum entspricht, an dem
gemalR den Emissionsbedingungen eine Bestimmung des Preises
oder Werts der jeweiligen Aktie durch die Emittentin erforderlich sein
kénnte;

"Verstaatlichung", d. h. ein Vorgang, durch den alle entsprechenden
Aktien oder alle bzw. im Wesentlichen alle Vermdgenswerte der
Aktiengesellschaft verstaatlicht oder enteignet werden oder sonst auf
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staatliche Stellen, Behdrden oder Einrichtungen ubertragen werden
mussen;

(E) "Ubernahmeangebot”, d. h. ein Angebot zur Ubernahme,
Tauschangebot, sonstiges Angebot oder ein anderer Akt eines
Rechtstragers, das bzw. der dazu fuhrt, dass der betreffende
Rechtstrager, in Folge eines Umtausches oder anderweitig, mehr als
10% und weniger als 100% der umlaufenden Stimmrechtsaktien der
Aktiengesellschaft kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht zum
Erwerb dieser Aktien erlangt, wie von der Emittentin auf der
Grundlage von Anzeigen an staatliche oder
Selbstregulierungsbehérden oder anderen als relevant erachteten
Informationen bestimmt.

In diesem Zusammenhang gelten folgende Definitionen:

"Verschmelzungsdatum" ist der Abschlusszeitpunkt einer Verschmelzung
oder, wenn gemalR dem fir die betreffende Verschmelzung anwendbaren
Recht kein solcher bestimmt werden kann, das von der Emittentin
festgelegte Datum.

"Aktiengesellschaft" ist, in Bezug auf eine Aktie, der in diesen
Emissionsbedingungen unter der Uberschrift "Basiswert” angegebene
Emittent der jeweiligen Aktie.

Teil (b) — Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse fur Indizes

(anwendbar, wenn ein Basiswert ein Index ist EB Ziffer 16)

(b) Index. Sofern es sich bei dem Basiswert um einen Index handelt, gilt:

(i)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (1) (a) (i) - (iii)
(einschlief3lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis”
dar:

(A) die Berechnung oder Veroffentlichung eines Index erfolgt nicht durch

die in den Endgultigen Bedingungen bestimmte
Indexberechnungsstelle, sondern ein nach Ansicht der Emittentin
geeigneter Nachfolger (der "Nachfolger der

Indexberechnungsstelle ") Ubernimmt die Berechnung eines Index.

(B) Der entsprechende Index wird durch einen Nachfolgeindex ersetzt,
fur den nach Feststellung der Emittentin eine Formel und
Berechnungsmethode angewandt wird, die derjenigen des in diesen
Emissionsbedingungen angegebenen Index entspricht oder mit
dieser im Wesentlichen vergleichbar ist.

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

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) () (i) - (viii)
(einschlie8lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-
/Beendigungsereignis" dar:

An oder vor einem Tag, in Bezug auf den die Emittentin den Stand eines
Index zu bestimmen hat, erfolgt durch die jeweilige Indexberechnungsstelle
bzw. Nachfolger der Indexberechnungsstelle () eine wesentliche Anderung
an der Formel oder Methode zur Berechnung dieses Index bzw.
Ankiindigung einer solchen Anderung oder eine anderweitige wesentliche
Veranderung dieses Index, (1) die dauerhafte Einstellung dieses Index oder
(111 eine Unterlassung der Berechnung und Verdffentlichung dieses Index,
wobei in jedem dieser Falle die vorstehenden Bestimmungen unter
8 7 (5) (b)(i) keine Anwendung finden.

Teil (c) — Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse fir
Rohstoffe (anwendbar, wenn ein Basiswert ein Rohstoff ist EB Ziffer 16)

(c) Rohstoffe. Sofern es sich bei dem Basiswert um einen Rohstoff handelt, gilt:

(i)

(ii)

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8§ 7 (1) (a) (i) - (iii)
(einschlief3lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis”
dar:

(A) ein entsprechender Rohstoff oder ein entsprechender Futures-
Kontrakt wird im Vergleich zum Ausgabetag an der
Feststellungsstelle in einer anderen Qualitat oder in anderer
(inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung gehandelt
(z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

(B) Infolge eines sonstigen Ereignisses oder einer sonstigen MafRnahme
wird der Rohstoff oder der mafigebliche Futures-Kontrakt, wie sie
bzw. er an der Feststellungsstelle gehandelt wird, verandert; oder

(C) Es liegt eine wesentliche Aussetzung oder Einschrankung des
Handels in dem Futures-Kontrakt oder der Ware an der
Feststellungsstelle oder in einem anderen mal3geblichen Futures-
oder Optionskontrakt bzw. einer anderen mafigeblichen Ware an
einer Borse oder in einem Handels- oder Notierungssystem vor,
sofern es sich hierbei nach Feststellung der Emittentin nicht um eine
Marktstérung handelt.

Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter § 7 (3) (a) (i) - (viii)
(einschlie8lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungs-
/Beendigungsereignis" dar:
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ein entsprechender Rohstoff oder ein entsprechender Futures-
Kontrakt wird im Vergleich zum Ausgabetag an der
Feststellungsstelle in einer anderen Qualitat oder in anderer
(inhaltlicher) Zusammensetzung bzw. Zusammenstellung gehandelt
(z. B. mit einem anderen Reinheitsgrad oder Herkunftsort);

Eintritt einer wesentlichen Anderung beziiglich der Formel oder
Methode zur Berechnung eines maf3geblichen Preises oder Werts flr
einen Rohstoff oder einen Futures-Kontrakt nach dem Ausgabetag;

die Unterlassung der Bekanntgabe oder Veroffentlichung eines
maf3geblichen Preises oder Werts eines Rohstoffs oder eines
Futures-Kontrakts (oder der fir die Bestimmung eines
entsprechenden Preises oder Werts erforderlichen Informationen)
durch die Feststellungsstelle oder die voribergehende oder
dauerhafte Aussetzung oder Unterbrechung des Geschaftsbetriebs
der Feststellungsstelle, sofern es sich bei einem entsprechenden
Ereignis nach Feststellung der Emittentin nicht um eine Marktstérung
handelt, und

die Bekanntgabe einer Feststellungsstelle fiir einen mafgeblichen
Rohstoff, bei der es sich um eine Bérse oder ein Handels- oder
Notierungssystem handelt, dass die Zulassung, der Handel oder die
offentliche Notierung eines wesentlichen Options- oder Futures-
Kontrakts auf oder in Bezug auf diesen Rohstoff an der
Feststellungsstelle gemaf den Vorschriften dieser Feststellungsstelle
sofort oder zu einem spateren Zeitpunkt, gleich aus welchem Grund,
beendet wird.

Teil (d) — Anpassungsereignisse und Anpassungs-/Beendigungsereignisse flur
Wahrungen (anwendbar, wenn ein Basiswert eine Wahrung ist EB Ziffer 16)

(d) Wahrung. Sofern es sich bei dem Basiswert um eine Wahrung handelt, gilt:

(i) Folgende Ereignisse stellen zusatzlich zu den unter 8 7 (1) (a) (i) - (iii)
(einschlief3lich) genannten Ereignissen jeweils ein "Anpassungsereignis”

dar:

(A)

die Ersetzung der mal3geblichen Wahrung in ihrer Funktion als
gesetzliches Zahlungsmittel des Landes oder der Rechtsordnung
bzw. der L&nder oder Rechtsordnungen, welche(s) die Behorde,
Institution oder sonstige Kdorperschaft unterhalt bzw. unterhalten, die
diese Mal3gebliche Wahrung ausgibt, durch eine andere Wahrung
bzw. die Verschmelzung dieser mal3geblichen W&hrung mit einer
anderen Wahrung zu einer gemeinsamen Wahrung,
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(B) die Aufhebung, gleich aus welchem Grund, einer maRgeblichen
Wahrung als gesetzliches Zahlungsmittel des Landes oder der
Rechtsordnung bzw. der Lander oder Rechtsordnungen, welche(s)
die Behorde, Institution oder sonstige Koérperschaft unterhalt bzw.
unterhalten, die diese mal3gebliche Wahrung ausgibt, und

(C) die Bekanntgabe einer Feststellungsstelle fur einen Wechselkurs, bei
der es sich um eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem
handelt, dass die (6ffentliche) Notierung oder der Handel des
jeweiligen Wechselkurses zwischen der jeweiligen Erstwahrung und
Zweitwahrung an der Feststellungsstelle gemafll den Vorschriften
dieser Feststellungsstelle sofort oder zu einem spéteren Zeitpunkt,
gleich aus welchem Grund, beendet wird, wobei dieser Wechselkurs
nicht unmittelbar wieder an einer bzw. einem fur die Emittentin
akzeptablen Boérse, Handels- oder Notierungssystem gehandelt oder
notiert wird.

Wobei:

"Erstwahrung" ist die in der Definition des malfgeblichen
Wechselkurses als erstes aufgefiihrte Wahrung bzw., falls sich ein
Wechselkurs auf mehr als zwei Wahrungen bezieht, die fir jeden
Bestandteilswechselkurs  dieses  Wechselkurses als  erstes
aufgeflihrte Wahrung.

"Zweitwdhrung" ist die in der Definition des malgeblichen
Wechselkurses als zweites aufgefihrte Wéahrung bzw., falls sich ein
Wechselkurs auf mehr als zwei Wahrungen bezieht, die fir jeden
Bestandteilswechselkurs  dieses Wechselkurses als zweites
aufgefuhrte Wahrung.

8§89
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 Bodrse und/oder durch
aul3erborsliche Geschafte zu einem beliebigen Preis zurtick zu erwerben. Die
Emittentin ist nicht verpflichtet, die Zertifikatsinhaber davon zu unterrichten. Die
zurickerworbenen Zertifikate kdnnen entwertet, gehalten, weiterverduRert oder von der
Emittentin in anderer Weise verwendet werden.
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§10
Beauftragte Stellen

Bestellung. Die Zahlstelle und die Berechnungsstelle (zusammen die "beauftragten
Stellen") und ihre Geschaftsstellen sind in den EB (EB Ziffern 27 und 28) angegeben.
Die Gutschrift der Auszahlungen erfolgt, wenn in den Endgiltigen Bedingungen nichts
anderes bestimmt ist, Uber die jeweilige fur den Inhaber der Zertifikate depotfiihrenden
Stelle.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt
eine Zahistelle unterhalten, behéalt sich aber das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer beauftragten Stelle zu &ndern oder zu beenden und/oder zusatzliche oder andere
Zahistellen und/oder Berechnungsstellen im EWR zu bestellen. Anderungen in Bezug
auf die Zahlstelle und die Berechnungsstelle werden den Anleiheglaubigern gemaf
§ 12 mitgeteilt.

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

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten,
Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Emittentin,  Zahlistelle(n) und Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden, sind
(sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fiir die Emittentin, die Zahlstelle(n) und
die Zertifikatsinhaber 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 nachtrdgliche Korrektur in der
Berechnung oder Veroéffentlichung irgendeines Betrags oder einer Festlegung in Bezug
auf die Schuldverschreibungen, sei es auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus
sonstigen Grinden.

§11
Borseeinfiihrung

Wenn in den Endgiltigen Bedingungen angegeben (EB Ziffer 30), beabsichtigt die
Emittentin, die Notierung der Zertifikate an dem in den Endgultigen Bedingungen genannten
Markt zu beantragen, oder, wenn in den Endgultigen Bedingungen so angegeben, hat sie
dies bereits beantragt.
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8§12
Bekanntmachungen

(1) Alle Bekanntmachungen, welche die Zertifikate betreffen, erfolgen nach Wahl der
Emittentin rechtsgltig an jener Stelle und auf jene Weise, die in den Endgultigen
Bedingungen angegeben sind (EB Ziffer 31), oder, soweit zulassig, auf der Homepage
der Emittentin (EB Ziffer 31) oder durch schriftliche Benachrichtigung der Inhaber der
Zertifikate.

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

§13
Verjdhrung

Der Anspruch auf Zahlungen aus falligem Kapital verjahrt nach dreif3ig Jahren ab Falligkeit.

8§14
Haftungsausschluss

Die Emittentin Gbernimmt keine Haftung fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Kontinuitat und
dauerhafte Berechnung der von der Feststellungsstelle festgestellten Kurse des Basiswertes.

§15
Steuerliche Behandlung

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

8§16
Anwendbares Recht; Gerichtsstand; Erflllungsort

Die Zertifikate sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht. Erflllungsort ist Bregenz. Ausschlie3licher Gerichtsstand ist, soweit
rechtlich zuléassig, das fir Handelssachen in Feldkirch zustandige Gericht, wobei sich die
Emittentin jedoch vorbehdlt, eine Klage bei einem ansonsten zustdndigen Gericht
einzubringen. Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre
Anspriiche auch bei allen anderen zustandigen Gerichten geltend machen.
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817
Salvatorische Klausel

Sollte eine Bestimmung dieser Emissionsbedingungen aus welchem Grund auch immer
unwirksam oder undurchfihrbar sein oder werden, so wird die Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit der tbrigen Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen nicht berthrt.
Die unwirksame oder undurchflihrbare Bestimmung wird durch eine solche ersetzt, die dem
in diesen Emissionsedingungen zum Ausdruck kommenden Willen am néchsten kommt.
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Anhang 3

Muster der Endgultigen Bedingungen fur die fix verzinsten, variabel
verzinsten, Stufenzins-, oder basiswertabhangigen
Schuldverschreibungen, Steepener Schuldverschreibungen,
Pfandbriefe, Kommunalpfandbriefe und Nullkupon
Schuldverschreibungen

Endgtltige 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 fiur Strukturierte Schuldverschreibungen

Wichtige Hinweise

[Ein gemal? dem Kapitalmarktgesetz gebilligter Prospekt vom 6.9.2013 [samt [Nachtrag]
[Nachtragen] vom @] wurde veroffentlicht und ist bei der Emittentin erhéltlich.] [Das
offentliche Angebot der Schuldverschreibungen erfolgt unter Anwendung der Ausnahme von
der Prospektpflicht gemaR [Kapitalmarktgesetz] [anderes].]

[Dieses Dokument stellt die Endgultigen Bedingungen dar und bezieht sich auf die Emission
der hierin beschriebenen Schuldverschreibungen. Die hierin verwendeten Begriffe haben die
fur sie in den im Prospekt vom 6.9.2013 (und [dem] [den] [Nachtrag] [Nachtrdgen] vom [@]
zum Prospekt), der einen Basisprospekt gemafs der Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EG
in der durch die Richtlinie 2010/73/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010 geanderten Fassung, die "Prospektrichtlinie") darstellt (der
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"Prospekt") enthaltenen Muster-Emissionsbedingungen der jeweiligen
Schuldverschreibungen (die "Muster-Emissionsbedingungen") festgelegte Bedeutung.
Dieses Dokument enthalt gemald Artikel 5 Abs 4 der Prospektrichtlinie die Endgultigen
Bedingungen der Schuldverschreibungen und ist nur mit dem Prospekt gemeinsam zu lesen.
Vollstandige 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] [kénnen] [dort und] auf der Website [Website]
eingesehen werden.]

[Anwendbare Bestimmung einfigen oder als "Nicht anwendbar" (N/A) kennzeichnen.
Achtung: Reihenfolge der Nummerierung bleibt unverandert, auch wenn einzelne Abschnitte
oder Unterabschnitte als "Nicht anwendbar" gekennzeichnet sind. Kursivschrift kennzeichnet
Erlauterungen fiir die Bearbeitung des Dokuments fiir die Endgiiltigen Bedingungen.]

Die im Prospekt festgelegten Muster-Emissionsbedingungen werden gemafl den
Bestimmungen dieses Dokumentes ergénzt. Im Fall einer Abweichung von den Muster-
Emissionsbedingungen gehen die Bestimmungen der Endglltigen Bedingungen vor. Die
entsprechend erganzten Muster-Emissionsbedingungen und die entsprechenden
Bestimmungen der Endgultigen Bedingungen stellen zusammen die Emissionsbedingungen
dar, die auf diese Emission von Schuldverschreibungen anwendbar sind.

[Wenn anwendbar, einflgen: Investoren werden darauf hingewiesen, dass die
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen nur der Emittentin ein Recht auf
vorzeitige Rickzahlung gewahren, und dass die Inhaber der Schuldverschreibungen
eine hdhere Rendite auf ihre Schuldverschreibungen erhalten, als wenn sie ebenfalls
ein vorzeitiges Rickzahlungsrecht eingeraumt erhalten wirden. Der Ausschluss des
vorzeitigen Rickzahlungsrechtes durch die Inhaber der Schuldverschreibungen ist
eine Voraussetzung dafir, dass die Emittentin ihr Risiko aus den
Schuldverschreibungen absichern kann. Daher wirde die Emittentin, wenn das
vorzeitige Rulckzahlungsrecht der Inhaber der Schuldverschreibungen nicht
ausgeschlossen wirde, die Schuldverschreibungen entweder gar nicht begeben oder
die Emittentin wirde die voraussichtlichen Kosten fiur die Auflésung des
Absicherungsgeschaftes in den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen
einberechnen und so die Rendite der Investoren verringern. Investoren sollten daher
sorgfaltig Uberlegen, ob sie meinen, dass dieses vorzeitige Rickzahlungsrecht, das
nur der Emittentin gewahrt wird, flir sie nachteilig ist und sollten, wenn sie dieser
Ansicht sind, nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Eine emissionsspezifische Zusammenfassung ist den Endgultigen Bedingungen beigefiigt.]
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TEIL 1 — EMISSIONSBEDINGUNGEN

TEIL A - VERTRAGLICHE BEDINGUNGEN

[A. Falls die fir die betreffenden Schuldverschreibungen geltenden Optionen durch
Wiederholung der betreffenden im Prospekt als eine der Optionen 1 und 2
aufgeflihrten Angaben (einschlieBlich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren
Optionen) bestimmt und die entsprechenden Leerstellen ausgefillt werden, einfligen:

Die fur die Schuldverschreibungen geltenden Emissionsbedingungen sind wie nachfolgend
aufgefihrt.

[Hier die betreffenden Angaben einer der Optionen 1 und 2 einschlie3lich der
betreffenden weiteren Optionen wiederholen und betreffende Leerstellen
vervollstandigen.]

[B. Falls die fur die betreffenden Schuldverschreibungen geltenden Optionen, die
durch Verweisung auf die betreffenden im Prospekt als eine der Optionen 1 und 2
aufgefliihrten Angaben (einschlie8lich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren
Optionen) bestimmt werden, einflgen:

Dieser Teil I.LA der Endgiiltigen Bedingungen ist in Verbindung mit dem Satz der Muster-
Emissionsbedingungen, der auf Schuldverschreibungen Anwendung findet, zu lesen, der als
Option [1] [2] im Prospekt enthalten ist. Begriffe, die in den Muster-Emissionsbedingungen
definiert sind, haben dieselbe Bedeutung, wenn sie in diesen Endglltigen Bedingungen
verwendet werden. Bezugnahmen in diesen Endglltigen Bedingungen auf Paragraphen
beziehen sich auf die Paragraphen der Muster-Emissionsbedingungen.

Die Leerstellen in den auf die Schuldverschreibungen anwendbaren Bestimmungen der
Muster-Emissionsbedingungen gelten als durch die in diesen Endgiiltigen Bedingungen
enthaltenen Angaben ausgefilllt, als ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen
durch diese Angaben ausgefullt waren. Samtliche Bestimmungen der Muster-
Emissionsbedingungen, die sich auf Variablen dieser Endglltigen Bedingungen beziehen
und die weder angekreuzt noch ausgefillt werden oder die gestrichen werden, gelten als in
den auf die Schuldverschreibungen anwendbaren Emissionsbedingungen gestrichen.

ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

1. Art der [fix verzinste ] [variabel verzinste] [Stufenzins]
Schuldverschreibung: [basiswertabhangige] [Steepener]
[Schuldverschreibungen] [Pfandbriefe]
[Kommunalpfandbriefe] [Nullkupon
Schuldverschreibungen]
2. Nennbetrag: [®]

3. Gesamtnennbetrag: [®]



10.

11.

12.

13.

14.

Festgelegte Wéahrung:

Emissionspreis:

- Ausgabeaufschlag:
Mindestzeichnungsbetrag:
Hochstzeichnungsbetrag:
Begebungstag:
Daueremission:

Verzinsungsbeginn:

Falligkeitstag:

Zinsmodalitat:

Zinstagequotient:

Glaubigerkindigungsrecht
e/ Kundigungsrechte der
Emittentin:
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[@]

[EUR/andere Wahrung] [Betrag einfligen] [[®]
% des Nennbetrages] [zuzlglich aufgelaufener
Zinsen ab [Datum einfligen] (nur bei fungiblen
Tranchen, wenn erforderlich)]

[im Falle einer Daueremission: Angabe, wie
sich der Emissionspreis bestimmt]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht Anwendbar]

[®] [Nicht Anwendbar]

[®]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]

[®] [bei anfanglicher Fixzinsperiode ist der
Verzinsungsbeginn fur die anfangliche
Fixzinsperiode und die nachfolgende
Zinsmodalitat anzugeben]

[®] [Zinszahlungstag, der in den
[Rickzahlungsmonat, Jahr] fallt]

[Fixverzinslich] [Stufenzins] [Variabel
verzinslich (Leitzinssatz)] [Variabel verzinslich
(Swapsatz)] [Basiswertabhangige Verzinsung]
[Nullkupon] [Steepener] [bei anfanglicher
Fixzinsperiode sind jeweils beide
Zinsmodalitaten anzugeben]

[Actual/Actual (ICMA)]

[30/ 360]

[30E/ 360] [Eurobond Basis]
[Actual/ 365] [Actual/Actual (ISDA)]
[Actual/ 365 (Fixed)]

[Actual/ 360]

[Glaubigerkiindigungsrecht]
[Kindigungsrecht der Emittentin]
(zuséatzliche Einzelheiten unter
"Rickzahlungsmodalitaten” unten)
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[Nicht anwendbar]

BESTIMMUNGEN ZUR VERZINSUNG

15.

16.

17.

18.

Fixzinsmodalitaten:

- Anfangliche
Fixzinsperiode:

- Zinssatz:

Modalitaten bei Stufenzins:

- Zinssatze:

Modalitaten bei variabler
Verzinsung (Leitzinssatz):
- Referenzzinssatz:

- Bildschirmseite:

- Zinsberechnungsbasis-
partizipationsfaktor:

Aufschlag/ Abschlag
(Marge):

Zinsfeststellungstag(e):

Referenzbanken:

Relevanter Markt:

Modalitaten bei variabler

[Anwendbar/Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar, Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[Anwendbar/Nicht anwendbar]
[Ende der Fixzinsperiode einfligen]
[Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[[®] % per annum [zahlbar [jahrlich/
halbjahrlich / vierteljahrlich / anders]
nachtraglich] [Falls nicht anwendbar, Zeile
l6schen.]

[Anwendbar/Nicht anwendbar] (falls nicht
anwendbar, die Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile [6schen.]

[Anwendbar/Nicht anwendbar] (falls nicht
anwendbar, die Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[®]

[®]

[®]

[[+/-] [®] % per annum] [auf- oder absteigende
Marge einfligen]

[zweiter Londoner Geschéftstag vor Beginn der
jeweiligen Zinsperiode wenn LIBOR/und
zweiter TARGET Geschéftstag vor Beginn
jeder Zinsperiode wenn EURIBOR oder LIBOR]
[andere Tage]

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[@]

[Anwendbar/Nicht anwendbar] (falls nicht



19.

Verzinsung (Swapsatz):

- Referenzswapsatz:

- Mal3gebliche
Bildschirmseite:

- Zinsberechnungsbasis-
partizipationsfaktor:

- Aufschlag/ Abschlag
(Marge):

- Zinsfeststellungstag(e):

- Fir Swapsatz-
Quotierungen

mafdgeblicher Zinssatz:

Modalitaten bei
basiswertabhéngiger
Verzinsung:

Verzinsungsart:

- Indexabhangige
Verzinsung:

- Range Accrual
Zinssatz:

- Digitale Option
Zinssatz:

- Verzinsungsende:

- Basiswert /
Basiswertkorb:

- Beobachtungswert:

- Schlusskurs:
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anwendbar, die Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[®]
[®]

[®]

[[+/-] [®] % per annum] [auf- oder absteigende

Marge einfligen]
[®] [andere Tage]

[@]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]

(falls nicht anwendbar, die Unterabschnitte
dieses Absatzes streichen)

[Range Accrual] [Digitale Option]
[Inflationsgebunden (additiv)]
[Inflationsgebunden (multiplikativ)]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile lI6schen]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |I6schen]

[®]

[®] (Beschreibung des Basiswertes einfligen)
[Weitere Informationen zum Basiswert werden

unten gegeben.]
[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |6schen]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |[dschen]



20.

21.

Barriere:
Obere Barriere:
Untere Barriere:

Beobachtungstag / -
periode:

Zinsermittlungstag:
Basiszinssatz:

Indexermittlungs-
zeitpunkt 1:

Indexermittlungs-
zeitpunkt 2:

Partizipationsrate:

Index-Bildschirmseite:

Malgebliche
Terminborse:

Referenzboérse(n):

Modalitaten fur die
Verzinsung fiur Steepener-
Schuldverschreibungen:

Swapsatz 1:
Swapsatz 2:

Zins-
Partizipationsfaktor:

Bildschirmseite:

Fur Swapsatz-
Quotierungen

malfdgeblichen Zinssatz:

Allgemeine Regelungen
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[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |[6schen]
[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile I[6schen]
[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[®][Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]
[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |I6schen]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen]
[®] [wenn nicht anwendbar, Zeile |I6schen]

[®] (nur angeben, wenn anders als in den
Muster-Emissionsbedingungen)

[®] [FUr jeden Basiswert angeben; wenn nicht
anwendbar, Zeile 16schen]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]

(falls nicht anwendbar, die Unterabschnitte
dieses Absatzes streichen)

[@]
[@]
[®]

[®]
[@]



RUCKZAHLUNGSMODALITATEN

22.

23.

betreffend die Verzinsung
und Definitionen:

- Maximal- und/oder
Mindestzinssatz:

- Festgelegte
Zinsperiode(n):

- Festgelegte
Zinszahlungstage:

- Geschaftstage-
konvention:

- Malgebliches
Finanzzentrum
(-zentren):

Rickzahlungsbetrag:

Vorzeitige Rickzahlung
nach Wahl der Emittentin:

- Wahlrlickzahlungstag(e)
(Call):

- Wahlriickzahlungsbetrag
(-betrage) (Call), falls
zutreffend, Methode zu
dessen (deren)
Berechnung:

- Teilrickzahlung:

(a) Mindest-
Ruckzahlungsbetrag

(b) hdherer- (Hochst-)
Ruckzahlungsbetrag
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[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[®][Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[Modifizierte-Folgender-Geschéftstag-
Konvention] [Floating Rate Note Konvention]
[Folgender-Geschaftstag-Konvention]
[Vorangegangener-Geschéftstag-Konvention]

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[Nennbetrag] [[®] pro Stlckelung] [anderer
Betrag] [bei basiswertabhangigen
Schuldverschreibungen uU Formel einfligen]
[Anwendbar] [Nicht anwendbar]

(falls nicht anwendbar, Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[®]
[®] je Stickelung von [®@] (wenn nicht

Nennbetrag)

[®] [falls nicht anwendbar, Zeile 16schen)]

[®] [falls nicht anwendbar, Zeile I6schen)]

[®] [falls nicht anwendbar, Zeile I6schen)]



24.

25.

26.

- Kundigungsfrist (Call):

- Zahlungsfrist (Call):

- Zinsaufschlag fur den
Verzicht auf das
ordentliche
Kindigungsrecht:

Vorzeitige Ruckzahlung
nach Wahl der
Anleiheglaubiger

- Wahlrlickzahlungstag(e)

(Put):

-Wabhlriickzahlungsbetrag
(-betrage) (Put) und
falls zutreffend,
Methoden zu dessen
Berechnung:

- Kindigungsfrist (Put):

- Zahlungsfrist (Put):

Vorzeitige Rickzahlung
bei Vorliegen einer
Rechtsanderung:

- Vorzeitiger
Ruckzahlungsbetrag:

- Zahlungsfrist:
Maf3gebliche Borse /

Feststellungsstelle /
Indexberechnungsstelle:
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[®] [wenn abweichende Kindigungsfrist
vorgesehen ist, Zeile I6schen]

[@]

[®] [Kann nicht angegeben werden.]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar] (falls nicht
anwendbar, Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

[®]

[Nicht anwendbar] [® je Stlickelung von @]
(wenn nicht Nennbetrag)

[Nicht anwendbar] [®] (wenn abweichend von
den Muster-Emissionsbedingungen)

[®]
[Anwendbar][Nicht anwendbar]

(falls nicht anwendbar, Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

[@]

[@]

[®] [Nicht anwendbar]

WEITERE VERTRAGLICHE ANGABEN

27.

Zabhlstelle(n):

[Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft
Hypo-Passage 1



28.

29.

30.

31.

TEIL B — WEITERE ANGABEN

Berechnungsstelle:

() Verwahrstelle:

(ii) Clearing System:

Borsenotierung:

- Erster Handelstag

Art der Mitteilungen und
Website fur
Bekanntmachungen:

IDENTIFIKATION

ISIN, WKN:

[()] Nummer der Serie:
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6900 Bregenz
Osterreich] [®]

[Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Hypo-Passage 1

6900 Bregenz

Osterreich] [®]

[Oesterreichische Kontrollbank
Aktiengesellschaft, Am Hof 4, A-1010 Wien]
[andere] (Angabe von Einzelheiten)

[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 Il, 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]

[Geregelten Freiverkehr der Wiener Borse]

[Nicht anwendbar.] [falls nicht anwendbar, die
Unterabschnitte dieses Absatzes streichen]

[@]

[www.hypovbg.at] [andere]

[@]
[®]



[(il) Nummer der Tranche:]

Rating der Wertpapiere:

ANGABEN ZUR PLATZIERUNG

Bestimmungsland des
offentlichen Angebotes:

Zeitraum flr die Zeichnung:

Verfahren zur Meldung
zugeteilter Betrage:

Grinde fur das Angebot
und die Verwendung der
Erlése, Nettoerlose
Geschatzte Gesamtkosten
beziglich der Zulassung
zum Handel:

Koordinatoren und/oder
Platzeure
Ubernahmevertrag

Ubernahme

Provisionen:

ANGABEN ZUR ABWICKLUNG

Lieferung:

Geregelte oder
gleichwertige Méarkte, an
denen Wertpapiere der
Emittentin derselben
Gattung wie die
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[®] (falls fungibel mit einer bestehenden Serie,
Beschreibung dieser Serie, einschliellich des
Tages, an dem die Schuldverschreibungen fungibel
werden)

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[Nicht anwendbar] [®@][der Prospekt wurde der
zustandigen Behdrde am @ noatifiziert]

[Angabe von Einzelheiten einschlie3lich etwaiger
Mdglichkeiten der Verkirzung des Zeitraums fur die
Zeichnung und/oder der Kirzung von Zeichnungen]

[Nicht anwendbar] [®]

[®] [Wenn nicht anwendbar, Zeile l16schen]

[®]
[Falls nicht anwendbar, Zeile |16schen.] [®]

[Datum des Ubernahmevertrags einfiigen] [Falls
nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®]

[Nicht anwendbar] [®]

[Lieferung gegen/frei von Zahlung] [Nicht
anwendbar]

[Nicht anwendbar] [Markte angeben]
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angebotenen Wertpapiere
zum Handel zugelassen

sind:

Intermediare im [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®]
Sekundarhandel

Emissionsrendite: [Anwendbar] [Nicht anwendbar] Die

Emissionsrendite ist am Tag der Begebung auf der
Basis des Ausgabepreises berechnet und ist keine
Indikation fur eine Rendite in der Zukunft.

Berechnungsmethode der [[ICMA Methode (Die ICMA Methode ermittelt die

Emissionsrendite: Effektivverzinsung von  Schuldverschreibungen
unter Berlcksichtigung der taglichen Stiickzinsen)]
[Andere Methode angeben]

Interessen von [Falls nicht anwendbar, Zeile l6schen.] [Falls
ausschlaggebender anwendbar, Angabe von Einzelheiten in Bezug auf
Bedeutung: jegliche Interessen - einschlie3lich

Interessenkonflikte -, die fir die Emission/das

Angebot von ausschlaggebender Bedeutung sind
unter Spezifizierung der involvierten Personen und
Angabe der Wesensart der Interessen.]

[ANTRAG AUF BORSENOTIERUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL

Diese Endgultigen Bedingungen enthalten die Details, die erforderlich sind, um die hierin
beschriebenen Schuldverschreibungen gemal dem Angebotsprogramm flr Strukturierte
Schuldverschreibungen vom 6.9.2013 an der Bodrse zu notieren und zum Handel
zuzulassen.]

INFORMATIONEN NACH DER EMISSION

Die Emittentin wird nach Emission keine Informationen beziiglich der Basiswerte liefern,
ausgenommen wie in den Muster-Emissionsbedingungen und den Endgultigen
Bedingungen bestimmt.

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft
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Durch: Durch:

Zeichnungsberechtigte Person Zeichnungsberechtigte Person
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TEIL 2 — EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

[Um die Details zur maf3geblichen Emission erganzte Zusammenfassung des Prospekts
einfligen]
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Anhang 4

Muster der Endgultigen Bedingungen fir 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 fiur Strukturierte Schuldverschreibungen

Wichtige Hinweise

[Ein gemall dem Kapitalmarktgesetz gebilligter Prospekt vom 6.9.2013 [samt [Nachtrag]
[Nachtragen] vom @] wurde veroffentlicht und ist bei der Emittentin erhdaltlich.] [Das
offentliche Angebot der Zertifikate erfolgt unter Anwendung der Ausnahme von der
Prospektpflicht gemafl [Kapitalmarktgesetz] [anderes].]

[Dieses Dokument stellt die Endgultigen Bedingungen dar und bezieht sich auf die Emission
der hierin beschriebenen Zertifikate. Die hierin verwendeten Begriffe haben die fir sie in den
im Prospekt vom 6.9.2013 (und [dem] [den] [Nachtrag] [Nachtrdgen] vom [®] zum
Prospekt), der einen Basisprospekt gemald der Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EG in
der durch die Richtlinie 2010/73/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010 geanderten Fassung, die "Prospektrichtlinie") darstellt (der
"Prospekt") enthaltenen Muster-Emissionsbedingungen der jeweiligen Zertifikate (die
"Muster-Emissionsbedingungen”) 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. Vollstandige Informationen in Bezug auf die
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Emittentin und das Angebot sind nur in der Gesamtheit dieses Dokuments (das "Dokument”
oder die "Endgiltigen Bedingungen"), und dem Prospekt enthalten. [Der Prospekt [und
etwaige Nachtrage hierzu] [[ist] [sind] bei [Adresse] kostenlos erhaltlich und] [kann]
[kdnnen] [dort und] auf der Website [Website] eingesehen werden.]

[Die Zertifikate werden ausschlieBlich [Investoren-Kategorie und gegebenenfalls
Beschrankungen einfugen falls anwendbar] angeboten.]

[Anwendbare Bestimmung einfigen oder als "Nicht anwendbar" (N/A) kennzeichnen.
Achtung: Reihenfolge der Nummerierung bleibt unverandert, auch wenn einzelne Abschnitte
oder Unterabschnitte als "Nicht anwendbar" gekennzeichnet sind. Kursivschrift kennzeichnet
Erlauterungen fur die Bearbeitung des Dokuments fir die Endgultigen Bedingungen.]

Die im Prospekt festgelegten Muster-Emissionsbedingungen werden gemafl den
Bestimmungen dieses Dokumentes ergénzt. Im Fall einer Abweichung von den Muster-
Emissionsbedingungen gehen die Bestimmungen der Endglltigen Bedingungen vor. Die
entsprechend ergdnzten Bedingungen und die entsprechenden Bestimmungen der
Endgultigen Bedingungen stellen zusammen die Emissionsbedingungen dar, die auf diese
Emission von Zertifikaten anwendbar sind.

[Eine emissionsspezifische Zusammenfassung ist den Endgultigen Bedingungen beigefiigt.]
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TEIL 1 — EMISSIONSBEDINGUNGEN

TEIL A - VERTRAGLICHE BEDINGUNGEN

[A. Falls die fur die betreffenden Zertifikate geltenden Optionen durch Wiederholung
der betreffenden im Prospekt als eine der Optionen 1 und 2 aufgefihrten Angaben
(einschlieB3lich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren Optionen) bestimmt und
die entsprechenden Leerstellen ausgefillt werden, einfligen:

Die fur die Zertifikate geltenden Emissionsbedingungen sind wie nachfolgend aufgefihrt.

[Hier die betreffenden Angaben einer der Optionen 1 und 2 einschliel3lich der
betreffenden weiteren Optionen wiederholen und betreffende Leerstellen
vervollstandigen.]

[B. Falls die fur die betreffenden Zertifikate geltenden Optionen, die durch Verweisung
auf die betreffenden im Prospekt als eine der Optionen 1 und 2 aufgefihrten Angaben
(einschlieBlich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren Optionen) bestimmt
werden, einfligen:

Dieser Teil I.A der Endgultigen Bedingungen ist in Verbindung mit dem Satz der Muster-
Emissionsbedingungen, der auf Zertifikate Anwendung findet, zu lesen, der als Option [1] [2]
im Prospekt enthalten ist. Begriffe, die in den Muster-Emissionsbedingungen definiert sind,
haben dieselbe Bedeutung, wenn sie in diesen Endgtltigen Bedingungen verwendet werden.
Bezugnahmen in diesen Endgultigen Bedingungen auf Paragraphen beziehen sich auf die
Paragraphen der Muster-Emissionsbedingungen.

Die Leerstellen in den auf die Zertifikate anwendbaren Bestimmungen der Muster-
Emissionsbedingungen gelten als durch die in diesen Endgiiltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben ausgeflillt, als ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen durch diese
Angaben ausgefullt waren. Samtliche Bestimmungen der Muster-Emissionsbedingungen, die
sich auf Variablen dieser Endgiltigen Bedingungen beziehen und die weder angekreuzt
noch ausgefillt werden oder die gestrichen werden, gelten als in den auf die Zertifikate
anwendbaren Emissionsbedingungen gestrichen.

ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

1. Art des Zertifikates: [Fix- bzw. variabel verzinstes Zertifikat]
[Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie]
[Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie]
[Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie] [Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie] [Express-
Zertifikate]

2. Nennbetrag: [®]



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Gesamtnennbetrag:
Festgelegte Wéahrung:

Emissionspreis:

- Ausgabeaufschlag:

Mindestzeichnungsbetrag:

Hochstzeichnungsbetrag:
Begebungstag:
Daueremission:
Verzinsungsbeginn:
Falligkeitstag:
Laufzeitende:
Abweichender
Tilgungszeitpunkt:

Zinsmodalitat:

Zinstagequotient:

Basiswert(e):
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[@]
[®]

[EUR/andere Wahrung] [Betrag einfligen] [[®] %
des Nennbetrages] [zuzlglich aufgelaufener Zinsen
ab [Datum einfligen] (nur bei fungiblen Tranchen,
wenn erforderlich)]

[im Falle einer Daueremission: Angabe, wie sich der
Emissionspreis bestimmt]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht Anwendbar]

[®] [Nicht Anwendbar]

[@]

[Anwendbar/Nicht anwendbar]
o]

[®] [Zinszahlungstag, der in den
[Rickzahlungsmonat, Jahr] fallt]

[@]

[Nicht anwendbar] [laut Angebotsblatt] [ @]

[Keine Verzinsung] [Fixverzinslich] [Variabel
verzinslich]

[Actual/Actual (ICMA)]

[30/ 360]

[30E/ 360] [Eurobond Basis]
[Actual/ 365] [Actual/Actual (ISDA)]
[Actual/ 365 (Fixed)]

[Actual/ 360]

[hybrider] Basiswertkorb aus] [Aktie(n)]
[Index(ices)] [Rohstoff(e)] [Wahrung(en)]
[Beschreibung de(r)(s) Basiswerte(s) einfligen]
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- ISIN Code Basiswert(e): [®]

- Wahrung Basiswert [®]
(e):
- Basiskurs de(s)(r) [®]
Basiswerte(s):
- Basiswertersetzung [Anwendbar/Nicht anwendbar]

BESTIMMUNGEN ZUR VERZINSUNG

17. Fixzinsmodalitaten: [Anwendbar/Nicht anwendbar]
(falls nicht anwendbar, Unterabschnitte dieses
Absatzes streichen)

- Zinssatz: [®] % per annum [zahlbar [jahrlich/ halbjahrlich /
vierteljahrlich / anders] nachtraglich] [Falls nicht
anwendbar, Zeile I6schen]

18. Modalitaten bei variabler [Anwendbar/Nicht anwendbar] (falls nicht
Verzinsung (Leitzinssatz): anwendbar, die Unterabschnitte dieses Absatzes
streichen)

- Referenzzinssatz [®]

- Bildschirmseite: [®]

- Zinsberechnungs- [®]
basispartizipations-
faktor:

- Marge (Aufschlag/ [[+/-] [®] % per annum] [an- oder absteigende
Abschlag): Marge einfligen]

- Zinsfeststellungstag(e): [Zweiter Londoner Geschéftstag vor Beginn der

jeweiligen Zinsperiode wenn LIBOR/und zweiter
TARGET Geschéftstag vor Beginn jeder
Zinsperiode wenn EURIBOR oder LIBOR] [andere
Tage]

- Referenzbanken: [®] (falls andere als in den Muster-
Emissionsbedingungen)
- Relevanter Markt: [®]



19. Allgemeine Regelungen
betreffend die Verzinsung
und Definitionen:

- Maximal- und/oder
Mindestzinssatz:

- Festgelegte
Zinsperiode(n):

- Festgelegte
Zinszahlungstage:

- Geschéftstage-
konvention:

- Malgebliches
Finanzzentrum
(-zentren):

TILGUNGSMODALITATEN

20. Barriere:

21. Bonus:

22. Partizipationsfaktor:

23. Beobachtungstage:

- Beobachtungstag(e):

- Endbeobachtungstag:
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[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®][Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[Modifizierte-Folgender-Geschaftstag- Konvention]
[Floating Rate Note Konvention] [Folgender-
Geschaftstag-Konvention] [Vorangegangener-
Geschaéftstag-Konvention]

[@]

[Nicht anwendbar] [®] (fur Fix- bzw. variabel
verzinste Zertifikate, Bonus-Zertifikate mit
Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikat ohne
Kapitalgarantie und Express-Zertifikate)

[Nicht anwendbar] (fur Bonus-Zertifikat mit
Kapitalgarantie und Bonus-Zertifikat ohne
Kapitalgarantie)

[nicht anwendbar] [®] (fUr Partizipations-Zertifikate
ohne Kapitalgarantie und Partizipations-Zertifikat mit
Kapitalgarantie)

[Nicht anwendbar] [falls nicht anwendbar, die
Unterabschnitte dieses Absatzes streichen]

[Wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®] (fur
Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Express-Zertifikate)

[Wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®] (fur Fix-
bzw. variabel verzinste Zertifikate, Partizipations-



- Anfangs
-beobachtungstag:

24. Startwert:
25. Feststellungsstelle:

26. Mafgebliche Terminbdorse:
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Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate
ohne Kapitalgarantie, Express-Zertifikate)

[Wenn nicht anwendbar, Zeile 16schen.] [®] (fur Fix-
bzw. variabel verzinste Zertifikate, Partizipations-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-Zertifikate
ohne Kapitalgarantie, Express-Zertifikate)

[@]
[®]

[Nicht anwendbar] [®] (nur wenn die Muster-
Emissionsbedingungen geéndert werden sollen)

WEITERE VERTRAGLICHE ANGABEN

27. Zahlstelle(n):

28. Berechnungsstelle:

29. (i) Verwahrstelle:

(ii) Clearing System:

[Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Hypo-Passage 1

6900 Bregenz

Osterreich] [®]

[Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft

Hypo-Passage 1

6900 Bregenz

Osterreich] [®]

[Oesterreichische Kontrollbank Aktiengesellschatft,
Am Hof 4, A-1010 Wien]

[andere] (Angabe von Einzelheiten)

[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 Il, 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]



30.

31.

Borsenotierung:

- Erster Handelstag:

Art der Mitteilungen und
Website fur
Bekanntmachungen:

TEIL B — WEITERE ANGABEN

IDENTIFIKATION

ISIN, WKN:
[(D] Nummer der Serie:

[(ii)y Nummer der Tranche:]

Rating der Wertpapiere:

ANGABEN ZUR PLATZIERUNG

Bestimmungsland des
offentlichen Angebotes:

Zeitraum fur die Zeichnung:

Verfahren zur Meldung
zugeteilter Betrage:

Grinde fur das Angebot
und die Verwendung der
Erlose, Nettoerlose
Geschéatzte Gesamtkosten
bezlglich der Zulassung
zum Handel:

Koordinatoren und/oder
Platzeure
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[Geregelter Freiverkehr der Wiener Boérse] [Nicht
anwendbar] [Falls nicht anwendbar, die
Unterabschnitte dieses Absatzes streichen]

[®]

[www.hypovbg.at] [andere]

(@]
(@]
[®] (falls fungibel mit einer bestehenden Serie,
Beschreibung dieser Serie, einschliellich des

Tages, an dem die Zertifikate fungibel werden)
[®] [Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.]

[Nicht anwendbar] [®][der Prospekt wurde der
zustandigen Behorde am @ notifiziert]

[Angabe von Einzelheiten einschlie3lich etwaiger

Moglichkeiten der Verkiirzung des Zeitraums fir die
Zeichnung und/oder der Kirzung von Zeichnungen]

[Nicht anwendbar] [®]

[®] [Wenn nicht anwendbar, Zeile I6schen]

[®]

[Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®]



Ubernahmevertrag

Ubernahme

Provisionen:

ANGABEN ZUR ABWICKLUNG

Lieferung:

Geregelte oder
gleichwertige Méarkte, an
denen Wertpapiere der
Emittentin derselben
Gattung wie die
angebotenen Wertpapiere
zum Handel zugelassen
sind:

Intermediare im
Sekundarhandel
Emissionsrendite:

Berechnungsmethode der
Emissionsrendite:

Interessen von
ausschlaggebender
Bedeutung:
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[Datum des Ubernahmevertrags einfiigen] [Falls
nicht anwendbar, Zeile l6schen.]

[Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®]

[Nicht anwendbar] [®]

[Lieferung gegen/frei von Zahlung] [Nicht
anwendbar]

[Nicht anwendbar] [Markte angeben]

[Falls nicht anwendbar, Zeile I6schen.] [®]

[Anwendbar] [Nicht anwendbar] Die
Emissionsrendite ist am Tag der Begebung auf der
Basis des Ausgabepreises berechnet und ist keine
Indikation fur eine Rendite in der Zukunft.

[ICMA Methode (Die ICMA Methode ermittelt die
Effektivverzinsung von  Schuldverschreibungen
unter Berucksichtigung der taglichen Stuckzinsen)]
[Andere Methode angeben]

[Falls nicht anwendbar, Zeile l|oschen.] [Falls
anwendbar, Angabe von Einzelheiten in Bezug auf
jegliche Interessen - einschlie3lich
Interessenkonflikte -, die fir die Emission/das
Angebot von ausschlaggebender Bedeutung sind
unter Spezifizierung der involvierten Personen und
Angabe der Wesensart der Interessen.]

[ANTRAG AUF BORSENOTIERUNG UND ZULASSUNG ZUM HANDEL
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Diese Endgultigen Bedingungen enthalten die Details, die erforderlich sind, um die hierin
beschriebenen  Zertifikate ~gemall dem  Angebotsprogramm  fur  Strukturierte
Schuldverschreibungen vom 6.9.2013 an der Bodrse zu notieren und zum Handel
zuzulassen.]

INFORMATIONEN NACH DER EMISSION

Die Emittentin wird nach Emission keine Informationen beziglich der Basiswerte liefern,
ausgenommen wie in den Muster-Emissionsbedingungen und den Endgultigen
Bedingungen bestimmt.

Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank Aktiengesellschaft

Durch: Durch:

Zeichnungsberechtigte Person Zeichnungsberechtigte Person
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TEIL 2 — EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

[Um die Details zur maf3geblichen Emission erganzte Zusammenfassung des Prospekts
einfligen]



- 220 -

GESCHAFTSANSCHRIFT
VORARLBERGER LANDES- UND HYPOTHEKENBANK AKTIENGESELLSCHAFT
Hypo-Passage 1

6900 Bregenz

RECHTSBERATER

WOLF THEISS
Rechtsanwalte GmbH

Schubertring 6

A-1010 Wien



