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Prasentation der Endgultigen Bedingungen

Gegenstand der Endgultigen Bedingungen Nr. 11 vom 19. Februar 2009 zum Basisprospekt
LSticknotierte Zertifikate* vom 10. Juni 2008 ist eine Serie (die ,Serie*) von Zertifikaten (die ,Zertifi-
kate") auf Indizes. Die Zertifikate werden von der Bayerischen Landesbank begeben. Die Endguilti-
gen Bedingungen zum Basisprospekt werden gemaf Artikel 26 Abs. 5 Unterabs. 1 Alt. 2 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 809/2004 durch Einbeziehung der Endgultigen Bedingungen in den Basispros-
pekt prasentiert, d. h. es werden diejenigen Teile des Basisprospekts in diesem Dokument wieder-
gegeben, in denen sich aufgrund der Endgiiltigen Bedingungen Anderungen ergeben. Dabei wer-
den vorhandene Leerstellen ausgefiillt. Alternative oder wahlbare (im Basisprospekt mit eckigen
Klammern gekennzeichnete) Ausfihrungen oder Bestimmungen, die in den Endgiiltigen Bedingun-
gen nicht ausdriicklich genannt sind, gelten als aus dem Basisprospekt gestrichen.

Die Endgiltigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:

I, RISIKOTAKIOTEN ..o et 3
II. WertpapierbeSChreibung ...t e 9
I, ZertifikatshediNQUNGEN.......ccciiiii et e e e e 14
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Wir bestéatigen hiermit, dass Informationen von Seit  en Dritter korrekt wiedergegeben wurden
und dass — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei
veroffentlichten Informationen ableiten konnte — ke ine Tatsachen unterschlagen wurden,
die die reproduzierten Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wiirden. Die Quel-
len der Informationen werden an der jeweiligen Stel le genannt, an der die Informationen
verwendet werden. Es ist zu beachten, dass die voll  standigen Angaben Uber die Emittentin

und das Angebot sich nur aus dem Basisprospekt und den Endgiltigen Bedingungen zu-
sammen ergeben. Soweit Angaben in den Endgiltigen B edingungen und den beigefligten
Zertifikatsbedingungen vom Basisprospekt abweichen, sind die Angaben in den Endgulti-
gen Bedingungen vorrangig gegeniber den Angaben im Basisprospekt. Der Basisprospekt

ist in elektronischer Form auf der Website der Emit  tentin verdéffentlicht (www.bayernlb.de).



|. Risikofaktoren

Potenzielle Kaufer von Zertifikaten, die unter dies  em Basisprospekt begeben werden, sollten
die nachfolgend beschriebenen wesentlichen Risikofa ktoren bei ihrer Investitionsentschei-
dung in Betracht ziehen und diese Entscheidung nur auf der Grundlage des gesamten Ba-
sisprospektes treffen. Potenzielle Kéufer sollten z udem in Erwdgung ziehen, dass die be-
schriebenen Risiken zusammenwirken und sich dadurch gegenseitig verstarken kénnen.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Wie auch andere Marktteilnehmer ist die Bayerische Landesbank im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit
bestimmten Risiken ausgesetzt, deren Realisierung im schlimmsten Fall dazu fihren kénnte, dass die
BayernLB ihren Verpflichtungen im Rahmen von Emissionen von Wertpapieren nicht oder nicht fristge-
recht nachkommen kann.

Die Bayerische Landesbank ist einem Kredit- oder auch Adressenausfallrisiko ausgesetzt. Kreditrisi-
ken sind ihrem Umfang nach die bedeutendsten Risiken im BayernLB Konzern und entstehen, wenn aus
Geschaften Anspriiche gegen Kreditnehmer, Wertpapieremittenten oder sonstige Kontrahenten resultie-
ren. Werden von diesen Adressen Verpflichtungen nicht erfullt, entsteht ein Verlust in Hohe der nicht er-
haltenen Leistungen abzuglich verwerteter Sicherheiten und gegebenenfalls vermindert um eine erzielte
Wiedergewinnungsrate aus unbesicherten Teilen. Das Adressenausfallrisiko ist damit der potenzielle
Verlust, der durch den Ausfall eines Geschéftspartners sowie durch Wertminderungen aufgrund einer
Verschlechterung der Bonitat von Geschéaftspartnern entstehen kann. Diese Definition umfasst Schuld-
ner- und Avalrisiken aus Kreditgeschéaften sowie Emittenten-, Wiedereindeckungs- und Erflllungsrisiken
aus Handelsgeschéften. Die ebenfalls zu den Adressenausfallrisiken zahlenden Risikoarten Landerrisi-
ko und Beteiligungsrisiko werden gesondert gemessen, gesteuert und Uberwacht.

Neben Adressenausfallrisiken aus dem Kreditgeschéaft konnen Risiken aus Beteiligungen (Anteilseig-
nerrisiken) entstehen. Dabei handelt es sich um potenzielle Verluste aus bereitgestelltem Eigenkapital,
aus Haftungsrisiken (z.B. Patronatserklarungen) oder aus Ergebnisabflihrungsvertragen (Verlustiber-
nahmen). Die BayernLB (oder eine ihrer konzernstrategischen Beteiligungen) geht zur Erreichung ihrer
Unternehmensziele gezielt Beteiligungen ein, die schwerpunktmalig entweder ihr Geschaftsspektrum
erweitern, Dienstleistungen fiir die BayernLB erbringen oder als reine Finanzbeteiligungen fungieren.
Der Umgang mit Beteiligungsrisiken ist in der Risikostrategie sowie der Beteiligungs-Policy geregelt. Die
Policy regelt insbesondere die Unterscheidung in strategische und kreditnahe/kreditsubstituierende Be-
teiligungen, den Umgang mit gemischt-, fremd- und eigenkapitalfinanzierten Beteiligungen, den Beteili-
gungsprozess als solches sowie das Controlling und Reporting. Die BayernLB nimmt Uber die Vertre-
tung in den Eigentiimer- oder Aufsichtsgremien Einfluss auf die Geschafts- und Risikopolitik eines Betei-
ligungsunternehmens. Bei konzernstrategischen Beteiligungen strebt die BayernLB grundsatzlich die
unternehmerische Fuhrung an oder sichert sich diese durch entsprechende Stimmrechtsbindungsver-
trage. Auf Basis der Anforderungen der Konzernrisikostrategie der BayernLB werden bei konzernstrate-
gischen Beteiligungen kompatible Risikosteuerungsprozesse, -strategien und -verfahren implementiert.
Diese Beteiligungen werden Uber die Risikoarten Adressenausfall-, Lander-, Marktpreis-, Liquiditats-
oder operationelle Risiken in den Steuerungsprozess des BayernLB Konzerns mit dem Ziel eingebun-
den, die Methoden zur Risikosteuerung und —iiberwachung — soweit aufgrund der Bedeutung der Betei-
ligung fur den Konzern erforderlich — kompatibel zu machen. Ferner wird die Strategie der Beteiligungen
laufend Gberprift.

Landerrisiko ist das Risiko, dass im jeweils betroffenen Land ein Geschéftspartner oder dieses Land
selbst seinen Verpflichtungen aufgrund hoheitlicher MaRnahmen oder volkswirtschaftlicher/politischer
Probleme nicht oder nicht fristgerecht nachkommt. Landerrisiken entstehen beispielsweise aufgrund ei-
ner moglichen Verschlechterung der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen, eines politischen oder
sozialen Umsturzes, der Verstaatlichung oder Enteignung von Vermdgen, der Nichtanerkennung von
grenziberschreitenden Verbindlichkeiten von staatlicher Seite, von Devisenkontrollma3nhahmen, der
Entwertung oder Abwertung der Landeswahrung oder Zahlungs- oder Lieferverboten, Moratorium, Em-
bargo, Krieg, Revolution oder Putsch im jeweils betroffenen Land. Die BayernLB geht im Zuge ihrer Ge-
schaftstatigkeit bewusst Landerrisiken in begrenzter Hohe ein. Die Landerrisiko-Policy regelt einheitlich
und verbindlich die Definition und den Umgang mit Landerrisiken, insbesondere die Notwendigkeit eines
Landerratings fur jedes Geschaft, die Messung des Landerrisikos, die Limitierung, Kompetenzen und
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Uberwachung einschlieRlich der Eskalationsstufen bei Limitiiberschreitungen. Die Grundsystematik der
Landerrisikosteuerung gilt konzernweit. Neben den von der BayernLB als Einzelinstitut eingegangenen
Landerrisiken bestehen auf Ebene der Tochterinstitute konzernweit wesentliche Landerrisiken nur sei-
tens der MKB und der HGAA. Wesentliches Instrument fur die Messung des Landerrisikos ist das Lan-
derrating. Hierfr wird eine 25-stufige Ratingskala verwendet. Die Landerratings werden konzernweit
zentral von einer unabhéngigen Analyseeinheit des Bereichs Volkswirtschaft ermittelt, mindestens jahr-
lich Uberpruft und im Bedarfsfall angepasst. Zur Risikobeurteilung werden die wirtschaftlichen und politi-
schen Verhéltnisse eines Landes und insbesondere dessen Féahigkeit zur Bedienung der Schulden an-
hand quantitativer und qualitativer Merkmale analysiert. Zudem werden die Ratings der wichtigsten auf-
strebenden Markte (Emerging Markets) sowie besonders instabiler Lander laufend Gberwacht.

Marktpreisrisiken umfassen potenzielle Verluste aufgrund der Verédnderung von Marktpreisen. Die Bay-
ernLB gliedert Marktpreisrisiken nach den Risikofaktoren in Zinsanderungs-, Wahrungs-, Aktienkurs-,
Rohstoff- und Volatilitatsrisiken sowie Risiken aus alternativen Investments. Marktpreisrisiken kénnen
aus Wertpapieren (und wertpapierdhnlichen Produkten), Geld- und Devisenprodukten, Rohstoffen, Deri-
vaten, Wahrungs- und Ergebnissicherungen, eigenkapitaldhnlichen Mitteln oder aus dem Aktiv-Passiv-
Management resultieren. Marktpreisrisiken dirfen — auch bei geschlossenen Positionen — nur auf Basis
eines Produkteinfihrungsprozesses fir das zugrundeliegende Produkt und nur im Rahmen genehmigter
Limite eingegangen werden. Sie sind laufend zu bewerten und zu tberwachen. Die maximale Verlust-
obergrenze fiir die Ubernahme von Marktpreisrisiken wird durch die Festsetzung von Marktrisikokapital
limitiert. GemaR dem Value-at-Risk-Verfahren (VaR) ermittelt die BayernLB im Rahmen der taglichen
Uberwachung ihre Marktpreisrisiken auf Basis einer eintagigen Haltedauer und mit einem Konfidenzni-
veau von 99%. Die Zuverlassigkeit aller Verfahren zur Marktrisikomessung wird regelmafig hinsichtlich
Gute und Qualitat Uberprift. Im Rahmen des sogenannten Backtestings wird die Risikoprognose mit
dem tatsachlich eingetretenen Ergebnis (Gewinn bzw. Verlust) verglichen. Die Prognosegiite des Risi-
komodells wird als gut bezeichnet, wenn an keinem Handelstag das prognostizierte Risiko auf Ebene
der BayernLB durch eine negative Tages-Performance (iberschritten wurde. Wahrend der fiir Uberwa-
chungsanforderungen ermittelte VaR der Abschatzung potenzieller Verluste unter normalen Marktbedin-
gungen dient, erfolgen auch zukunftsorientierte Analysen unter Extremmaf3nahmen. Die Marktpositionen
werden dabei im Rahmen so genannter ,Stresstests” au3ergewohnlichen Marktpreisanderungen, Kri-
sensituationen und Worst Case Szenarien ausgesetzt und anhand der simulierten Ergebnisse auf ge-
fahrdende Risikopotenziale analysiert. Alle Marktpreisrisiken werden im Risk Office handelsunabhangig
Uberwacht. Neben den aufsichtsrechtlichen Anforderungen stellt diese Einheit auch die Risikotranspa-
renz und das regelmaRige Reporting an Portfolioverantwortliche sicher. Die Marktpreisrisiken in den
konzernstrategischen Beteiligungen werden mittels konzernkompatibler Verfahren gemessen.

Unter Liquiditatsrisiko  versteht der BayernLB-Konzern das Risiko, fallige Zahlungsverpflichtungen
nicht vollstandig oder zeitgerecht zu erfillen oder — im Falle einer Liquiditatskrise — Refinanzierungsmit-
tel nur zu erhéhten Marktséatzen beschaffen oder Aktiva nur mit Abschlagen zu den Marktpreisen verau-
Rern zu konnen. Ubergeordnetes Ziel des Liquiditatsrisikomanagements ist die Sicherstellung der jeder-
zeitigen Zahlungs- und Refinanzierungsfahigkeit des Konzerns. Die inhaltlichen und organisatorischen
Rahmenbedingungen des Managements und Controllings von Liquiditatsrisiken sind in einer konzern-
weit gultigen Liquidity Policy geregelt. Die BayernLB Uberwacht und steuert ihre Liquiditat auf Basis ver-
schiedener Szenarien. Neben dem Basis-Szenario ergénzen weitere Szenario-Analysen unter Stress-
bedingungen das Spektrum der Risikomessung. RegelmaRig werden die Liquiditats-Stressszenarien
.Rating Downgrade auf ,A-“, ,Rating Downgrade auf BBB+" und ,Marktliquiditatskrise* berechnet. Das
Stressszenario ,Marktliquiditatskrise” wurde erstmals zum Monatsende Juni 2007 ermittelt und seitdem
stetig weiter detailliert. Auf Basis der Liquiditatsiibersichten werden fur die verschiedenen Szenarien
Kennzahlen ermittelt, die eine komprimierte Beurteilung der Liquiditatssituation ermdglichen. Auzerdem
erfolgt eine regelméaRige Uberwachung der Diversifikation im Liquiditatsrisiko. Zur Sicherstellung der je-
derzeitigen Zahlungsféhigkeit auch in Krisensituationen verfligt die Bayerische Landesbank Uber ein
angemessenes Portfolio zentralbankféhiger Wertpapiere (Européische Zentralbank (,EZB*), Federal
Reserve Bank (,FED"). Die konzernstrategischen Beteiligungen stellen die Einhaltung der fur sie gelten-
den nationalen bzw. brachenspezifischen Liquiditatsvorschriften eigenstandig sicher.

Die BayernLB definiert Operationelle Risiken (,OpRisk)  analog der aufsichtsrechtlichen Definition als
die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfah-
ren und Systemen, Menschen oder infolge externer Ereignisse eintreten. Dies beinhaltet auch Rechtsri-
siken. Rechtsrisiken sind Verlustrisiken aufgrund der AufRerachtlassung des durch Rechtsvorschriften
und Rechtsprechung vorgegebenen Rahmens infolge (ggf. auch unverschuldeter oder unvermeidbarer)
Unkenntnis, nicht ausreichend sorgfaltiger Rechtsanwendung oder nicht zeitgerechter Reaktion auf eine
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Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen. Die Bayerische Landesbank wendet seit dem 1. Januar
2007 fur Zwecke der Meldung nach der Solvabilititsverordnung/Basel Il den Standardsatz (STA) zur Be-
rechnung der Eigenkapitalanforderungen fir Operationelles Risiko auf Konzern- und Einzelebene an.
Fir die interne und 6konomische Quantifizierung des operationellen Risikos verwendet die BayernLB
ein VaR-Modell auf Basis eines Verlustverteilungsansatzes, das interne wie externe Schadensdaten be-
rucksichtigt und die Berechnung des ,erwarteten“ und des ,unerwarteten“ Verlusts erlaubt und seit An-
fang 2008 neben Verlustdaten auch Szenarien bertcksichtigt. Zur Gewinnung der Datengrundlagen
werden im Rahmen eines institutionalisierten Meldewesens kontinuierlich Informationen Uber OpRisk
Ereignisse in den Geschéftsfeldern/Geschaftsbereichen gesammelt (Schadendatenbank). Zusatzliche
Informationen werden im Rahmen von Self Assessments oder auch Risikoinventuren erhoben. Zum
Zweck der Fritherkennung werden Key-Risk-Indikatoren eingesetzt. Durch konsequente Uberwachung
der eingesetzten Risikoinventuren, Self-Assessments und Key-Risk-Indikatoren werden Prozesse mit
tendenziell héherem OpRisk identifiziert und Uberprift.

Es besteht die Mdglichkeit, dass die heute bestehenden Verfahren zur Identifizierung, Analyse, Bewer-
tung, Steuerung und Uberwachung der Risiken sich in der Zukunft als unzureichend und ungeeignet er-
weisen mit der Folge, dass die BayernLB unerwartet substantielle Verluste erleiden kénnte, die einen
negativen Einfluss auf die Geschafte und die finanzielle Position der Bank haben und im &uRersten Fall
auch zur Zahlungsunfahigkeit der BayernLB im Rahmen von Wertpapieremissionen fiihren kénnten.
AuRerdem weist die Bayerische Landesbank darauf hin, dass generell das Risiko besteht, dass es der
Bank nicht gelingen kénnte, geeignete neue Risikomanagement-Verfahren zu entwickeln und umzuset-
zen.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Zertifikate

Die Hohe des Riickzahlungsbetrags der Zertifikate ist abhangig von der Entwicklung eines Basis-
werts. Basiswert ist vorliegend ein Index, wie in Annex 1 zu den Zertifikatsbedingungen spezifiziert.

Die Zertifikate sind unverzinslich.

Diese Ausgestaltung ist mit den folgenden Risiken verbunden:

Allgemeines Renditerisiko aufgrund der Abhéngigkeit von der Entwicklung eines Basiswerts

Die Besonderheit der Struktur der Zertifikate besteht darin, dass die Hohe des Riickzahlungsbe-
trags der Zertifikate abhéangig von der Entwicklung eines Basiswerts ist.

Die Kursentwicklung des Index ist bestimmt durch die Kursentwicklung der im Index enthaltenen
Aktien.

Die Rendite der Zertifikate lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da erst dann der tat-
sachlich gezahlte Riickzahlungsbetrag bekannt ist. Es besteht das Risiko, dass die Rendite einer
Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit und marktiblicher Verzinsung nicht erreicht wird.

Neben dem Renditerisiko besteht das Risiko, dass das eingesetzte Kapital nicht in voller Héhe zu-
rickbezahlt wird, wobei jedoch der Rickzahlungsbetrag je Zertifikat am Riuckzahlungstag mindes-
tens 100 Euro betragt.

Besondere Risiken aufgrund der Abhangigkeit von Akt ien

MaRgebend fir die Entwicklung des Basiswerts ist die Kursentwicklung der einzelnen dem Index
zugrunde liegenden Aktien. Die Kursentwicklung der jeweiligen Aktie lasst sich nicht vorhersagen
und ist bestimmt durch gesamtwirtschaftliche Faktoren, zum Beispiel das Zins- und Kursniveau an
den Kapitalmarkten, Wahrungsentwicklungen, politische Gegebenheiten wie auch durch unterneh-
mensspezifische Faktoren wie zum Beispiel Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktionars-
struktur und Ausschuttungspolitik.



Keine Berlcksichtigung von Dividendenzahlungen oder sonstigen Ausschiittungen

Zu beachten ist, dass Dividendenzahlungen mdoglicherweise auch sonstige Ausschittungen
hinsichtlich der im Index enthaltenen Aktien bei der Ermittlung der H6he des Rickzahlungsbetrags
keine Beriicksichtigung finden.

Marktpreisrisiken infolge der basiswertabhéngigen S truktur

Die Kursentwicklung der Zertifikate wahrend der Laufzeit ist abhéngig von dem Zins- und Kursni-
veau an den Kapitalmarkten, Wahrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten und unterneh-
mensspezifischen Faktoren betreffend die Emittentin sowie von der Entwicklung des Basiswerts.

Es gilt beziglich der Einflussfaktoren auf den Basiswert das oben unter ,Allgemeines Renditerisiko
aufgrund der Abhéngigkeit von der Entwicklung eines Basiswerts" sowie das unter ,Besondere Ri-
siken aufgrund der Abh&angigkeit von Aktien“ Beschriebene.

Auch bei einer VerauRerung vor Endfalligkeit kann der erzielte Verkaufserlds unterhalb des einge-
setzten Kapitals liegen. Der Anleger kann dementsprechend nicht davon ausgehen, dass er die
Zertifikate jederzeit ohne Kapitalverlust veraufZern kann.

Sonstige Marktpreisrisiken

Bei den Zertifikaten handelt es sich um neu begebene Wertpapiere. Vor dem Emissionstag gibt es
keinen offentlichen Markt fur die Zertifikate. Ab dem Emissionstag beabsichtigt die Emittentin, bor-
sentaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu stellen und Zertifikate anzukaufen. Die Emittentin Gber-
nimmt aber keine Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder des Zustandekommens derartiger Kurse.

Obwohl die Zertifikate ab dem in der Wertpapierbeschreibung genannten Termin in den Freiverkehr
einbezogen werden sollen, gibt es keine Gewissheit dahingehend, dass sich ein aktiver éffentlicher
Markt fur diese Wertpapiere entwickeln wird oder dass diese Einbeziehung aufrechterhalten wird.

Bei unginstiger Entwicklung des Basiswerts, oder falls andere negative Faktoren zum Tragen
kommen, kann mangels Nachfrage die Handelbarkeit der Zertifikate eingeschrankt sein. Die Emit-
tentin ist nicht dazu verpflichtet, einen liquiden Markt aufrechtzuerhalten.

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen Sicherungsgeschéafte durch die Emittentin nicht
oder nur unter erschwerten Bedingungen maéglich sind, kann es zu voriibergehenden Ausweitungen
der Spanne zwischen den von der Emittentin gestellten Kauf- und Verkaufskursen kommen, um die
wirtschaftlichen Risiken der Emittentin einzugrenzen.

Transaktionskosten, Ausgabeaufschlag

Provisionen, insbesondere Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und
Verkauf) kombiniert mit einem niedrigen Auftragswert, fihren, ebenso wie der Ausgabeaufschlag
zu Kostenbelastungen, welche die Rendite mdglicherweise erheblich verringern bzw. einen Verlust
erhdhen.

Risiko aus Anpassungsmafinahmen

Wahrend der Laufzeit der Zertifikate kénnen Ereignisse in Bezug auf den Basiswert eintreten, die
die Ersetzung des Basiswerts oder andere Anpassungen der in den Zertifikatsbedingungen festge-
setzten Parameter und Formeln erforderlich machen.

In diesen Fallen wird die Emittentin die Anpassungen im billigen Ermessen bzw. entsprechend der
MaRgeblichen Terminbérse, unter Wahrung der Interessen der Anleger, vornehmen. Naturgemaf
ist aber nicht auszuschlie3en, dass sich die einer Anpassungsmaf3nahme zugrunde liegenden Ein-



schatzungen im Nachhinein als unzutreffend erweisen und sich die Anpassungsmafinahme spéater
als fur den Anleger unvorteilhaft herausstellt.

Wiederanlagerisiko bei einem Kindigungsrecht der Em ittentin

Die Emittentin hat im Fall des Vorliegens von Anpassungsereignissen ein auf3erordentliches Kindi-
gungsrecht nach § 5 Absatz (5) der Zertifikatsbedingungen. Die Emittentin hat zudem das Recht,
die Zertifikate zu den in 8 7 der Zertifikatsbedingungen angegebenen Zeitpunkten auf3erordentlich
zu kindigen, wenn die Liquiditdt oder Handelbarkeit von Termin- oder Optionskontrakten auf den
Basiswert an der Mal3geblichen Terminbdrse eingeschrankt ist und die Voraussetzungen fur An-
passungsmalnahmen nach § 5 der Zertifikatsbedingungen nicht vorliegen. Im Falle der Ausiibung
des Kindigungsrechts wird die Emittentin die Zertifikate zu einem nach biligem Ermessen be-
stimmten angemessenen Marktpreis, zuriickzahlen. Es besteht dabei ein Wiederanlagerisiko, das
heil3t ein Risiko, dass der Anleger die vorzeitig zuriickerhaltenen Mittel nur zu verschlechterten
Konditionen wieder anlegen kann.

RisikoausschlieRende oder risikoeinschrankende Gesc hafte des Anlegers

Der potenzielle Kaufer der Zertifikate kann nicht darauf vertrauen, wahrend der Laufzeit der Zertifi-
kate jederzeit Geschafte abschlieen zu kénnen, durch deren Abschluss er in der Lage ist, seine
Risiken im Zusammenhang mit den von ihm gehaltenen Zertifikaten auszuschlieRen. Ob dies mdg-
lich ist, hangt von den Marktverhaltnissen und von den dem jeweiligen Geschéft zugrunde liegen-
den Bedingungen ab. Unter Umstanden kdnnen solche Geschéfte Uberhaupt nicht oder nur zu ei-
nem ungunstigen Marktpreis getétigt werden, so dass ein entsprechender Verlust entstehen kann.

3. Risikofaktoren in Bezug auf Interessenkonflikte

Im Hinblick auf die Emission der Zertifikate bestehen gegenwaértig keine Interessen bzw. Interes-
senkonflikte bei der Emittentin oder ihren Geschaftsfihrungsmitgliedern oder mit der Emission be-
fassten Angestellten, die fiir dieses Angebot von ausschlaggebender Bedeutung sind.

Ausgabepreis

Im Ausgabepreis fur die Zertifikate kann, gegebenenfalls zuséatzlich zu festgesetzten
Ausgabeaufschlagen oder anderen Entgelten, ein fir den Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf
den urspringlichen .fairen Wert" der Zertifikate enthalten sein. Diese internen Kosten werden von
der Emittentin nach ihrem freien Ermessen festgesetzt und kénnen sich von den Aufschlagen
unterscheiden, die andere Emittenten fir vergleichbare Wertpapiere erheben.

Handeln als Market-Maker fiir die Zertifikate

Die Emittentin, oder eine von ihr beauftragte Stelle, kann fir die Zertifikate als Market-Maker auftre-
ten. Durch ein solches ,Market-Making“ wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Zertifikate maRgeblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market-Maker gestellten Kur-
se normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches Market-Making und in ei-
nem liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umstanden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die gestellten Geld-
und Briefkurse festlegt, gehdren insbesondere der faire Wert der Zertifikate, der unter anderem
vom Wert des Basiswerts abhangt, sowie die vom Market-Maker angestrebte Spanne zwischen
Geld- und Briefkursen.

Die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen setzt der Market-Maker abhangig von Angebot und
Nachfrage fir die Zertifikate und bestimmten Markteinschéatzungen fest.

Einfluss auf die Preisstellung im Sekundarmarkt haben des Weiteren beispielsweise im Ausgabe-
preis fur die Zertifikate enthaltene Strukturierungsgebihr und die fur den Basiswert oder dessen



Bestandteile gezahlten oder erwarteten Dividenden oder sonstigen Ertrdge, wenn diese nach der
Ausgestaltung der Wertpapiere wirtschaftlich der Emittentin zustehen.

Bestimmte Kosten, wie beispielsweise erhobene Verwaltungsentgelte, werden bei der Preisstellung
vielfach nicht gleichmanRig verteilt Giber die Laufzeit der Zertifikate (pro rata temporis) preismindernd
in Abzug gebracht, sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker stehenden friiheren
Zeitpunkt vollstdndig vom fairen Wert der Zertifikate abgezogen. Entsprechendes gilt fir im Ausga-
bepreis fur die Zertifikate gegebenenfalls enthaltene Strukturierungsgebihr sowie fir Dividenden
und sonstige Ertrdge des Basiswerts, die nach der Ausgestaltung der Zertifikate wirtschaftlich der
Emittentin zustehen. Diese werden oft nicht erst dann preismindernd in Abzug gebracht, wenn der
Basiswert oder dessen Bestandteile "ex-Dividende" gehandelt werden, sondern bereits zu einem
frheren Zeitpunkt der Laufzeit, und zwar auf Grundlage der fir die gesamte Laufzeit oder einen
bestimmten Zeitabschnitt erwarteten Dividenden. Die Geschwindigkeit dieses Abzugs héngt dabei
unter anderem von der Hohe etwaiger Netto-Rickflisse der Zertifikate an den Market-Maker ab.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kénnen dementsprechend von dem fairen bzw. dem
aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Zertifikate zum je-
weiligen Zeitpunkt abweichen. Dariiber hinaus kann der Market-Maker die Methodik, nach der er
die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abandern, z.B. die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen
vergréRern oder verringern.

Emittentin als Konsortialmitglied fir Emittenten vo n Aktien

Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen in Verbindung mit kiinftigen Angeboten
von Aktien, die Bestandteile des Basiswerts sind, auch als Konsortialmitglieder fungieren oder als
Finanzberater des Emittenten solcher Aktien oder als Geschéftsbank fur den Emittenten solcher
Aktien fungieren. Tatigkeiten der genannten Art kdnnen bestimmte Interessenkonflikte mit sich
bringen.

Erhalt von nicht-6ffentlichen Informationen

Die Emittentin und/oder mit ihr verbundene Unternehmen kdnnen nicht-6ffentliche Informationen
Uber Bestandteile des Basiswerts erhalten, zu deren Offenlegung gegeniiber den Zertifikatsinha-
bern die Emittentin oder mit ihr verbundene Unternehmen nicht verpflichtet sind. Weiterhin kénnen
ein oder mehrere verbundene Unternehmen der Emittentin Research zu Bestandteilen des Basis-
werts veroffentlichen. Derartige Tatigkeiten kénnen Interessenkonflikte mit sich bringen und sich
auf den Kurs der Zertifikate auswirken.

Beratung durch die Hausbank

Der Basisprospekt und die Endgultigen Bedingungen e rsetzen nicht die vor der Kaufent-
scheidung in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch den Anlageberater. Auf-
grund der gegentber anderen Anlageformen erheblich erhéhten Risiken eignen sich die Zer-
tifikate nur fir Anleger, die sich dieser spezielle  n Risiken bewusst sind.



ll. Wertpapierbeschreibung

Die Wertpapierbeschreibung beinhaltet eine Beschreibung der Ausgestaltung der Zertifikate, die in
den Zertifikatsbedingungen verbindlich geregelt ist. Die Zertifikatsbedingungen enthalten insbeson-
dere Definitionen zu den in der Wertpapierbeschreibung verwendeten Begriffen. Im Hinblick auf das
den Zertifikatsinhabern gemald § 1 Absatz (2) der Zertifikatsbedingungen zustehende Zertifikats-
recht ist zu beachten, dass die Zertifikatsbedingungen alleine maRgeblich sind.

1. Gegenstand

Die Zertifikate zeichnen sich dadurch aus, dass die Héhe des Riickzahlungsbetrags abhangig von
der Entwicklung eines Basiswerts ist. Basiswert ist vorliegend ein Index. Die Zertifikate haben kei-
nen Nennwert. Die Zertifikate sind unverzinslich. Der Rickzahlungsbetrag betrdgt mindestens
EUR 100,00.

2. Angaben Uber die anzubietenden Wertpapiere
Typ und Kategorie der Wertpapiere

Bei den unter diesem Basisprospekt anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden Zertifikaten
handelt es sich um Wertpapiere im Sinne des § 2 Nr. 1a WpPG bzw. um Nichtdividendenwerte im
Sinne des Art. 22 Abs. 6 Nr. 4 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004, die im Rahmen eines Angebots-
programms nach § 6 Abs. 1 Nr. 1 i.vV.m. § 2 Nr. 5 WpPG begeben werden. Der ISIN Code und die
WKN sind fir die Zertifikate auf dem Deckblatt der Endgtiltigen Bedingungen angegeben.

Die Zertifikate stellen Inhaberschuldverschreibungen im Sinn der 88 793 ff. Burgerliches Gesetz-
buch dar.
Anwendbares Recht
Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber und der Emit-
tentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.
Verbriefung
Die Zertifikate sind in einer Globalurkunde ohne Zinsschein verbrieft, die bei der

Clearstream Banking AG

Neue BorsenstralRe 1

60487 Frankfurt am Main
(nachstehend ,CBF" genannt) hinterlegt ist. Die Lieferung effektiver Einzelurkunden kann wéahrend
der gesamten Laufzeit nicht verlangt werden. Die Zertifikate sind als Miteigentumsanteile an der
Globalurkunde in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der CBF und aufRerhalb der
Bundesrepublik Deutschland der Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg, und der Eu-
roclear Bank, S.A./N.V., Brissel, uUbertragbar. Die Globalurkunde tragt die eigenhéndige Unter-
schrift von zwei Zeichnungsberechtigten der Emittentin.

Wéhrung

Die Zertifikate werden in Euro begeben.



Status und Rang

Die Zertifikate stellen unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkei-
ten der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle anderen unbesicherten, nicht nach-
rangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, unbeschadet etwaiger solcher Verbindlichkeiten, die auf-
grund Gesetzes Vorrang geniefRen.

Rechte in Zusammenhang mit den Wertpapieren

Die Rechte in Zusammenhang mit den Zertifikaten und ihre Ausiibung bestimmen sich nach den
Zertifikatsbedingungen. Jedes Zertifikat gewahrt seinem Inhaber das in § 1 Absatz (2) der Zertifi-
katsbedingungen definierte Zertifikatsrecht. Die Zertifikate sind fiir die Emittentin, vorbehaltlich ei-
ner aul3erordentlichen Kiindigung der Emittentin, und fur die Zertifikatsinhaber unktindbar.

Struktur der Zertifikate

Die Hohe des Ruckzahlungsbetrags ist abhangig von der Entwicklung eines Basiswerts.

Als Berechnungsstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner StralRe 18, D-80333 Miinchen.
Der Basiswert sowie die weiteren Parameter zur Errechnung des Riickzahlungsbetrags sind in An-
nex 1 zu den Zertifikatsbedingungen festgelegt. Die Definitionen zu den in der Wertpapierbeschrei-
bung verwendeten Begriffen sind in § 2 der Zertifikatsbedingungen enthalten.

Der Ausgabepreis je Zertifikat betragt 100,00 Euro (,EUR").

Startkurs ist das arithmetische Mittel der Schlusskurse des Index an den Beobachtungstagen
1. April 2009, 4. Mai 2009, 1. Juni 2009, 1. Juli 2009, 3. August 2009 und 1. September 2009.

Das Bezugsverhaltnis errechnet sich wie folgt:
Ausgabepreis EUR 100
Bezugsverhaltnis = @ —— =

Startkurs Startkurs

Die Hohe des Ruckzahlungsbetrags je Zertifikat hangt wie folgt von der Kursentwicklung des
Basiswerts, vorliegend eines Index, ab:

Sollte der Feststellungskurs kleiner oder gleich dem Garantielevel sein, so erfolgt die Riickzah-
lung zu 100,00 Euro je Zertifikat.

Sollte der Feststellungskurs zwischen Garantie- und Hochstbetragslevel liegen, so erfolgt die
Ruckzahlung nach folgender Formel:

Ruckzahlungsbetrag = Bezugsverhaltnis x Feststellungskurs

Sollte der Feststellungskurs grof3er oder gleich dem Hochstbetragslevel sein, so erfolgt die Riick-
zahlung zu 137,00 Euro je Zertifikat.

Somit ist eine Mindestriickzahlung am Rulckzahlungstag in Hohe des Ausgabepreises von
EUR 100,00 garantiert. Der maximale Riickzahlungsbetrag je Zertifikat betragt EUR 137,00.

Die Anspriche der Zertifikatsinhaber aus dem Zertifikatsrecht unterliegen der regelmafigen Verjah-
rungsfrist gemaR § 195 BGB von drei Jahren.
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Renditetiberlegungen

Fur die Berechnung der individuellen Rendite Uiber die Gesamtlaufzeit hat der Anleger die Differenz
zwischen dem urspringlich gezahlten Preis und dem Rickzahlungsbetrag, die Laufzeit der Zertifi-
kate und die individuellen Transaktionskosten zu beriicksichtigen.

Da - vorbehaltlich einer auRerordentlichen Kiindigung seitens der Emittentin - erst am Rickzah-
lungstag der Ruckzahlungsbetrag feststeht, lasst sich die Rendite der Zertifikate erst zu diesem
Zeitpunkt ermitteln.

Die maximal erzielbare Rendite bei Ruckzahlung zu 137,00 Euro betragt, unter Beriicksichtigung
eines Ausgabeaufschlags von 1,00 Euro je Zertifikat 7,87 % p.a.

Erméachtigung

Die Zertifikate werden aufgrund einer Rahmenermachtigung basierend auf dem Vorstandsbe-
schluss vom 1.10.2002 begeben.

Emissionstag

Der Emissionstag ist auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

3. Angaben uber den zu Grunde liegenden Basiswert

Basiswert fir die Zertifikate ist der in Annex 1 zu den Zertifikatsbedingungen aufgefiihrte Basiswert.

Referenzpreis fur den Basiswert

Als Referenzpreis fur die Entwicklung des Basiswerts dient das arithmetische Mittel der an den Be-
obachtungstagen festgestellten Schlusskurse des Basiswerts.

Erlauterung zu dem Basiswert

N&here Informationen zum Dow Jones EURO STOXX 50°, insbesondere zur vergangenen und
kunftigen Entwicklung des Standes des Index und seiner Volatilitdt, sind auf der Internetseite
www.stoxx.com abrufbar. Diese Internetseite ist unbeschrankt zuganglich.

Gemal dem mit dem Sponsor abgeschlossenen Lizenzvertrag ist die Emittentin verpflichtet, fol-
genden Markenschutzhinweis und Haftungsausschluss in den Prospekt aufzunehmen:

Dow Jones EURO STOXX 50 &

Der Dow Jones EURO STOXX 50° ist geistiges Eigentum von Stoxx Limited, Ziirich, und Dow Jo-
nes & Company, Delaware, und ist urheberrechtlich geschutzt.

Die Beziehung von STOXX und Dow Jones zur Emittentin beschrénkt sich auf die Lizenzierung des
Dow Jones EURO STOXX 50° und die damit verbundenen Warenzeichen fiir die Nutzung im Zu-
sammenhang mit den Zertifikate.

STOXX und Dow Jones:

W Tatigen keine Verkaufe und Ubertragungen von Zertifikaten und fiihren keine Férderungs- oder
Werbeaktivitaten fir die Zertifikate durch.

B Erteilen keine Anlageempfehlungen fir die Zertifikate oder anderweitige Wertschriften.

m Ubernehmen keinerlei Verantwortung oder Haftung und treffen keine Entscheidungen beziiglich
Anlagezeitpunkt, Menge oder Preis der Zertifikate.
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B Ubernehmen keinerlei Verantwortung oder Haftung fiir die Verwaltung und Vermarktung der
Zertifikate.

B Sind nicht verpflichtet, den Anspriichen der Zertifikate oder des Inhabers der Zertifikate bei der
Bestimmung, Zusammensetzung oder Berechnung des Dow Jones EURO STOXX 50° Rech-
nung zu tragen.

STOXX und Dow Jones ubernehmen keinerlei Haftung in Verbindung mit den Zertifikaten.

Insbesondere,

e geben STOXX und Dow Jones keinerlei ausdriickliche o der stillschweigende Garantien und
lehnen jegliche Gewahrleistung ab hinsichtlich:

« Der von den Zertifikaten, dem Inhaber von Zertifika  ten oder jeglicher anderer Person in Ver-
bindung mit der Nutzung des Dow Jones EURO STOXX 50 ® und den im Dow Jones EURO
STOXX 50® enthaltenen Daten erzielten und nicht erreichten E  rgebnisse;

« Der Richtigkeit oder Vollstandigkeit des Dow Jones EURO STOXX 50® und der darin enthalte-
nen Daten;

« Der Marktgangigkeit und Eignung fiir einen bestimmte n Zweck oder eine bestimmte Nutzung
des Dow Jones EURO STOXX 50 ® und der darin enthaltenen Daten;

e STOXX und Dow Jones tbernehmen keinerlei Haftung fii  r Fehler, Unterlassungen oder St6-
rungen des Dow Jones EURO STOXX 50 © oder der darin enthaltenen Daten;

e STOXX oder Dow Jones haften unter keinen Umstanden  fir allfallige entgangene Gewinne
oder indirekte, besondere oder Folgeschaden oder fu r strafweise festgesetzten Schadener-
satz, auch dann nicht, wenn STOXX oder Dow Jones iib  er deren mégliches Eintreten in
Kenntnis sind.

Der Lizenzvertrag zwischen der Emittentin und STOXX  wird einzig und allein zu deren Gunsten
und nicht zu Gunsten des Inhabers der Zertifikate 0 der irgendeiner Drittperson abgeschlossen.

Anpassungsregelungen

Fur den Fall, dass wahrend der Laufzeit der Zertifikate Anpassungsmaf3nahmen beziiglich des
Basiswerts erforderlich sind, sehen die Zertifikatsbedingungen entsprechende Regelungen vor,
gegebenenfalls besteht nach dieser Vorschrift ein aufRerordentliches Kindigungsrecht der
Emittentin.

Fehlende Kursfeststellung, Marktstdrung

Fur den Fall, dass an einem Beobachtungstag oder am Feststellungstag eine Marktstérung vorliegt
oder aus anderen Griinden keine Kursfeststellung oder Kursveréffentlichung fir den Basiswert
stattfindet, sehen die Zertifikatsbedingungen entsprechende Regelungen vor. Erforderlichenfalls
verschiebt sich der Ruckzahlungstag, ohne dass aufgrund dieser Verschiebung Zinsen oder sons-
tige Zahlungen zu leisten sind.

4. Bedingungen fur das Angebot
Bedingungen

Die Gesamtstiickzahl der angebotenen Zertifikate wird in Annex 1 zu den Zertifikatsbedingungen
angegeben.

Die Zertifikate werden vom 23. Februar 2009 bis zum 27. Marz 2009, 14:00 Uhr, zur Zeichnung an-
geboten. Ein Hochstbetrag fir die Zeichnung besteht nicht. Das Mindestzeichnungsvolumen betragt
ein Zertifikat.

Die Emittentin behalt sich vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden, wenn entweder
Zeichnungen in Hohe des Gesamtvolumens der Zertifikate vorliegen, oder wenn sich das
Marktumfeld wahrend der Zeichnungsfrist gravierend verandert.
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Am Emissionstag werden die Zertifikate Uber das Clearing-System der CBF auf das Konto der das
Anlegerdepot fihrenden Bank Ubertragen.

Preisfestsetzung

Der Ausgabepreis fir die Zertifikate wahrend der Zeichnung ist der in Annex 1 zu den Zertifikatsbe-
dingungen angegebene Ausgabepreis zuziiglich eines Ausgabeaufschlags in H6he von 1,00 Euro.

Der Ausgabepreis spiegelt den ,fairen Wert" der Zertifikate im Zeitpunkt der Begebung, unter Be-
ricksichtigung der internen Kosten und gegebenenfalls sonstiger Entgelte wider.

Der . faire Wert" der Zertifikate wird auf Basis des von der Emittentin jeweils verwendeten Preisfin-
dungsmodells berechnet und hangt dabei neben dem Wert des Basiswerts auch von anderen ver-
anderlichen Parametern ab. Zu den anderen Parametern kdnnen unter anderem derivative Kompo-
nenten, Zinssatze, die Volatilitat des Basiswerts und die Angebots- und Nachfragesituation fir Ab-
sicherungsinstrumente (so genannte ,Hedging-Instrumente*) gehéren. Die Preisfindungsmodelle
werden von der Emittentin nach deren eigenem Ermessen festgesetzt und kénnen von Preisfin-
dungsmodellen abweichen, die andere Emittentinnen fiir die Berechnung vergleichbarer Wertpapie-
re heranziehen.

Bei der Kalkulation ihrer Strukturierungsgebuihr beriicksichtigt die Emittentin neben Ertragsge-
sichtspunkten unter anderem auch Kosten fiir die Risikoabsicherung und Risikonahme, die Struktu-
rierung und den Vertrieb der Zertifikate sowie gegebenenfalls Lizenzgebihren. In der Strukturie-
rungsgebihr kénnen auch Kosten und Provisionen enthalten sein, die im Zusammenhang mit Leis-
tungen bei einer Platzierung der Zertifikate an Dritte gezahlt werden. Die Strukturierungsgebihr
wird von der Emittentin nach ihrem eigenen Ermessen festgesetzt und kann von Strukturierungs-
gebiihren abweichen, die andere Emittentinnen bei vergleichbaren Wertpapieren vereinnahmen.

Gegebenenfalls erhobene sonstige Entgelte oder Verwaltungsvergiitungen kénnen aufer fur die
Abdeckung eigener Kosten auch dazu verwendet werden, Kosten fur Aufwendungen zu decken, die
die Emittentin fiir Leistungen Dritter aufzuwenden hat. Daneben spielen auch hier Ertragsgesichts-
punkte eine Rolle.

Die Emittentin gewahrt den Vertriebspartnern fur die Zertifikate Zuwendungen in Form einer
Vertriebshonifikation. Diese ist im Preis der Zertifikate enthalten. Weitere Informationen sind bei
dem jeweiligen Vertriebspartner erhéltlich.

Platzierung

Die Zertifikate kénnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden.

Als Zahlstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner Straf3e 18, D-80333 Munchen. Fir die
Zertifikate wird es keine Zahlstelle au3erhalb der Bundesrepublik Deutschland geben.

5. Zulassung zum Handel
Eine Zulassung der Zertifikate zum Regulierten Markt ist nicht beabsichtigt.

Die Einfihrung in den Freiverkehr an der Borse Stuttgart (EUWAX) ab 20. April 2009 wird bean-
tragt. Die Bayerische Landesbank beabsichtigt aber, schon vor der Einflihrung der Zertifikate in den
Freiverkehr borsentaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu stellen und Zertifikate anzukaufen (siehe im
Basisprospekt auch unter I1.2. und in den Endgultigen Bedingungen unter 1.2. zu ,Sonstige Markt-
preisrisiken®).
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lIl. Zertifikatsbedingungen

Erganzende Angaben zur Serie von Zertifikaten befinden sich in Annex 1 zu den Zertifikatsbedin-
gungen; Annex 1 ist Bestandteil der Zertifikatsbedingungen.

@

)

®3)

(4)

®)

@

)

§1
(Zertifikatsrecht, Form)

Die Bayerische Landesbank (nachstehend die ,Emittentin® genannt) begibt die in Annex 1
angegebene Serie von Zertifikaten (die ,Zertifikate), die jeweils auf den Inhaber lauten und
untereinander gleichberechtigt sind.

Jedes Zertifikat verbrieft das in § 3 Absatz (1) festgelegte Recht, von der Emittentin am
Ruckzahlungstag die Rickzahlung der Zertifikate zu einem sich gemall 8 3 Absatz (2)
errechnenden Rickzahlungsbetrag zu verlangen (das ,Zertifikatsrecht").

Die Zertifikate sind fur die Emittentin, vorbehaltlich einer aufRerordentlichen Kindigung der
Emittentin nach 8 6 oder nach § 7, und fur die Zertifikatsinhaber unkiundbar.

Die Zertifikate sind durch eine Globalurkunde (die ,Globalurkunde®) verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (nachstehend ,CBF“ genannt), hinterlegt ist. Ein
Anspruch der Inhaber der Zertifikate (die ,Zertifikatsinhaber”) auf Lieferung effektiver Zertifi-
kate ist ausgeschlossen. Den Zertifikatsinhabern stehen Miteigentumsanteile an der Global-
urkunde zu, die gemaf den Bestimmungen und Regeln der CBF und aulRerhalb der Bundes-
republik Deutschland der Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg, und der Eu-
roclear Bank S.A./N.V., Briissel, tUibertragen werden kénnen. Die Globalurkunde tréagt die ei-
genhéndige Unterschrift von zwei Zeichnungsberechtigten der Emittentin.

Eine Verzinsung der Zertifikate oder eine sonstige Ausschuttung erfolgt nicht.
§2
(Definitionen)
Es gelten fir die Zertifikate die nachfolgenden allgemeinen Definitionen:
~Ausgabepreis” ist der in Annex 1 angegebene Ausgabepreis.

.Bankgeschéftstag” ist jeder Tag, an dem das Abwicklungssystem TARGET 2 betriebsbereit
ist.

.Bezugsverhaltnis* ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemal § 5, das Bezugsverhaltnis zur
Ermittlung des Rickzahlungsbetrags, welches sich errechnet, indem der Ausgabepreis durch
den Startkurs dividiert wird.

»Ruckzahlungstag" ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung geman
§ 6 Absatz (1), der in Annex 1 genannte Riuckzahlungstag.

Es gelten im Hinblick auf den Basiswert der Zertifikate die folgenden besonderen
Definitionen:

.Basiswert” ist der Referenzwert, in der Form wie dieser fur die Berechnung des
Ruckzahlungsbetrags relevant ist.

.Beobachtungskurs” ist vorbehaltlich einer Anpassung gemanR § 5 Absatz (2) der Schlusskurs
des Index an einem Beobachtungstag.
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@)

)

,Beobachtungstage” sind vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstdérung ent-
sprechend 8§ 6 die in Annex 1 aufgefuihrten Beobachtungstage. Falls ein Beobachtungstag
kein Indexfeststellungstag ist, verschiebt sich dieser Beobachtungstag auf den néchsten
Indexfeststellungstag.

.Feststellungskurs” ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemaR § 5 Absatz (3) oder der
Ermittlung eines Ersatzpreises gemafl 8 6 Absatz (2), der am Feststellungstag von dem
Indexsponsor in Punkten ausgedriickte offiziell festgestellte und veréffentlichte Schlussstand
des Index.

.Feststellungstag” ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung gemaf § 6
Absatz (1), der in Annex 1 angegebene Feststellungstag. Falls der Feststellungstag kein In-
dexfeststellungstag ist, verschiebt sich der Feststellungstag auf den nachstfolgenden Bank-
geschéftstag, der ein Indexfeststellungstag ist.

.Garantie-Level" ist vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 5 Absatz (3) der in Annex 1 an-
gegebene Garantie-Level zur Ermittlung des Riickzahlungsbetrags.

,Hochstbetrags-Level“ ist vorbehaltlich einer Anpassung gemal § 5 Absatz (3) der in An-
nex 1 angegebene Hochstbetrags-Level zur Ermittlung des Riuckzahlungsbetrags.

.Indexfeststellungstag” ist jeder Tag an dem der Index festgestellt und vom Indexsponsor
verdffentlicht wird.

.Indexsponsor* ist, vorbehaltlich einer Anpassung geman § 5 Absatz (4), der in Annex 1 ge-
nannte Indexsponsor.

.MaRgebliche Terminborse* bezeichnet die in Annex 1 fur den Index bestimmte Terminbérse.

.Referenzwert” ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemall § 5 Absatz (4), der in Annex 1
genannte Index (auch der ,Index”).

.Startkurs” ist das arithmetische Mittel der Beobachtungskurse. Der Startkurs wird unver-
zlglich nach seiner Feststellung nach § 9 verdéffentlicht.
§3
(Ruckzahlung)

Die Zertifikate werden am Rickzahlungstag von der Emittentin zu dem Rickzahlungsbetrag,
der gemal Absatz (2) ermittelt wird, an die Zertifikatsinhaber zuriickgezabhlt.

Der Riickzahlungsbetrag wird wie folgt ermittelt:

(@) Sollte der Feststellungskurs kleiner oder gleich dem Garantielevel sein, so erfolgt die
Ruckzahlung zu 100,00 Euro je Zertifikat.

(b)  Sollte der Feststellungskurs zwischen Garantie- und Hochstbetragslevel liegen, so er-
folgt die Rickzahlung nach folgender Formel:

Ruckzahlungsbetrag = Bezugsverhaltnis x Feststellungskurs.

(c) Sollte der Feststellungskurs groRer oder gleich dem Hochstbetragslevel sein, so er-
folgt die Ruckzahlung zu 137,00 Euro je Zertifikat.

Der Ruckzahlungsbetrag wird kaufmannisch auf zwei Nachkommastellen gerundet.

§4
15



1)

)

®3)

(4)

@)

)

®3)

(4)

®)

(Zahlungen)

Die Emittentin verpflichtet sich, alle Zahlungen auf die Zertifikate bei Félligkeit in Euro tber
die CBF zu leisten. Vorbehaltlich von Absatz (3), erfolgt die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags am Riickzahlungstag.

Sofern es die Emittentin, gleich aus welchem Grund unterlasst, die Riickzahlung in voller H6-
he an die CBF zu erbringen, werden die Zertifikate ab Falligkeit zum gesetzlichen Zinssatz so
lange verzinst, bis die Riickzahlung an die CBF erfolgt ist, soweit gesetzlich oder in den Zerti-
fikatsbedingungen nichts anderes vorgesehen ist.

Zahlungen an die CBF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren Ver-
bindlichkeiten gegentber den Zertifikatsinhabern.

Wenn der Riuckzahlungstag kein Bankgeschéftstag ist, so erfolgt die Zahlung am néchsten
darauf folgenden Bankgeschéftstag, ohne dass ein Anspruch auf zusatzliche Zinsen und
sonstige Zahlungen besteht.

85
(Anpassungen, Nachfolgeindex, Kiindigung)

Mafgeblich fiur die Berechnung der Hohe des Rickzahlungsbetrags ist das Konzept des
Index, wie es vom Indexsponsor beschlossen und veréffentlicht wurde (das ,Indexkonzept®)
sowie die jeweilige Art und Weise der Berechnung, Feststellung und Veréffentlichung des
Indexstandes durch den Indexsponsor (auch wenn kiinftig Veranderungen in der Berechnung
des Index, in der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse und Einzelwerte, auf deren
Grundlage der Index berechnet wird, oder in der Art und Weise der Veroffentlichung oder
sonstige Veranderungen, Anpassungen oder andere Maf3hahmen vorgenommen werden, die
sich auf die Berechnung des Index auswirken), soweit sich nicht aus den nachstehenden
Bestimmungen ein anderes ergibt.

Eine Anpassung der Beobachtungskurse, des Garantie-Levels, des Hdochstbetrags-Levels
oder weiterer Ausstattungsmerkmale (nachfolgend auch die ,Ausstattungsmerkmale”) erfolgt,
wenn nach Auffassung der Emittentin das mafR3gebliche Indexkonzept und die Berechnung
des Index infolge einer Veranderung, Anpassung oder anderen Maflnahme nicht mehr
vergleichbar ist mit dem an den Beobachtungstagen mafigeblichen Indexkonzept oder der
an diesem Tag maRgeblichen Berechnung des Index. Die Vergleichbarkeit ist insbesondere
dann nicht mehr gegeben, wenn sich aufgrund einer Veranderung, Anpassung oder anderen
MafRnahme trotz gleichbleibender Kurse der im Index enthaltenen Einzelwerte und ihrer
Gewichtung eine wesentliche Anderung des Index ergibt. Eine Anpassung der
Ausstattungsmerkmale kann auch bei Aufthebung des Index und/oder einer Ersetzung durch
ein anderes Indexkonzept erfolgen.

Zum Zweck einer Anpassung wird die Emittentin nach biligem Ermessen und unter
Berucksichtigung der Restlaufzeit der Zertifikate und ihres letzten festgestellten Kurses
angepasste Ausstattungsmerkmale ermitteln, die in ihrem wirtschaftlichen Ergebnis méglichst
weitgehend der bisherigen Regelung entsprechen. Die Emittentin wird unter Berlicksichtigung
des Zeitpunkts der Verédnderung, Anpassung oder anderen Maflinahme auch den Tag
bestimmen, an dem diese angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen
sind.

Wird der Index aufgehoben bzw. durch ein anderes Indexkonzept ersetzt, wird die Emittentin,
goaf. unter entsprechender Anpassung der Ausstattungsmerkmale bestimmen, ob und
welcher andere Index kinftig zugrunde zu legen ist, so dass der Anleger zum Zeitpunkt der
jeweiligen MalRnahme wirtschaftlich grundséatzlich gleichgestellt bleibt. Dieser Index (auch der
.Nachfolgeindex") gilt dann als Index im Sinn von § 2.

Ist nach Ansicht der Emittentin eine Anpassung der Ausstattungsmerkmale oder die
Festlegung eines anderen maf3geblichen Indexkonzepts, aus welchen Griinden auch immer,
nicht moglich, so hat die Emittentin das Recht, die Zertifikate vorzeitig durch
Bekanntmachung gemaf 8 9 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrags
zu kindigen. Die Kundigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung geman
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89 (der ,Kundigungstag“). Im Falle einer Kindigung zahlt die Emittentin an jeden
Zertifikatsinhaber innerhalb von acht Bankgeschéftstagen nach dem Kindigungstag einen
Betrag je Zertifikat (der ,Kindigungsbetrag®), der von der Emittentin nach billigem Ermessen
- gof. unter Heranziehung eines Sachverstandigen - geméaR § 315 BGB als angemessener
Marktpreis eines Zertifikats ermittelt wird. Die Rechte aus diesen Zertifikaten erldschen mit
Zahlung des Kiindigungsbetrags.

Anpassungen und Festlegungen nach den vorstehenden Abséatzen werden durch die
Emittentin nach § 315 BGB im billigen Ermessen vorgenommen und sind, sofern nicht ein
offensichtlicher Fehler vorliegt, fur alle Beteiligten bindend. Die Emittentin haftet dafurr, dass
sie im Zusammenhang mit diesen Zertifikaten Festlegungen und Anpassungen vornimmt,
nicht vornimmt oder sonstige MalRnahmen trifft oder unterlaf3t, nur, wenn und soweit sie die
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Die Emittentin wird die Anpassungen
sowie den Zeitpunkt ihrer erstmaligen Anwendung gemaf § 9 veréffentlichen.

86
(Marktstérung)

Wenn nach Auffassung der Emittentin an einem Beobachtungstag bzw. am Feststellungstag
an einem fir die Ermittlung eines Beobachtungskurses bzw. des Feststellungskurses
relevanten Zeitpunkt bzw. innerhalb einer Stunde davor eine Marktstérung geman Absatz (3)
eintritt oder vorliegt oder aus anderen Griinden keine Kursfeststellung oder
Kursveroffentlichung fur den jeweiligen Referenzwert stattfindet, so gilt als Beobachtungstag
bzw. Feststellungstag der nachstfolgende Indexfeststellungstag, an dem keine Marktstérung
mehr vorliegt. Bei einer Verschiebung des Feststellungstags verschiebt sich der
Ruckzahlungstag entsprechend, ohne dass aufgrund dieser Verschiebung Zinsen oder sons-
tige Zahlungen zu leisten sind.

Wenn ein Beobachtungstag bzw. der Feststellungstag aufgrund der Bestimmungen von
Absatz (1) um acht Bankgeschéaftstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die
Marktstorung fortbesteht, wird die Emittentin einen ,Ersatzpreis® fur den Referenzwert
ermitteln.

.Ersatzpreis” ist der von der Emittentin nach billigem Ermessen gemaR § 315 BGB, unter
Berucksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten — ggf. unter
Hinzuziehung eines unabhangigen Sachverstandigen — bestimmte Preis des Referenzwerts.

Eine ,Marktstérung” bedeutet die voribergehende Suspendierung oder wesentliche
Einschrankung des Handels

0] eines einzelnen Indexbestandteils oder

(i)  mehrerer Indexbestandteile oder

(i) in einem Termin- oder Optionskontrakt in Bezug auf den Index oder auf
Indexbestandteile an der MaRRgeblichen Terminborse,

sofern diese Aussetzung oder Einschréankung nach billigem Ermessen der Emittentin fir die
Bewertung der Zertifikate bzw. fur die Erfillung der Verpflichtungen aus den Zertifikaten
durch die Emittentin wesentlich ist. Eine Beschrankung der Stunden oder Anzahl der Tage,
an denen ein Handel stattfindet, gilt nicht als Marktstérung, sofern die Einschréankung auf
einer vorher angekiindigten Anderung der betreffenden Borse beruht.

8§87
(Kiindigung)

Ist die Handelbarkeit oder Liquiditat von Termin- oder Optionskontrakten auf den Basiswert an der
MaRgeblichen Terminbdrse dauerhaft eingeschrankt und liegen die Voraussetzungen fur Anpas-
sungsmafinahmen nach § 5 nicht vor, so ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate mit einer Frist
von acht Bankgeschéftstagen vorzeitig durch Bekanntmachung gem&R 8§ 9 unter Angabe des
nachstehend definierten Kindigungsbetrags zu kindigen. Im Falle einer Kindigung zahlt die
Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber innerhalb von acht Bankgeschéaftstagen nach dem
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Kindigungstag einen Betrag je Zertifikat (der ,Kindigungsbetrag”), der von der Emittentin nach
biligem Ermessen - ggf. unter Heranziehung eines Sachverstandigen - gemafRl § 315 BGB als
angemessener Marktpreis eines Zertifikats ermittelt wird. Die Rechte aus diesen Zertifikaten
erléschen mit Zahlung des Kiindigungsbetrags.

g8
(Status)

Die Zertifikate stellen unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige Verbindlichkei-
ten der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle anderen unbesicherten, nicht nach-
rangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, unbeschadet etwaiger solcher Verbindlichkeiten, die auf-
grund Gesetzes Vorrang geniefRen.

89
(Bekanntmachungen)

Bekanntmachungen hinsichtlich der Zertifikate werden - soweit dies gesetzlich vorgeschrieben ist -
in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung, die in den Staaten des Européaischen Wirtschaftsraums, in
denen das offentliche Angebot unterbreitet oder die Zulassung zum Handel angestrebt wird, oder,
falls dies nicht méglich oder unpraktikabel sein sollte, auf eine andere von der Emittentin als geeig-
net angesehene Weise veroffentlicht.

8§10
(Begebung weiterer Zertifikate, Ruckkauf)

(1) Die Emittentin behalt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber weite-
re Zertifikate mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den Zertifikaten
zusammengefasst werden, einheitliche Zertifikate bilden und ihren Gesamtnennbetrag erho6-
hen. Der Begriff ,Zertifikate" umfasst im Falle einer solchen Erhéhung auch solche zuséatzlich
begebenen Zertifikate.

(2) Die Emittentin hat jederzeit wahrend der Laufzeit der Zertifikate das Recht, nicht jedoch die
Verpflichtung, Zertifikate zuriickzukaufen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, die Zertifikats-
inhaber davon zu unterrichten. Die zurtick erworbenen Zertifikate konnen entwertet, gehalten,
weiterverauf3ert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet werden.

§11
(Schlussbestimmungen)

(1) Form und Inhalt der Zertifikate sowie samtliche Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber
und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

(2)  Solite eine der Bestimmungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden, so bleiben
die Gbrigen Bestimmungen wirksam. Unwirksame Bestimmungen sollen in Ubereinstimmung
mit Sinn und Zweck dieser Zertifikatsbedingungen ersetzt werden.

(3) Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Zertifikatsbedingungen (i) offensichtliche Schreib- oder
Rechenfehler oder &hnliche offenbare Unrichtigkeiten sowie (ii) widersprichliche oder IU-
ckenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Zertifikatsinhaber zu berichtigen bzw. zu er-
ganzen, wobei in den unter (ii) genannten Fallen nur solche Berichtigungen bzw. Erganzun-
gen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung der Interessen der Emittentin fur die Zertifikats-
inhaber zumutbar sind, das heil3t deren finanzielle Situation nicht wesentlich erschweren.

(4)  Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

(5) Gerichtsstand ist Minchen.
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Annex 1

Gesamt- WKN / Basiswert = Referenzwert / Ausgabepreis | Mal3gebliche | Beobachtungs- | Feststellungstag / Garantie-Level /
stiickzahl ISIN ISIN des Referenzwerts / Terminbdrse | tage Ruckzahlungstag Héchstbetrags-
der Zertifi- | Indexsponsor Level
kate
1.000.000 BLB5PP / Dow Jones EURO STOXX 50%/ | EUR 100,00 | EUREX 01.04.2009 02.04.2013/ 100 % des Start-
DEOOOBLB | EU0009658145 / 04.05.2009 09.04.2013 kurses /
5PP6 STOXX Ltd., Zirich 01.06.2009 137 % des Start-
01.07.2009 kurses
03.08.2009
01.09.2009

2 Dow Jones EURO STOXX 50 ist eine eingetragene Marke von STOXX Limited, Zirich und/oder Dow Jones & Company, Inc. Delaware.
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V. Besteuerung

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen stellen lediglich eine unverbindliche Information
des Anlegers dar. Keinesfalls erteilt die Emittentin oder die Anbieterin dem Anleger mit dieser
Information steuerliche Beratung. Vielmehr ersetzt dieser Hinweis nicht die in jedem individuellen
Fall unerlassliche Beratung durch einen Steuerberater.

Der folgende Abschnitt enthélt eine Kurzdarstellung bestimmter steuerlicher Aspekte im
Zusammenhang mit den Zertifikaten in Deutschland und in der Republik Osterreich. Es handelt sich
keinesfalls um eine vollstdndige Darstellung aller steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens,
der VerauRerung oder der Rickzahlung der Anleihe, sondern nur um bestimmte Teilaspekte.
Weiterhin werden die Steuervorschriften anderer Staaten als der Bundesrepublik Deutschland und
der Republik Osterreich und die individuellen Umstande der Anleger nicht beriicksichtigt. In
bestimmten Situationen oder fir bestimmte Anleger kdnnen Ausnahmen von der hier dargestellten
Rechtslage zur Anwendung kommen.

Diese Darstellung beruht auf der zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Prospekts geltenden
deutschen und 6sterreichischen Rechtslage. Die geltende Rechtslage und deren Auslegung durch
die Steuerbehérden konnen Anderungen unterliegen, unter Umsténden auch riickwirkend. Zur
steuerlichen Behandlung von innovativen und strukturierten Finanzprodukten existieren sowohl in
Deutschland als auch in Osterreich gegenwértig nur vereinzelte Aussagen der Rechtsprechung und
der Finanzverwaltung, die derartige Zertifikate behandeln. Eine von der hier dargestellten
Beurteilung abweichende steuerliche Beurteilung durch die Finanzverwaltung, Gerichte oder
depotfihrenden Kreditinstitute kann nicht ausgeschlossen werden.

Potenziellen Anlegern wird empfohlen, zur Erlangung weiterer Informationen tber die steuerlichen
Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerauRerung oder der Riickzahlung der Zertifikate ihre
personlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur diese sind auch in der Lage, die besonderen
individuellen steuerlichen Verhaltnisse des einzelnen Anlegers angemessen zu berticksichtigen.

1. EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Am 3. Juni 2003 hat der Europédische Rat sich auf den endgultigen Wortlaut der Richtlinie zur
Besteuerung von Zinseinkinften geeinigt (EU-Zinsrichtlinie). Hiernach muss jeder EU-
Mitgliedsstaat die jeweils ansassigen Zahlstellen im Sinne der Zinsrichtlinie dazu verpflichten, den
zustandigen Behorden des jeweiligen EU-Mitgliedsstaates Details im Hinblick auf Zinszahlungen an
in einem anderen EU-Mitgliedsstaat anséssige natirliche Person als wirtschaftlichen Eigentimer
der Zinsen mitzuteilen. Die zustandige Behoérde des jeweiligen EU-Mitgliedsstaates, in dem die
Zahlistelle im Sinne der Zinsrichtlinie ansassig ist, ist verpflichtet, diese Informationen den
zustandigen Behdrden desjenigen EU-Mitgliedsstaates mitzuteilen, in dem der wirtschaftliche
Eigentiimer der Zinsen ansassig ist.

Fir einen Ubergangszeitraum haben Osterreich, Belgien und Luxemburg statt des Informations-
austausches zu einem Quellensteuerabzug auf Zinszahlungen im Sinne der Zinsrichtlinie optiert.
Hiernach werden in den ersten drei Jahren ab dem erstmaligen Anwendungszeitpunkt der
Zinsrichtlinie 15 %, fir die darauf folgenden 3 Jahre 20 % und ab dem siebten Jahr 35 % als
Quellensteuer einbehalten. Analoge Regelungen gelten u.a. in der Schweiz und in Liechtenstein.

In seiner Sitzung am 7. Juni 2005 hat der Rat der Européischen Union zugestimmt, dass die

Regelungen, die zur Implementierung der EU-Zinsrichtlinie erlassen wurden, von den jeweiligen
Mitgliedsstaaten ab dem 1. Juli 2005 angewendet werden sollen.
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2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Die auf die Zertifikate gezahlten Kapitalertrdge unterliegen bei einer Zahlung an in Deutschland
unbeschrankt einkommen- bzw. kérperschaftsteuerpflichtige Personen grundsétzlich der deutschen
Einkommen- bzw. Koérperschaftsteuer zuziglich Solidaritatszuschlag und — falls die Anleihe im
Rahmen einer in Deutschland belegenen Betriebsstatte gehalten werden — auch der
Gewerbesteuer. In Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind insbesondere Personen, deren
Wohnsitz, gewdéhnlicher Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschéftsleitung sich in Deutschland befindet.

Besteuerung von im Privatvermdgen gehaltenen Zertif  ikaten

Sofern die Zertifikate im Privatvermogen eines in der Bundesrepublik Deutschland unbeschréankt
Steuerpflichtigen gehalten werden, sind Ertrage aus einer Einldsung oder VeraufRRerung der
Zertifikate zu versteuern (Kapitalertrage nach § 20 Einkommensteuergesetz).

Erfolgt der Zufluss der Kapitalertrage aus einer Einldsung oder Verdul3erung der Zertifikate beim
Anleger nach dem 31. Dezember 2008, so unterliegen diese Ertrage der Kapitalertragsteuer durch
die auszahlende Stelle:

Im Falle der Einldsung oder Verauf3erung der Zertifikate ist Bemessungsgrundlage der Unterschied
zwischen den Einnahmen aus der Verauf3erung oder Einlésung nach Abzug der Aufwendungen, die
im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem VeraufRRerungsgeschaft stehen, wenn die
Zertifikate von der die Kapitalertrage auszahlenden Stelle erworben oder verduf3ert und seitdem
verwahrt oder verwaltet worden sind, und den Anschaffungsdaten. Kénnen die Anschaffungsdaten
nicht nachgewiesen werden, sind 30% der Einnahmen aus der VerduBerung oder Einlésung
Bemessungsgrundlage fir die Berechnung des Kapitalertragsteuerabzugs. Bonuszahlungen gelten
in voller HBhe als steuerpflichtige Einkiinfte aus Kapitalvermégen.

Der Kapitalertragsteuersatz betragt 26,375 % (einschlie3lich Solidaritatszuschlag, gegebenenfalls
zuzuglich Kirchensteuer).

Als auszahlende Stelle kommen ab 2009 auch inlandische Wertpapierhandelsunternehmen und
inlandische Wertpapierhandelsbanken in Betracht.

Die Einkommensteuer ist hinsichtlich dieser Einkinfte mit Abfilhrung der Kapitalertragsteuer
grundsatzlich abgegolten (so genannte Abgeltungsteuer). Die im Zusammenhang mit
Kapitaleinkiinften stehenden tatsachlichen Werbungskosten, die nach dem 31. Dezember 2008
entstehen, finden keine steuerliche Berlicksichtigung. Bei der Ermittlung der Einkinfte aus
Kapitalvermdgen wird von den Einnahmen nur ein Sparer-Pauschbetrag in H6he von EUR 801
(EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten) als Werbungskosten abgezogen.

Besteuerung der im Betriebsvermdgen gehaltenen Zert  ifikate

Im Falle von Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften oder natirlichen Personen, die die
Zertifikate im Betriebsvermégen halten, gilt, dass Gewinne aus einer VeraufRerung oder Einlésung
der Zertifiakte der Korperschaftsteuer bzw. Einkommensteuer (jeweils  zuziglich
Solidaritatszuschlag) und, soweit anwendbar, der Gewerbesteuer unterliegen. Bei Auszahlung
abgezogene Kapitalertragsteuer sowie der Solidaritatszuschlag kénnen angerechnet werden.

Nicht in Deutschland steuerlich anséssige Anleger

Personen, die nicht in der Bundesrepublik Deutschland steuerlich ansassig sind, unterliegen nicht
der deutschen Besteuerung, es sei denn, die Zertifikate gehdren zum Betriebsvermégen einer
Betriebsstéatte (einschlie3lich eines standigen Vertreters), die der Anleger in Deutschland unterhalt,
oder die Einkinfte aus den jeweiligen Zertifikaten gehéren aus anderen Grinden zu den
steuerpflichtigen inlandischen Einkinften.
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Wir weisen darauf hin, dass vom 1. Juli 2005 an eine Auskunftserteilung nach der
Zinsinformationsverordnung —ZIV- (Verordnung zur Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des
Rates vom 03. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen) bei Zinszahlungen an
wirtschaftliche Eigentimer, die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Européischen
Gemeinschaft haben, an das Bundesamt fir Finanzen zum Zwecke des Informationsaustausches
zu erfolgen hat. Als wirtschaftliche Eigentimer im Sinne der Verordnung (8 2 ZIV) gilt, von
Ausnahmetatbestdnden abgesehen, jede natirliche Person, die eine Zinszahlung vereinnahmt
oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt. Das Bundesamt fur Finanzen leitet diese
Auskinfte an die zustandige Landesverwaltung im Ansassigkeitsstaat des Empfangers weiter. Die
Auskunftserteilung umfasst folgende Angaben: Identitat und Wohnsitz des Eigentimers, Name und
Anschrift der Zahlstelle, Kennzeichnung der Forderung aus der die Zinsen herriihren sowie den
Gesamtbetrag der Zinsen oder Ertrdge und den Gesamtbetrag des Erléses aus der Abtretung,
Ruckzahlung oder Einlésung.

3. Besteuerung in der Republik Osterreich

Die auf die Zertifikate gezahlten Kapitalertrage unterliegen bei einer Zahlung an eine in Osterreich
unbeschrankt steuerpflichtige nattrliche oder juristische Person grundsatzlich der dsterreichischen
Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer.

Qualifikation als Anteil an einem auslandischen Inv estmentfonds

Die gegenstandlichen Zertifikate sind nicht als Anteile an einem ausléndischen Investmentfonds
nach 8§ 42 Abs. 1 Investmentfondsgesetz einzustufen. Dieses Ergebnis ist — unter Beriicksichtigung
der Investmentfondsrichtlinien 2008 — darauf zurtckfihren, dass die Rickzahlung von der
Wertentwicklung eines Index abhangig ist und dem Anleger zudem eine Kapitalgarantie eingeraumt
wird. Somit sind die gegenstandlichen Zertifikate aus ertragsteuerlicher Sicht als
Forderungswertpapiere anzusehen.

Besteuerung im Privatvermégen natirlicher Personen

Die Ertrdge aus den Zertifikaten sind bei einer natirlichen Person im Privatvermdgen als
einkommensteuerpflichtige Kapitalertrage nach 8§ 27 Abs. 2 Z 2 Einkommensteuergesetz
anzusehen.

Eine Besteuerung unterbleibt jedoch dann, wenn der Unterschiedsbetrag zwischen dem
Emissionskurs und dem — im Wertpapier festgelegten — Riuickzahlungswert (Einldsungswert) die
Grenze von 2% des Wertpapiernominales nicht Uberschreitet und die Zertifikatsbedingungen
laufende Zahlungen von Zinsen vorsehen. Da weder die Voraussetzung eines festgelegten
Ruckzahlungsbetrages erfillt noch eine Zahlung laufender Zinsen vorgesehen ist, ist die Freigrenze
von 2% des Wertpapiernominales nicht anzuwenden.

Im Hinblick auf die steuerliche Behandlung ist zwischen der Verwahrung der Zertifikate auf einem
Osterreichischen Depot und einer Verwahrung der Zertifikate auf einem auslandischen Depot zu
unterscheiden:

Bei Inlandsverwahrung unterliegt der positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Einlésungs-
betrag (Ruckzahlungsbetrag) und dem Emissionskurs der Kapitalertragsteuer von 25% (8§ 93 Abs. 1
und Abs. 3, Abs. 4 Einkommensteuergesetz). Mit der Einbehaltung der Kapitalertragsteuer tritt die
Endbesteuerungswirkung  fir  einkommensteuerliche Zwecke ein (8§ 97 Abs. 1
Einkommensteuergesetz). Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass die Voraussetzungen eines
offentlichen Angebots in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht nach & 97 Abs. 1
Einkommensteuergesetz gegeben sind.

Bei Auslandsverwahrung ist der positive Unterschiedbetrag zwischen dem Ruckzahlungsbetrag
(VeraulRerungserlos) und dem Emissionskurs im Rahmen der personlichen
Einkommensteuererklarung anzugeben. Darauf ist der besondere Steuersatz von 25%
anzuwenden, der ebenso mit der Endbesteuerungswirkung fiir einkommenssteuerliche Zwecke
verbunden ist (§ 37 Abs. 8 in Verbindung mit § 97 Abs. 1 Einkommensteuergesetz).
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Sofern der Anleger — hinsichtlich des gesamten Einkommens — nach Mal3gabe des allgemeinen
einkommensteuerlichen Tarifs zu einem niedrigeren als dem genannten linearen Steuersatz von
25% besteuert wird, kann die Option auf die Besteuerung nach dem Normalsteuersatz
(progressiver Tarif nach 8 33 Abs. 1 Einkommensteuergesetz) ausgelibt werden (8§ 97 Abs. 4
Einkommensteuergesetz). In diesem Fall ist der positive Unterschiedsbetrag — zusammen mit den
anderen endbesteuerungsfahigen Kapitalertragen — im Rahmen der personlichen Steuererklarung
des Anlegers anzugeben. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die zu erhebende
Einkommensteuer angerechnet und mit dem tbersteigenden Betrag dem Anleger riickerstattet.

Realisierte  Wertschwankungen unterhalb des Emissionskurses sind grundsétzlich als
Substanzgewinne bzw. Substanzverluste zu qualifizieren. Diese sind im aul3erbetrieblichen Bereich
steuerlich zu erfassen, wenn Einkiinfte aus Spekulationsgeschaften nach 8§30
Einkommensteuergesetz vorliegen. Davon ist auszugehen, wenn die Anschaffung und
VeraulRerung (Einlésung) der Zertifikate innerhalb eines Jahres erfolgt. Anzumerken ist, dass
Verluste aus Spekulationsgeschaften nur mit positiven Einkinften aus (anderen)
Spekulationsgeschaften desselben Jahres verrechnet werden kénnen (8 30 Abs. 4
Einkommensteuergesetz). Dartiber hinaus gibt es weder einen Verlustausgleich noch einen
Verlustvortrag. Insgesamt ist der progressive Steuersatz maf3gebend.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verwahrung bzw. Verwaltung der Zertifikate
anfallende  Werbungskosten  durfen  nicht abgezogen werden (8 20 Abs. 2
Einkommensteuergesetz).

Besteuerung im Betriebsvermégen natirlicher Persone n

Die vorstehenden Grundsatze fur nattrliche Personen, welche die Zertifikate im Privatvermdgen
halten, gelten fir — im Betriebsvermdgen natirlicher Personen gehaltene — Zertifikate sinngemaf,
jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Die Einkiinfte gelten als betriebliche Einkiinfte.
Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen Einkinfte zum
Normalsteuersatz erfasst.

Besteuerung im Privatvermégen von Privatstiftungen

Die vorstehenden Grundsatze fur nattrliche Personen, welche die Zertifikate im Privatvermdgen
halten, gelten fir (eigennitzige, d.h. nicht gemeinnitzige) Privatstiftungen sinngemaR, jedoch unter
Beachtung folgender Besonderheiten: Statt der Kapitalertragsteuer bzw. des besonderen
Steuersatzes von 25% ist das Regime der Zwischenbesteuerung mit dem Korperschaftsteuersatz
von 12,5% anzuwenden (§ 13 Abs. 3 Korperschaftsteuergesetz). Die Zwischenbesteuerung
unterbleibt insoweit als im Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Begunstigte erfolgen und davon
die Kapitalertragsteuer einbehalten worden ist sowie keine Entlastung von der Kapitalertragsteuer
aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen erfolgt (8§ 13 Abs. 3 Korperschaftsteuergesetz). Bei
einer Inlandsverwahrung der Zertifikate findet die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z
11 Einkommensteuergesetz Anwendung. Die Option zwischen der Besteuerung nach dem
Normalsteuersatz (§ 97 Abs. 4 Einkommensteuergesetz) ist auf Privatstiftungen nicht anzuwenden.
Spekulationsgeschafte im Sinne des 8§ 30 Einkommensteuergesetz unterliegen bei einer
Privatstiftung der Kérperschaftsteuer zum Normalsteuersatz (25%).

Besteuerung im Betriebsvermégen juristischer Person en und Privatstiftungen

Allfallige Ertrage aus den Zertifikaten unterliegen als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb dem
Kdrperschaftsteuersatz von 25%. Bei Privatstiftungen ist die Befreiung von der Kapitalertragsteuer
nach § 94 Z 11 Einkommensteuergesetz anzuwenden. Bei Kapitalgesellschaften kann die
Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 5 Einkommensteuergesetz zur Anwendung
kommen. Auf die Besonderheiten aufgrund der Gewinnermittlungsvorschriften (Buchhaltungs- und
Bilanzierungsvorschriften) wird an dieser Stelle kein ausdriicklicher Bezug genommen. Allfallige
Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen Einkiinfte erfasst. Es ist ein
Korperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.
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Besteuerung eines Steuerauslanders

Natiirliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuerpflichtig
sind, unterliegen mit ihren Ertrdgen aus den Zertifikaten nicht der 6sterreichischen Einkommen-
bzw. Kérperschaftsteuer, sofern die Einkiinfte daraus nicht zum inlandischen Betriebsvermdgen
oder dem land- und forstwirtschaftlichen Vermdégen gehoren.

Bei Verwahrung der Zertifikate auf einem Osterreichischen Depot ist das kuponauszahlende
Kreditinstitut zur Einbehaltung der Kapitalertragsteuer verpflichtet. Die Einbehaltung der
Kapitalertragsteuer  sollte  unterbleiben, wenn der Anleger dem Kreditinstitut (der
kuponauszahlenden Stelle) seine Auslandereigenschaft nachweist bzw. glaubhaft macht, dass er
im Inland weder einen Wohnsitz noch seinen gewdhnlichen Aufenthalt hat oder dass er die
Voraussetzungen fir die beschrankte Steuerpflicht auf Grund der Zweitwohnsitzverordnung, BGBI I
2003/528 erfullt (Randzahl 8018 Einkommensteuerrichtlinien 2000).

Bei natiirlichen Personen, die in Osterreich der beschréankten Einkommensteuerpflicht unterliegen,
kann der positive Unterschiedsbetrag zwischen dem Ruckzahlungsbetrag (VerauRerungserlés) und
dem Emissionskurs der EU-Quellensteuer nach dem EU-Quellensteuergesetz (BGBI | 2004/33)
bzw. der Richtlinie des Rates 2003/EG/48 vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von
Zinsertrdgen unterliegen (derzeit 20%). Voraussetzung ist, dass die naturliche Person als
wirtschaftlicher Eigentimer der Zinsen zu sehen ist und seinen Wohnsitz innerhalb der
Europdischen Union hat. Als wirtschaftlicher Eigentimer ist — von Ausnahmetatbestanden
abgesehen — jede natirliche Person zu sehen, die eine Zinszahlung vereinnahmt oder zu deren
Gunsten eine Zinszahlung erfolgt (8§ 2 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz).

Fur die Anwendung der EU-Quellensteuer ist zudem erforderlich, dass die Ertrdge aus den
vorliegenden Zertifikaten als Zinszahlung im Sinne von § 6 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz zu
sehen sind. Wenngleich die Zertifikate mit einem Kapitalschutz versehen sind, sollte ein allfélliger
positiver Unterschiedsbetrag zwischen dem Rickzahlungsbetrag (VerauRerungserlés) und dem
Emissionskurs — infolge der Bezugsnahme auf einen Aktienindex — nicht der EU-Quellensteuer
unterliegen (Schreiben des BMF vom 1. August 2005).

Diese Hinweise konnen die steuerliche Beratung im E  inzelfall nicht ersetzen, da letztlich
auch die individuelle Situation des einzelnen Anleg ers bericksichtigt werden muss. Daher
sollte jeder Anleger den Rat eines Vertreters der s teuerberatenden Berufe einholen.

Da zu innovativen Anlageinstrumenten derzeit nicht umfassend hdchstrichterlichen Urteile

vorliegen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass e ine andere Besteuerung fiur zutreffend
gehalten wird.
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Minchen, 19. Februar 2009

Bayerische Landesbank
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