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Prasentation der Endgultigen Bedingungen

Die Endgultigen Bedingungen zum Basisprospekt werden gemaR Artikel 26 Abs. 5 Unterabs. 1 Alt. 2 der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 durch Einbeziehung der Endgiltigen Bedingungen in den Basisprospekt
prasentiert, d. h. es werden diejenigen Teile des Basisprospekts in diesem Dokument wiedergegeben, in
denen sich aufgrund der Endgiiltigen Bedingungen Anderungen ergeben. Dabei werden vorhandene
Leerstellen ausgeflllt. Alternative oder wahlbare (im Basisprospekt mit eckigen Klammern
gekennzeichnete) Ausfihrungen oder Bestimmungen, die in den Endgiltigen Bedingungen nicht
ausdricklich genannt sind, gelten als aus dem Basisprospekt gestrichen.

Die Endgiltigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:

I. Risikofaktoren 3
Il. Wertpapierbeschreibung 9
lll. Anleihebedingungen 13
IV. Besteuerung 16

Hiermit bestédtigt die Emittentin, dass Informatione n Dritter in diesem Prospekt korrekt
wiedergegeben sind. Die Emittentin hat nach bestem Wissen alle maf3geblichen Informationen
offengelegt und keine Umstande verschwiegen, die di e Ubernommenen Angaben unrichtig oder
irrefiihrend erscheinen lassen. Ein Hinweis auf die Herkunft dieser Angaben findet sich jeweils an
den Stellen im Prospekt, die die ibernommenen Infor  mationen enthalten.

Es ist zu beachten, dass die vollstandigen Angaben Uber die Emittentin und das Angebot sich nur
aus dem Basisprospekt und den Endgiiltigen Bedingung en zusammen ergeben. Soweit Angaben in

den Endguiltigen Bedingungen und den beigefigten Anl eihebedingungen vom Basisprospekt
abweichen, sind die Angaben in den Endgiltigen Bedi ngungen vorrangig gegeniber den Angaben
im Basisprospekt. Der Basisprospekt ist in elektron ischer Form auf der Website der Emittentin

veroffentlicht (www.bayernlb.de).



|. Risikofaktoren

Investoren sollten (erforderlichenfalls zusammen mi t eigenen professionellen Beratern) die im fol-
genden dargestellten emittentenspezifischen und wer tpapierspezifischen Risiken vor einem In-
vestment in Wertpapiere der Bayerischen Landesbank sorgfaltig und unter Berlicksichtigung aller
anderen Informationen, die in den jeweiligen Endgul  tigen Bedingungen, im Basisprospekt und im
Registrierungsformular enthalten sind, abwéagen.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Wie andere Marktteilnehmer auch ist die Bayerische Landesbank im Rahmen ihrer Geschéftstatig-
keit bestimmten Risiken ausgesetzt, deren Realisier = ung im schlimmsten Fall dazu fiihren kénnte,

dass die Bank ihren Verpflichtungen aus einer Emiss ion von Wertpapieren nicht oder nicht fristge-

recht nachkommen kann und der Investor sein Investm ent ganz oder teilweise verliert. Der folgende
Text beinhaltet die wesentlichen emittentenspezifis chen Risikofaktoren, die mit einem Investment in

Wertpapiere der Bayerischen Landesbank verbunden si nd. Die hier dargestellten Risiken kdnnten
auch kumulativ eintreten und sich dadurch gegenseit ig verstarken, wobei es nicht mdglich ist, im

vorhinein abzuschétzen, ob es zu einer solchen Akku mulierung kommt und was gegebenenfalls ih-
re konkreten Auswirkungen sein werden. AuRerdem kon nten andere, derzeit nicht bekannte oder
als nicht wesentlich eingestufte Risiken die Vermdg ens-, Ertrags- und Finanzlage der BayernLB be-
eintrachtigen.

Kredit- bzw. Adressenausfallrisiken

Die Bayerische Landesbank und ihre Tochterinstitute sind Kredit- bzw. Adressenausfallrisiken ausgesetzt.
Sie entstehen, wenn aus Geschaften Anspriiche gegen Kreditnehmer, Wertpapieremittenten oder sonstige
Kontrahenten resultieren. Werden von diesen Adressen Verpflichtungen nicht erfillt, entsteht ein Verlust in
Hohe der nicht erhaltenen Leistungen abziglich verwerteter Sicherheiten und gegebenenfalls vermindert
um eine erzielte Wiedergewinnungsrate aus unbesicherten Teilen. Jeder derartige Verlust wiirde einen ne-
gativen Effekt auf die Ertrags-, Liquiditats- und Finanzlage der Gruppe haben. Aufgrund der sich manifestie-
renden Rezession war im Geschéftsjahr 2008 auf Basis der in der Gruppe angewandten internen Rating-
verfahren eine Verschlechterung der Ratings von Kontrahenten zu beobachten. Diese spiegeln eine ver-
minderte Kreditwirdigkeit des jeweiligen Schuldners und damit eine erhdhte Wahrscheinlichkeit der Reali-
sierung des jeweils zugrunde liegenden Kredit- oder Adressenausfallrisikos wider. Diese Tendenz durfte
sich im Geschéaftsjahr 2009 aufgrund anhaltender weltweiter Konjunktureintriibung fortsetzen, was einen
nachteiligen Einfluss auf die Vermodgens-, Ertrags- und Finanzlage der BayernLB und der Gruppe haben
kénnte. Ein besonderer regionaler Fokus beim Management von Kredit- und Adressenausfallrisiken wird in
Ost- und Sidosteuropa bei den Tochtergesellschaften HGAA und der MKB liegen.

Beteiligungsrisiken

Die BayernLB und ihre Tochtergesellschaften gehen zur Erreichung ihrer Unternehmensziele Beteiligungen
an anderen Unternehmen ein. Damit verbunden ist die Eingehung von Beteiligungsrisiken, das heil3t des
Risikos potenzieller Verluste aus investiertem Eigenkapital, Haftungsverhaltnissen (zum Beispiel aus Patro-
natserklarungen zugunsten der Beteiligungsunternehmen) oder Ergebnisabfiihrungsvertragen (Verlust-
Ubernahmen). Eine Realisierung von Beteiligungsrisiken wiirde sich nachteilig auf die Vermdgens-, Ertrags-
und Finanzlage der Gruppe auswirken.

Landerrisiken

Landerrisiko ist das Risiko, dass im jeweils betroffenen Land ein Geschaftspartner oder dieses Land selbst
seinen Verpflichtungen aufgrund hoheitlicher MaBnahmen oder volkswirtschaftlicher oder politischer Prob-
leme nicht oder nicht fristgerecht nachkommt. Landerrisiken entstehen beispielsweise aufgrund einer Ver-
schlechterung der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen, eines politischen oder sozialen Umsturzes,
der Verstaatlichung oder Enteignung von Vermdogen, der Nichtanerkennung von grenziberschreitenden
Verbindlichkeiten von staatlicher Seite, von Devisenkontrollmaf3nahmen, der Entwertung oder Abwertung
der Landeswahrung oder Zahlungs- oder Lieferverboten, Moratorium, Embargo, Krieg, Revolution oder



Putsch im jeweils betroffenen Land. Die BayernLB und ihre Tochterinstitute gehen im Zuge ihrer Geschéfts-
tatigkeit bewusst Landerrisiken ein. Die wachsenden Staatsdefizite einiger, gerade auch europaischer Lan-
der, fuhren gegenwartig zu einer Zunahme der Bedeutung von Landerrisiken. Eine Realisierung von L&n-
derrisiken wirde negative Auswirkungen auf die Ertrags-, Liquiditats- und Finanzlage der Gruppe haben.

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken umfassen potenzielle Verluste aufgrund nachteiliger Veranderungen von Marktpreisen.
Die BayernLB gliedert Marktpreisrisiken in allgemeine und spezifische Zinsanderungs-, Wahrungs-, Aktien-
kurs-, Rohstoff- und Volatilitatsrisiken sowie Risiken aus alternativen Investments (zum Beispiel in Hedge-
fonds). Marktpreisrisiken kdnnen aus Wertpapieren und wertpapierdhnlichen Produkten, Geld- und Devi-
senprodukten, Rohstoffen, Derivaten, Wahrungs- und Ergebnissicherungen, eigenkapitaldhnlichen Mitteln
oder aus dem Aktiv-Passiv-Management resultieren. Marktpreisrisiken stellen ein bedeutsames Risiko dar,
dessen Realisierung einen erheblichen nachteiligen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gruppe haben kann.

Im Zuge der weltweiten Finanzmarktkrise kam es im Geschéftsjahr 2008 zu einem signifikanten Anstieg der
Marktpreisrisiken gegentiber dem Vorjahr. Verantwortlich hierfir war vor allem eine durch starke Markt-
wertschwankungen im Bereich der Credit Spreads (Bonitatsaufschlage) getriebene Zunahme des spezifi-
schen Zinsrisikos. Mit der Ausweitung der Finanzmarktturbulenzen hat in der Folge auch die Volatilitat bei
Wahrungen zugenommen und zu einem entsprechenden Risikoanstieg gefuhrt. Insbesondere bei ABS- und
anderen Wertpapieren fiihrte extremer Preisverfall und zunehmende llliquiditat der relevanten Markte dazu,
dass Verkaufe von Vermogensgegenstanden nicht bzw. nicht zu akzeptablen Preisen méglich waren, so
dass Anpassungen des Marktpreisrisiko-Limits erforderlich wurden. Die Belastungen aus den ABS- und
Sekundarmarktportfolien schlugen sich im Geschéftsjahr 2008 im Handelsergebnis mit minus EUR 2,1 Mrd.
und im Ergebnis aus Finanzanlagen mit minus EUR 1,9 Mrd. nieder. Die weitere Entwicklung der Markt-
preisrisiken wird auch im Geschaftsjahr 2009 stark von der Entwicklung der internationalen Finanzmarkte
abhangen, die zurzeit nicht hinreichend abschatzbar ist.

Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass die Bank féllige Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder nicht
zeitgerecht erfilllen oder — im Falle einer Liquiditatskrise — Refinanzierungsmittel nur zu erhéhten Marktsat-
zen beschaffen oder Aktiva nur mit Abschlagen auf die Marktpreise verau3ern kann. Liquiditat ist eine Kern-
ressource fur die Bank, weshalb einer erfolgreichen Liquiditatssteuerung und einem funktionierendem Li-
quiditatsrisikomanagement eine zentrale Bedeutung zukommt. Sollte die BayernLB nicht zu jeder Zeit Uber
geniigend Mittel zur Erfullung ihrer falligen Zahlungsverpflichtungen verfiigen, hatte dies erhebliche nachtei-
lige Auswirkungen auf die geschéftlichen Aussichten der Bank und kénnte bedeuten, dass der Investor sein
Investment ganz oder teilweise verliert. Sollte sich die BayernLB im Falle einer Liquiditatskrise Liquiditat nur
zu erhéhten Kosten beschaffen kdnnen, hétte dies nachteilige Auswirkungen auf die Ertragslage der Bank.

Die weltweite Vertrauenskrise an den Finanzmarkten hatte in 2008 erhebliche negative Auswirkungen auf
die Refinanzierungssituation der Banken, so auch auf die BayernLB. So mussten im Laufe des Geschéafts-
jahrs Manahmen zur Reduzierung bestehender Liquiditatsrisiken und zur Sicherstellung der jederzeitigen
Zahlungs- und Refinanzierungsfahigkeit ergriffen werden. Hierzu zahlen neben einer gezielten Steuerung
der Liquiditatsreserven und einer an der Refinanzierungssituation ausgerichteten, maf3vollen Steuerung des
Kreditneugeschéfts die Beantragung eines Garantiekreditrahmens in Hohe von EUR 15 Mrd. beim SoFFin,
der der Bank mit Vertrag vom 3. Dezember 2008 entsprechend eingerdumt und von der Bank im Januar
2009 in Hohe von EUR 5 Mrd. genutzt worden ist. Auch im Geschéftsjahr 2009 wird die Liquiditatslage der
Gruppe stark von der Entwicklung der internationalen Finanzmérkte abhangen, die zurzeit nicht hinreichend
abschatzbar ist.

Operationelle Risiken

Entsprechend der aufsichtsrechtlichen Definition bedeutet operationelles Risiko die Gefahr von Verlusten
aufgrund der Unangemessenheit oder des Versagens interner Verfahren oder Systeme, aufgrund des
Versagens oder Ausfalls von Menschen oder aufgrund externer Ereignisse. Dies schlie3t Rechtsrisiken ein.
Rechtsrisiken sind Verlustrisiken aufgrund der Au3erachtlassung des durch Rechtsvorschriften und Recht-
sprechung vorgegebenen Rechtsrahmens infolge (ggf. auch unverschuldeter oder unvermeidbarer) Un-
kenntnis, nicht ausreichend sorgfaltiger Rechtsanwendung oder nicht zeitgerechter Reaktion auf eine Ande-



rung der rechtlichen Rahmenbedingungen. Eine Realisierung von operationellen Risiken kdnnte negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage der Gruppe haben.

Risikomanagementsysteme in der Gruppe

Die BayernLB hat sowohl in ihrer Aufbau- als auch ihrer Ablauforganisation Zustandigkeiten und Prozesse
zur moglichst umfassenden Identifizierung, Analyse, Messung, Steuerung, Begrenzung und Uberwachung
von Risiken geschaffen. Die entsprechenden Methoden, Einrichtungen und Verfahren werden standig wei-
terentwickelt und in einem fortschreitenden Prozess auch innerhalb der konzernstrategischen Beteiligungen
etabliert. Dabei kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich die heute bestehenden Verfahren in
der Zukunft als unzureichend oder ungeeignet erweisen mit der Folge, dass die BayernLB oder ihre Toch-
tergesellschaften unerwartet substantielle Verluste erleiden kénnten, die einen negativen Einfluss auf die
Geschafte und die finanzielle Position der BayernLB und der Gruppe haben und die im aulRersten Fall zur
Unfahigkeit der BayernLB fiihren kénnten, geschuldete Zahlungen auf ihre Wertpapiere zu leisten. AulRer-
dem besteht generell das Risiko, dass es der Bank nicht gelingen kénnte, geeignete neue Risikomanage-
ment-Verfahren zu entwickeln und umzusetzen.

Kapitalmanagement und Solvabilitat / Risikotragfahi gkeit

Zur Deckung potenzieller Verluste aus der Realisierung von Risiken muss die Bank nach ékonomischen
Gesichtspunkten und unter Beachtung aufsichtsrechtlicher Vorgaben stets tber ein ausreichendes Eigen-
kapital und eine ausreichende (haftende) Risikodeckungsmasse verfiigen. Gegen Ende des Geschéftsjah-
res 2008 Uberstieg das 6konomische Risiko der Gruppe einschlie3lich des Risikokapitalbedarfs fur mogli-
che verschéarfte Risikosituationen (Stressszenarien) das angestrebte Risikokapital. Dies machte eine Stér-
kung der Kapitalbasis der Bank erforderlich. Der Freistaat Bayern hat das Eigenkapital der Bank in drei
Tranchen um insgesamt EUR 10 Mrd. erhoht, davon um EUR 3 Mrd. noch im Geschéftsjahr 2008. Mit dem
vollstéandigen Zufluss des durch den Freistaat Bayern bereitgestellten Kapitals im ersten Quartal 2009 wur-
de die Risikotragfahigkeit wiederhergestellt. Jedoch kann aufgrund der noch nicht tberwundenen Finanz-
und Konjunkturkrise nicht mit letzter Gewissheit ausgeschlossen werden, dass zu einem spateren Zeitpunkt
zuséatzlicher Eigenkapitalbedarf entsteht.

Restrukturierung der Gruppe

Aufgrund der Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf die BayernLB wurden der Bank vom Freistaat Bayern
sowie — auf der Grundlage des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes — vom SoFFin umfangreiche Hilfen zur
Stabilisierung der Bank (Stabilisierungsmaf3nahmen) gewahrt. Die StabilisierungsmaRnahmen sind nach
europaischem Wetthewerbsrecht als Beihilfen zu qualifizieren und bedirfen der Genehmigung durch die
Kommission. Die Kommission hat die Beihilfen genehmigt. Die StabilisierungsmaRnahmen des Freistaats
Bayern hat die Kommission am 18. Dezember 2008 allerdings zunachst nur flr einen Zeitraum von sechs
Monaten genehmigt. Die Bank hat der Kommission am 29. April 2009 einen Umstrukturierungsplan zur
Entscheidung vorgelegt. Damit hat sich der Sechsmonatszeitraum automatisch bis zur Entscheidung der
Kommission Uber diesen Umstrukturierungsplan verlangert. Sollte die Kommission den Umstrukturierungs-
plan nicht, auch nicht mit Anderungen, genehmigen, miisste die BayernLB die vom Freistaat Bayern erhal-
tenen Beihilfen zurtickzahlen. Dies wiirde erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Liquidi-
tats- und Finanzlage, die Eigenkapitalsituation und die geschéftlichen Aussichten der BayernLB haben. Die
Bank ist zuversichtlich, dass die Kommission den am 29. April 2009 zur Entscheidung vorgelegten Um-
strukturierungsplan, ggf. mit Anderungen, genehmigen wird.

Der Umstrukturierungsplan zielt einerseits darauf ab sicherzustellen, dass die Bank kiinftig voraussichtlich
ohne staatliche Beihilfen am Markt erfolgreich ist, andererseits darauf, die durch die Gewéahrung der Beihil-
fen entstandenen Wettbewerbsverzerrungen dadurch auszugleichen, dass sich die Bank auch von profitab-
len Geschéftsaktivitaten trennt. Damit fihrt die Umstrukturierung auch dazu, dass der Bank Ertragsquellen
wegfallen. Mit der Umsetzung des Umstrukturierungsplans wurde teilweise bereits begonnen.

Insbesondere ist zu erwarten, dass die Bank Geschéftsfelder (oder Teile davon) sowie — strategische und
nicht-strategische — Konzerngesellschaften (einschlie3lich konzernstrategischer Beteiligungen) wird verau-
Bern missen. Damit fuhrt die Umstrukturierung auch dazu, dass der Bank Ertragsquellen wegfallen. Mit der
Umsetzung des Umstrukturierungsplans wurde teilweise bereits begonnen.



Dariiber hinaus kdnnte ein Kontrollwechsel hinsichtlich der BayernLB Teil der Genehmigung des Umstruk-
turierungsplans seitens der Kommission sein. In diesem Fall misste der Freistaat Bayern seine (indirekte)
Mehrheitsbeteiligung an der BayernLB verauf3ern — sei es im Wege eines Verkaufs, sei es im Wege einer
Verschmelzung.

Risiko einer Herabstufung des Ratings

Die BayernLB ist generell dem Risiko ausgesetzt, dass die Bonitatseinstufungen (,Ratings"“), die ihr von den Ra-
tingagenturen verliehen werden, heruntergesetzt werden kdnnen. Derartige Herabstufungen kénnten negative
Effekte auf die Refinanzierungsmaoglichkeiten der Bank haben und fihren tblicherweise zu einer Erhéhung der
Refinanzierungskosten. Sie kénnen somit negative Auswirkungen auf die Liquiditats- Finanz-, Vermdgens- und
Ertragslage der Bank haben.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreib ungen

Risiken aus der Zinsregelung

Glaubiger von variabel verzinslichen Schuldverschreibungen sind dem Risiko sich &ndernder Zinssétze und
ungewisser Zinsertrage ausgesetzt. Sich &ndernde Zinssatze fihren dazu, dass es unmdglich ist, im
Voraus den Ertrag von variabel verzinslichen Schuldverschreibungen zu bestimmen.

Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen kénnen mit Multiplikatoren und anderen Hebeln,
Zinsobergrenzen bzw. Zinsuntergrenzen und ggf. einer Kombination dieser Eigenschaften oder &hnlichen
Eigenschaften ausgestattet sein. Dadurch kann sich die Volatilitdt gegeniiber variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen ohne solche Eigenschaften erhdéhen. Die Bestimmung des Betrags der zu
zahlenden Zinsen unter Heranziehung eines Multiplikators, der gro3er als eins ist, oder durch Bezugnahme
auf andere Hebel, kann die Auswirkungen von Anderungen der Zinssétze auf die zu zahlenden Zinsen
erhdhen. Der Effekt einer Zinsobergrenze ist, dass der Betrag der zu zahlenden Zinsen in keinem Fall Uber
eine festgelegte Grenze steigen kann, so dass der Glaubiger von einer positiven Entwicklung jenseits der
Zinsobergrenze nicht profitieren kann. Der Ertrag derartiger Schuldverschreibungen kann daher erheblich
niedriger liegen, als bei vergleichbaren variabel verzinslichen Schuldverschreibungen ohne
Zinsobergrenze.

Marktrisiken
Liquiditatsrisiko

Unabhangig davon, ob Schuldverschreibungen an einer Borse zugelassen sind oder nicht, gibt es keine
Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fur die Schuldverschreibungen entwickeln wird oder dass
ein solcher Markt, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen an
einer Borse notiert sind, fuhrt nicht unbedingt zu einer hdheren Liquiditat im Vergleich zu nicht notierten
Schuldverschreibungen. In einem illiquiden Markt konnte es sein, dass ein Inhaber seine
Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu einem angemessenen Marktpreis verkaufen kann.

Marktpreisrisiken

Die Entwicklung der Kurse der Schuldverschreibungen héngt von verschiedenen Faktoren ab, wie z.B. von
Anderungen des Marktzinses, der Politik der Zentralbanken, der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung
und der Inflation. Der Glaubiger ist daher dem Risiko einer ungunstigen Entwicklung der Marktpreise fir die
Schuldverschreibungen ausgesetzt, das sich beim Verkauf der Schuldverschreibungen vor deren
Endfélligkeit realisiert. Wenn sich der Glaubiger dazu entschlie3t, die Schuldverschreibungen bis zur
Endfalligkeit zu halten, werden die Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zuriickgezahlt.

Besondere Investitionsrisiken



Transaktionskosten

Beim Kauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem aktuellen Preis der Schuldverschreibung
verschiedene Nebenkosten (Transaktionskosten, Provisionen) an, die das Gewinnpotenzial der
Schuldverschreibungen verringern kénnen. Neben diesen Kosten, die unmittelbar mit dem Kauf eines
Wertpapiers verbunden sind, missen Anleiheglaubiger auch die Folgekosten (z. B. Depotentgelte)
bertcksichtigen. Anleger sollten sich vor Erwerb der Schuldverschreibungen tber die mit dem Erwerb,
der Verwahrung und dem Verkauf der Schuldverschreibungen zusétzlich anfallenden Kosten informieren.

RisikoausschlieRende oder risikoeinschrankende Geschafte des Anlegers

Der potenzielle Kaufer der Schuldverschreibungen kann nicht darauf vertrauen, wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen jederzeit Geschafte abschlieRen zu kénnen, durch deren Abschluss er in der Lage
ist, seine Risiken im Zusammenhang mit den von ihm gehaltenen Schuldverschreibungen auszuschliel3en.
Ob dies jederzeit méglich ist, hangt von den Marktverhaltnissen und von den dem jeweiligen Geschéaft
zugrunde liegenden Bedingungen ab. Unter Umsténden kénnen solche Geschéfte tiberhaupt nicht oder nur
zu einem unginstigen Marktpreis getatigt werden, so dass ein entsprechender Verlust entstehen kann.

Risikofaktoren in Bezug auf Interessenkonfiikte
Handeln als Market-Maker fir die Schuldverschreibungen

Die Emittentin, oder eine von ihr beauftragte Stelle, kann fur die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten. Durch ein solches ,Market-Making" wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Schuldverschreibungen maf3geblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market-Maker gestellten
Kurse normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches Market-Making in einem
liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umsténden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die gestellten Geld- und
Briefkurse festlegt, gehtren insbesondere der faire Wert der Schuldverschreibungen, der unter anderem
von der Hohe der Zinssatze im Vergleich zu dem Marktzinsniveau abhéngt, sowie die vom Market-Maker
angestrebte Spanne zwischen Geld- und Briefkursen.

Die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen setzt der Market-Maker abhéngig von Angebot und Nachfrage
fir die Schuldverschreibungen und bestimmten Markteinschatzungen fest. Beriicksichtigt wird dartiber
hinaus ein etwaiger, fur die Schuldverschreibungen urspriinglich erhobener Ausgabeaufschlag.

Bestimmte Kosten, wie beispielsweise erhobene Verwaltungsentgelte, werden bei der Preisstellung vielfach
nicht gleichmaRig verteilt Giber die Laufzeit der Schuldverschreibungen (pro rata temporis) preismindernd in
Abzug gebracht, sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker stehenden friiheren Zeitpunkt
vollstandig vom fairen Wert der Schuldverschreibungen abgezogen. Entsprechendes gilt fir eine im
Ausgabepreis fur die Schuldverschreibungen gegebenenfalls enthaltene Marge. Die Geschwindigkeit
dieses Abzugs hangt dabei unter anderem von der HOhe etwaiger Netto-Rickflisse der
Schuldverschreibungen an den Market-Maker ab.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kdnnen dementsprechend von dem fairen bzw. dem aufgrund
der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Schuldverschreibungen zum
jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Darlber hinaus kann der Market-Maker die Methodik, nach der er die
gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abandern, z.B. die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen vergrofl3ern
oder verringern.

Abgesehen hiervon bestehen im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen gegenwartig keine
Interessen bzw. Interessenkonflikte bei der Emittentin oder ihren Geschaftsfihrungsmitgliedern oder mit der
Emission befassten Angestellten, die fiir dieses Angebot von ausschlaggebender Bedeutung sind.

Beratung durch die Hausbank



Das Emissionsprogramm und die Endgiltigen Bedingung en ersetzen nicht die vor der
Kaufentscheidung in jedem individuellen Fall unerla ssliche Beratung durch den Anlageberater.
Aufgrund der gegeniber anderen Anlageformen erhohte n Risiken eignen sich die
Schuldverschreibungen nur fiir Anleger, die sich die ser speziellen Risiken bewusst sind.



ll. Wertpapierbeschreibung

1. Gegenstand

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Wertpapiere im Sinne des § 2 Nr. 1b) WpPG bzw. um
Nichtdividendenwerte im Sinne des Art. 22 Abs.6 Nr.4 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der
Kommission vom 29. April 2004.

Die Schuldverschreibungen stellen Inhaberschuldverschreibungen im Sinn der 88 793 ff. Burgerliches
Gesetzbuch dar.

Die Schuldverschreibungen lauten auf einen festen Nennbetrag und haben Kapitalschutz, das heil3t, die
Schuldverschreibungen werden bei Endfalligkeit in Hohe ihres Nennbetrags zuriickgezahlt.

2. Ausstattungsmerkmale der anzubietenden Wertpapie re

Anwendbares Recht

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der
Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

Wahrung

Die Schuldverschreibungen werden in Euro begeben.

Verbriefung
Die Schuldverschreibungen sind in einer Globalurkunde ohne Zinsschein verbrieft, die bei der

Clearstream Banking AG
Neue Borsenstralle 1
60487 Frankfurt am Main

(nachstehend ,CBF" genannt) hinterlegt ist. Die Lieferung effektiver Einzelurkunden kann wéhrend der ge-
samten Laufzeit nicht verlangt werden. Die Schuldverschreibungen sind als Miteigentumsanteile an der
Globalurkunde in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der CBF und auRRerhalb der Bun-
desrepublik Deutschland der Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg, und der Euroclear Bank,
S.AJ/N.V., Brissel, ubertragbar. Die Globalurkunde trégt die eigenhéndige Unterschrift von zwei Zeich-
nungsberechtigten der Emittentin.

Der ISIN Code und die WKN sind fiir die Schuldverschreibungen auf dem Deckblatt der Endgultigen
Bedingungen angegeben.

Rechte in Zusammenhang mit den Wertpapieren
Die Rechte im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlielich nach den

Anleihebedingungen. Dort finden sich unter anderem Regelungen zur Rickzahlung, der Verzinsung, zur
Kindbarkeit sowie zur Begebung weiterer Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung.



Renditetiberlegungen

Die Rendite variabel verzinslicher Schuldverschreibungen lasst sich im Voraus nicht bestimmen, da sich
die Zinssétze fur die einzelnen Zinsperioden andern.

Status und Rang

Die Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle anderen unbesicherten, nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, unbeschadet etwaiger solcher Verbindlichkeiten, die
aufgrund Gesetzes Vorrang geniel3en.

Verjahrung

Der Anspruch auf Riickzahlung des Kapitals und die Zinsanspriiche verjahren innerhalb von zwei Jahren.
Die Verjahrungsfrist beginnt mit dem Ende der in den Anleihebedingungen auf 10 Jahre verkirzten
Vorlegungsfrist.

3. Bedingungen fur das Angebot

Bedingungen
Die Schuldverschreibungen werden ab dem 17.12.2009 6ffentlich angeboten.
Die Gesamtsumme der Emission wird auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Die Schuldverschreibungen werden (ber das Clearing-System der CBF auf das Konto der das
Anlegerdepot fuhrenden Bank Ubertragen.

Preisfestsetzung

Der anfangliche Verkaufspreis (Ausgabepreis) fir die Schuldverschreibungen wurde auf 100,00 % des
Nennbetrags festgesetzt. Der Verkaufspreis wird laufend an die Marktbedingungen angepasst.

Der Anleger hat fur angebrochene Zinsperioden vom Zinslaufbeginn (einschlielich) bis zum
Abrechnungstag (ausschlieRlich) Stlickzinsen zu entrichten.

Der Ausgabepreis bzw. der Verkaufspreis spiegelt den ,fairen Wert" der Schuldverschreibungen im
Zeitpunkt der Begebung, unter Beriicksichtigung der Marge und gegebenenfalls sonstiger Entgelte wider.

Der . faire Wert" der Schuldverschreibungen wird auf Basis des von der Emittentin jeweils verwendeten
Preisfindungsmodells berechnet und hangt dabei von veranderlichen Parametern ab. Dazu kénnen unter
anderem derivative Komponenten, Zinssatze und die Angebots- und Nachfragesituation fur
Absicherungsinstrumente (so genannte ,Hedging-Instrumente*) gehoren. Die Preisfindungsmodelle werden
von der Emittentin nach deren eigenem Ermessen festgesetzt und kénnen von Preisfindungsmodellen
abweichen, die andere Emittentinnen flir die Berechnung vergleichbarer Wertpapiere heranziehen.

Bei der Kalkulation ihrer Marge bertcksichtigt die Emittentin neben Ertragsgesichtspunkten unter anderem
auch Kosten fir die Risikoabsicherung und Risikonahme, die Strukturierung und den Vertrieb der
Schuldverschreibungen. In der Marge kdnnen auch Kosten und Provisionen enthalten sein, die im
Zusammenhang mit Leistungen bei einer Platzierung der Schuldverschreibungen an Dritte gezahlt werden.
Die Marge wird von der Emittentin nach ihrem eigenen Ermessen festgesetzt und kann von Margen
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abweichen, die andere Emittentinnen bei vergleichbaren Wertpapieren vereinnahmen.

Ggf. gewahrt die Emittentin den Vertriebspartnern fiir die Schuldverschreibungen Zuwendungen in Form ei-
ner Vertriebsbonifikation. Diese ist im Preis der Schuldverschreibungen enthalten. Weitere Informationen
sind bei dem jeweiligen Vertriebspartner erhaltlich.

Platzierung

Die Schuldverschreibungen kénnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden.

4. Sonstige Angaben

Erméachtigung

Die Schuldverschreibungen werden aufgrund des Vorstandsbeschlusses 7. Januar 2009 begeben.

Emissionstag

Der Emissionstag ist auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Zulassung zum Handel

Die Schuldverschreibungen sollen zum Handel im Regulierten Markt der Bérse Minchen zugelassen
werden.

Zahl- und Berechnungsstelle

Als Zahlstelle und Berechnungsstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner Stral3e 18, D-80333
Minchen.

Rating

Das Bonitats- bzw. Emittentenrating stellt die Meinung der Ratingagenturen Uber die allgemeine
Kreditwirdigkeit eines Schuldners dar, seine finanziellen Verpflichtungen zu erfiillen. Es bezieht sich allein
auf die Fahigkeit und Bereitschaft, die finanziellen Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu bezahlen. Die
Agenturen berlcksichtigen dabei auch externe Bonitatsfaktoren und Unterstlitzungsmechanismen.

Ein Rating stellt keine Empfehlung dar, unter dem Emissionsprogramm begebenen Schuldverschreibungen
zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten, und kann von der erteilenden Ratingagentur jederzeit suspendiert,
herabgesetzt oder zuriickgezogen werden. Eine Suspendierung, Herabsetzung oder Zuriickziehung des
Ratings in Bezug auf die Emittentin kann den Marktpreis der unter dem Emissionsprogramm begebenen
Schuldverschreibungen nachteilig beeinflussen.

Die Ratingskala fir langfristige Verbindlichkeiten reicht von AAA/Aaa (Beste Qualitat, geringstes
Ausfallrisiko) bis D (Zahlungsschwierigkeiten, Verzug). Die Ragingagenturen erganzen das Rating um die
Angabe eins so genannten Ausblicks, der von ,negativ* tUber ,stabil“ bis ,positiv* reichen kann.

Die Bank hat von den Rating-Agenturen folgende Ratings fiir ungesicherte, nicht nachrangige langfristige
Verbindlichkeiten erhalten.

Moody's Investors Service: Al Ausblick: stabil
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Fitch: A+ Ausblick: watch negative

Ein Rating der Emittentin spiegelt die Bonitat der Emittentin wider, keinesfalls aber die mdglichen Auswir-
kungen der bereits erlauterten Risiken aus der Schuldverschreibung auf den Marktwert derselben (vgl. ,Ri-
sikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen®). Ein etwaiges, auf eine einzelne Emission von
Schuldverschreibungen bezogenes Rating kann vom Rating der Emittentin abweichen.

Ein spezielles Rating der Schuldverschreibungen wurde nicht vorgenommen.
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lIl. Anleihebedingungen

@)

)

§1
(Form und Nennbetrag)

Die Anleihe der Bayerischen Landesbank (die ,Emittentin®) im Gesamtnennbetrag von Euro
100.000.000 (in Worten: Euro einhundert Millionen) ist eingeteilt in

100.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je Euro 1.000,-

(die ,Schuldverschreibungen", in der Gesamtheit die ,Anleihe”), die jeweils auf den Inhaber lauten
und untereinander gleichberechtigt sind.

Die Schuldverschreibungen sind fur ihre gesamte Laufzeit durch eine Globalurkunde ohne Zinsschei-
ne (die ,Globalurkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (,CBF"),
hinterlegt ist. Ein Anspruch der Inhaber der Schuldverschreibungen (die ,Anleiheglaubiger”) auf Aus-
druck und Auslieferung effektiver Schuldverschreibungen und Zinsscheine ist ausgeschlossen. Den
Anleiheglaubigern stehen Miteigentumsanteile an der Globalurkunde zu, die gem&aR den Bestimmun-
gen und Regeln der CBF und auf3erhalb der Bundesrepublik Deutschland der Clearstream Banking,
société anonyme, Luxemburg, und der Euroclear Bank S.A./N.V., Brissel, tibertragen werden kon-
nen. Die Globalurkunde tragt die eigenhandige Unterschrift von zwei Zeichnungsberechtigten der
Emittentin.

§2
(Definitionen)

Es gelten fir die Schuldverschreibungen die nachfolgenden allgemeinen Definitionen:

.Bankgeschéaftstag" ist jeder Tag, an dem das Abwicklungssystem TARGET2 (Trans-European
Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System?2) betriebsbereit ist.

.Berechnungsstelle” ist die Bayerische Landesbank, Brienner Str. 18, 80333 Miinchen.
»HOchstzinssatz ist 5,00 %

.Mindestzinssatz" ist 2,68 %.

.Ruckzahlungstag" ist der 17. Dezember 2015.

,Variabler Zinssatz" ist der EURIBOR zuziiglich 0 Basispunkte.

,EURIBOR" (European Interbank Offered Rate) bezeichnet den als Prozentsatz per annum
ausgedruckten, im Interbankenmarkt anwendbaren Referenzsatz fir Einlagen in Euro fur einen 6-
Monats-Zeitraum, wie er um 11.00 Uhr (Frankfurter Zeit) am Zinsermittlungstag auf der Reuters-
Seite ,EURIBORO01" oder einer Nachfolgeseite vertffentlicht wird.

LZinsermittlungstag"” ist der zweite Bankgeschéftstag vor Beginn der jeweiligen Zinsperiode.

»Zinslaufbeginn® ist der 17. Dezember 2009.

LZinstermin“ ist der 17. Dezember und 17. Juni eines jeden Jahres, wobei der erste Zinstermin der
17. Juni 2010 ist.
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)

®3)

(4)

(®)

1)

)
®3)

@

)

®3)

§3
(Verzinsung)

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab dem Zinslaufbeginn bis zum
Ruckzahlungstag verzinst. Der Zinslauf fur die erste Zinsperiode beginnt mit dem Zinslaufbeginn
(einschlief3lich) und lauft bis zum ersten Zinstermin (ausschlieRlich). Jede nachfolgende Zinsperiode
beginnt am Zinstermin der vorherigen Zinsperiode (einschlie3lich) und lauft bis zum nachstfolgenden
Zinstermin (ausschliel3lich). Die Zinsen sind nachtraglich am jeweiligen Zinstermin fallig.

Der Zinssatz entspricht dem variablen Zinssatz wie in § 2 festgelegt, mindestens jedoch dem
Mindestzinssatz entsprechend § 2 und hdchstens dem Hochstzinssatz entsprechend § 2. Der
Zinssatz wird an jedem Zinsermittlungstag von der Berechnungsstelle fir die folgende Zinsperiode
festgestellt und nach § 7 bekanntgegeben. Der Zinsbetrag wird auf den nachsten Eurocent auf- bzw.
abgerundet, wobei 0,5 Eurocent aufgerundet werden.

Falls an einem Zinsermittlungstag kein EURIBOR-Satz vertffentlicht wird, ersucht die
Berechnungstelle am Zinsermittlungstag fiinf fihrende Mitgliedsbanken des EURIBOR-Panel um die
Quotierung eines EURIBOR-Satzes. Wenn mindestens zwei Banken quotiert haben, so ist der
EURIBOR-Satz fir die Zinsperiode das von der Zinsermittlungsstelle errechnete arithmetische Mitttel
(gegebenenfalls aufgerundet auf das néchste 1/1000) der ihr genannten EURIBOR-Satze.
Andernfalls legt die Berechnungsstelle den Zinssatz nach billigem Ermessen gemafr § 315 BGB fest.

Ist der Zinstermin kein Bankgeschéftstag, so verschiebt sich der Zinstermin auf den nachstfolgenden
Bankgeschéftstag, es sei denn, der Zinstermin wirde dadurch in den ndchsten Kalendermonat
fallen; in diesem Fall ist Zinstermin der vorhergehende Bankgeschaftstag.

Die Berechnung der Zinsen erfolgt auf der Grundlage der abgelaufenen Tage einer Zinsperiode
geteilt durch 360 (act/360).

§4
(Rickzahlung)

Die Schuldverschreibungen werden am Riickzahlungstag von der Emittentin zum Nennbetrag an die
Anleiheglaubiger zuriickgezahlt.

Die Schuldverschreibungen sind fur die Anleiheglaubiger sowie fur die Emittentin unkindbar.
Wenn der Rickzahlungstag kein Bankgeschéftstag ist, erfolgt die Zahlung am darauffolgenden

Bankgeschéftstag, ohne dass aufgrund dieser Verschiebung ein Anspruch auf zusétzliche Zinsen und
sonstige Zahlungen besteht.

85
(zahlungen)

Die Emittentin verpflichtet sich, alle Zahlungen auf die Schuldverschreibungen bei Falligkeit in Euro
zu leisten.

Samtliche gemal diesen Anleihebedingungen zahlbaren Betrdge sind von der Emittentin in ihrer
Funktion als Zahlstelle an die CBF zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur
Weiterleitung an die Anleiheglaubiger zu zahlen.

Zahlungen an die CBF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren Verbindlich-
keiten gegeniiber den Anleiheglaubigern.
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86
(Status)

Die Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle anderen unbesicherten, nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, unbeschadet etwaiger solcher Verbindlichkeiten, die
aufgrund Gesetzes Vorrang geniefen.

87
(Bekanntmachungen)

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind im elektronischen Bundesanzeiger und, so-
weit gesetzlich vorgeschrieben, in einem deutschen Borsenpflichtblatt zu veréffentlichen.

g8
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Rickkauf)

(1) Die Emittentin behdlt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuld-
verschreibungen zusammengefasst werden, eine einheitliche Anleihe bilden und ihren Gesamtnenn-
betrag erhdhen. Der Begriff ,Schuldverschreibungen* umfasst im Falle einer solchen Erhéhung auch
solche zuséatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

(2) Die Emittentin hat jederzeit wahrend der Laufzeit der Anleihe das Recht, nicht jedoch die Verpflich-
tung, Schuldverschreibungen zuriickzukaufen. Die zuriickerworbenen Schuldverschreibungen kon-

nen entwertet, gehalten, weiterverauf3ert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet wer-
den.

89
(Anwendbares Recht, Erfullungsort, Gerichtsstand)

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

(2)  Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

(3) Gerichtsstand ist Minchen.

§10
(Schlussbestimmungen)

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen auf zehn
Jahre verkirzt.
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V. Besteuerung

Dieser Abschnitt stellt eine Zusammenfassung bestimmter steuerlicher Vorschriften in der Europaischen
Union sowie der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich dar. Er erhebt keinen Anspruch
auf Vollstandigkeit der Informationen, die fir eine Kaufentscheidung hinsichtlich der Schuldverschreibung
notwendig sein kénnten. Die Zusammenfassung basiert auf den zum Zeitpunkt der Drucklegung dieses
Prospektes geltenden steuerlichen Vorschriften in der Bundesrepublik Deutschland und in der Republik
Osterreich und beriicksichtigt nicht ggf. anstehende Gesetzesanderungen. Diese Darstellung erhebt nicht
den Anspruch, alle steuerlichen Aspekte zu erfassen und geht auch nicht auf die individuelle steuerliche
Situation des einzelnen Anlegers ein.

1. EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Am 3. Juni 2003 hat der Européische Rat sich auf den endgtiltigen 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 zustdndigen Behoérden des
jeweiligen EU-Mitgliedsstaates Details im Hinblick auf Zinszahlungen an in einem anderen EU-
Mitgliedsstaat ansassige natlrliche Person als wirtschaftlichen Eigentiimer der Zinsen mitzuteilen. Die
zustandige Behorde des jeweiligen EU-Mitgliedsstaates, in dem die Zahlstelle im Sinne der Zinsrichtlinie
ansassig ist, ist verpflichtet, diese Informationen den zustandigen Behérden desjenigen EU-Mitgliedsstaates
mitzuteilen, in dem der wirtschaftliche Eigentiimer der Zinsen ansassig ist.

Fir einen Ubergangszeittaum haben Osterreich, Belgien und Luxemburg statt des
Informationsaustausches 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 Europaischen 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.

2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Die auf die Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrdge unterliegen bei einer Zahlung an in
Deutschland unbeschréankt einkommen- bzw. kérperschaftsteuerpflichtige Personen grundsatzlich der
deutschen Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer zuziglich Solidaritdtszuschlag und - falls die
Schuldverschreibungen 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.

Mit Wirkung zum 01. Januar 2009 wurde eine sog. Abgeltungsteuer eingefiihrt, wodurch Kapitalertrage mit
einem einheitlichen Steuersatz in Hohe von 25 % zuzuglich Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 % und ggf.
Kirchensteuer besteuert werden (Unternehmensteuerreformgesetz 2008). Von der Abgeltungsteuer erfasst
werden auch Veraul3erungsgewinne und Gewinne aus Termingeschéften. Das sog. Halbeinkiunfteverfahren
fir Aktien wurde abgeschafft; ebenso wie die bisher fur Verdu3erungsgeschéafte geltende Haltefrist von
einem Jahr.

Besteuerung von im Privatvermégen gehaltenen Schuld verschreibungen

Sofern die Schuldverschreibungen im Privatvermdgen eines in der Bundesrepublik Deutschland
unbeschrankt Steuerpflichtigen gehalten werden, sind laufende Kapitalertrdge sowie Ertrage aus einer
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Einlésung oder VerauRerung der Schuldverschreibungen zu versteuern (Kapitalertrdage nach 8§ 20
Einkommensteuergesetz).

Erfolgt der Zufluss der Kapitalertrage aus laufenden Ertragen sowie aus einer Einldsung oder VeraufRerung
der Schuldverschreibungen, so unterliegen diese Ertrage der Kapitalertragsteuer (Abgeltungsteuer) durch
die auszahlende Stelle:

Im Falle der VerauBerung der Schuldverschreibungen oder Einlésung zum Nennwert ist
Bemessungsgrundlage der Unterschied zwischen den Einnahmen aus der Verauf3erung oder Einlésung
nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem
Veraulerungsgeschaft stehen, wenn die Schuldverschreibungen von der die Kapitalertrage auszahlenden
Stelle erworben oder verdul3ert und seitdem verwahrt oder verwaltet worden sind, und den
Anschaffungskosten.

Kénnen die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden, sind 30% der Einnahmen aus der
Veraullerung oder Einlésung Bemessungsgrundlage fir die Berechnung des Kapitalertragsteuerabzugs.
Diese pauschale Bemessungsgrundlage kann im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung durch die
tatsachliche Bemessungsgrundlage ersetzt werden.

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

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

Die Einkommensteuer ist hinsichtlich dieser Einkinfte mit Abfiihrung 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 Kapitalvermégen wird bei Vorlage eines
Freistellungsauftrages von den Einnahmen nur ein Sparer-Pauschbetrag in Hohe von bis zu EUR 801 (EUR
1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten) als Werbungskosten abgezogen. Legt der Anleger eine
Nichtveranlagungsbescheinigung vor, ist ebenfalls eine Abstandnahme vom Steuerabzug durch die
auszahlende Stelle zu berucksichtigen. Einkinfte aus Kapitalvermdgen kdnnen im Rahmen der
Steuererklarung angegeben werden, wenn es sich um Sachverhalte des § 32d Abs. 2 bis 6 EStG handelt;
z.B. ein noch nicht ausgeschoépfter Sparerpauschbetrag, ein noch nicht bertcksichtigter Verlust bzw. eine
pauschale Bemessungsgrundlage. Verluste werden grundsatzlich innerhalb der Einkunftsart "Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen” von der auszahlenden Stelle verrechnet. Liegt der auszahlenden Stelle bis zum 15.12.
des laufenden Jahres kein Antrag auf Verlustbescheinigung vor, werden die Verluste in das nachste Jahr
vorgetragen. Sie dirfen nicht mehr mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen bzw. davon
abgezogen werden. Wird eine Verlustbescheinigung beantragt, ist die Berticksichtigung der Verluste dann
im Rahmen der Steuerveranlagung vorzunehmen.

Liegt der personliche Steuersatz des Anlegers unter dem Abgeltungsteuersatz kann auf Antrag des
Steuerpflichtigen von der Finanzverwaltung im Rahmen der Steuererklarung die tarifliche Einkommensteuer
berechnet werden (Gunstigerprifung). Der Antrag kann fir den jeweiligen Veranlagungszeitraum nur
einheitlich fiir samtliche Kapitalertrage gestellt werden. Uber die einbehaltenen Steuerbetrage, die Hohe der
noch nicht ausgeglichenen Verluste und die auslandische Quellensteuer ist dem Anleger eine
Steuerbescheinigung nach amtlichem Muster auszustellen.

Besteuerung der im Betriebsvermdgen gehaltenen Schu Idverschreibungen

Im Falle von Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften oder naturlichen Personen, die die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten, gilt, dass laufende Kapitalertrage und Gewinne aus
einer VerauBerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen der Korperschaftsteuer bzw.
Einkommensteuer (jeweils zuzuglich Solidaritdtszuschlag) und, soweit anwendbar, der Gewerbesteuer
unterliegen. Bei Auszahlung abgezogene Kapitalertragsteuer sowie der Solidaritatszuschlag kénnen
angerechnet werden. Die besonderen Regelungen zur Abgeltungsteuer finden keine Anwendung.
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Nicht in Deutschland steuerlich ansassige Anleger

Natlrliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Deutschland steuerlich nicht ansassig und somit nicht
unbeschrankt einkommen- bzw. kérperschaftsteuerpflichtig sind, unterliegen — von Ausnahmetatbestanden
abgesehen - mit ihren Ertragen aus den Schuldverschreibungen nicht der deutschen Einkommen- und
Korperschaftsteuersteuer und der deutschen Kapitalertragsteuer zzgl. des Solidaritatszuschlages.

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
Eigentiimer, die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Gemeinschaft haben, an
das Bundesamt fur Finanzen zum Zwecke des Informationsaustausches zu erfolgen hat. Als wirtschaftliche
Eigentimer im Sinne der Verordnung (8 2 ZIV) gilt, von Ausnahmetatbestdanden abgesehen, jede
natdrliche Person, die eine Zinszahlung vereinnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt. Das
Bundesamt fir Finanzen leitet diese Auskinfte an die zustandige Landesverwaltung im Ansassigkeitsstaat
des Empféangers weiter. Die Auskunftserteilung umfasst folgende Angaben: Identitdt und Wohnsitz des
Eigentiimers, 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, Rickzahlung oder Einldsung.
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3. Besteuerung in der Republik Osterreich

Die auf die Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrage unterliegen bei einer Zahlung an eine in
Osterreich  unbeschrankt steuerpflichtige natirliche oder juristische Person grundsétzlich der
Osterreichischen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer.

3.1. Quialifikation als Anteil an einem auslandischen Investmentfonds

Die Schuldverschreibungen sind nicht als Anteile an einem ausléndischen Investmentfonds nach § 42 Abs.
1 Investmentfondsgesetz zu qualifizieren. Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass keine Risikostreuung
vorliegt sowie die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen zum Nominale erfolgt und dem Anleger somit
eine Kapitalgarantie eingerdaumt wird. Die Schuldverschreibungen sind aus ertragsteuerlicher Sicht als
Forderungswertpapiere zu qualifizieren.

3.2. Besteuerung im Privatvermdgen natirlicher Personen
Laufende Ertrage

Die laufenden Zinsertrage aus den Schuldverschreibungen filhren bei einer natirlichen Person im
Privatvermbégen zu einkommensteuerpflichtigen Kapitalertragen nach 8§ 27 Abs.1 Z 4
Einkommensteuergesetz (EStG).

Hinsichtlich der steuerlichen Behandlung ist zwischen der Verwahrung der Schuldverschreibungen auf
einem Osterreichischen Depot (Inlandsverwahrung) und einer Auslandsverwahrung zu unterscheiden:

Bei Inlandsverwahrung unterliegt die Kuponzahlung durch das &sterreichische kuponauszahlende
Kreditinstitut der Kapitalertragsteuer (KESt) von 25% (8 93 Abs. 1, Abs. 3 und Abs. 4 EStG). Die KESt ist
von der kuponauszahlenden Stelle einzubehalten und an das zustéandige Finanzamt abzuflihren. Beim
Vorliegen eines offentlichen Angebotes in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht ist — mit der Einbehaltung
der Kapitalertragsteuer durch das kuponauszahlende Kreditinstitut — die Endbesteuerungswirkung far
einkommensteuerliche Zwecke (§ 97 Abs. 1 EStG, Rz 7793 und 7799 EStR 2000) verbunden. Liegt kein
offentliches Angebot in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht vor, unterliegen die laufenden Kapitalertrage
der Einkommensteuer im Rahmen der jahrlichen Veranlagung zum progressiven Steuersatz von bis zu
50%. Die von der kuponauszahlenden Stelle einbehaltene KESt ist jedoch auf die Einkommensteuerschuld
anzurechnen.

Bei Auslandsverwahrung der Schuldverschreibungen ist die Kuponzahlung jedenfalls im Rahmen der
personlichen Einkommensteuererklarung anzugeben. Beim Vorliegen eines offentlichen Angebotes in
rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht ist darauf der besondere Steuersatz von 25% anzuwenden, der mit
der Endbesteuerungswirkung far einkommensteuerliche Zwecke verbunden ist
(Veranlagungsendbesteuerung) (8 37 Abs. 8 in Verbindung mit § 97 Abs. 1 EStG). Liegt kein &ffentliches
Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht vor, unterliegen laufende Kapitalertrage der
Einkommensteuer zum Normalsteuersatz von bis zu 50% (§ 37 Abs. 8 in Verbindung mit 8 33 EStG).

Sofern die Schuldverschreibungen im Rahmen eines offentlichen Angebotes begeben werden und 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 § 33 Abs. 1 EStG)
ausgeubt werden (8§ 97 Abs. 4 EStG). In diesem Fall sind die laufenden Kapitalertrdge — zusammen mit den
anderen endbesteuerungsfahigen Kapitalertragen — im Rahmen der personlichen Steuererklarung des
Anlegers anzugeben. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die zu erhebende Einkommensteuer
angerechnet oder mit dem Ubersteigenden Betrag dem Anleger riickerstattet.

Zwischenerwerb bzw. Zwischenverduerung der Schuldverschreibungen
Im Fall einer Veraul3erung der Schuldverschreibungen vor Falligkeit sind Stlickzinsen abzugrenzen und als
Einkliinfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern (8 27 Abs. 2 Z 5 EStG). Die Stuckzinsen sind aus dem

positiven Unterschiedsbetrag zwischen dem VerédufRerungspreis und dem Emissionskurs herauszurechnen
und unterliegen der Kapitalertragsteuer bzw. dem besonderen Steuersatz von 25%, sofern ein &ffentliches
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Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht vorliegt. Beim Fehlen des offentlichen Angebots in
rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht ist der Normalsteuersatz von bis zu 50% anzuwenden.

Zu den Stuckzinsen gehdren die anteiligen Kuponzinsen der laufenden Zinsperiode, die — nach Auffassung
der Finanzverwaltung — nach einer finanzmathematischen Formel als Differenz zwischen dem
Veraullerungspreis und dem inneren Wert, basierend auf der Rendite des Forderungswertpapiers zu
berechnen sind. Auf die Stiickzinsen sind vorstehende Grundsatze Uber die Besteuerung laufender Zinsen
aus den Schuldverschreibungen anzuwenden.

Ein dartber hinausgehender VeraufRRerungsgewinn oder -verlust ist als Substanzgewinn oder
Substanzverlust zu qualifizieren. Dieser ist im auf3erbetrieblichen Bereich nur steuerlich beachtlich, wenn
Einkunfte aus Spekulationsgeschéften nach § 30 EStG vorliegen. Dies setzt die Anschaffung und
VeraulRerung der Schuldverschreibungen innerhalb eines Jahres voraus. Anzumerken ist, dass Verluste
aus Spekulationsgeschéaften nur mit (positiven) Einkinften aus Spekulationsgeschéaften verrechnet werden
konnen (8 30 Abs. 4 EStG). Daruber hinaus gibt es weder einen Verlustausgleich noch einen
Verlustvortrag. Dabei ist jedenfalls der progressive Einkommensteuersatz von bis zu 50% anzuwenden.

Die vom Erwerber bezahlten Stlickzinsen stellen bei diesem riickgangig gemachten Kapitalertrag dar. Bei
inlandischer Verwahrung der Schuldverschreibungen fiihrt die Belastung des Erwerbers mit Stiickzinsen bei
diesem insoweit zu einer Kapitalertragsteuergutschrift, als diese Stiickzinsen im Zeitpunkt der Gewéahrung
der Gutschrift tatsachlich der Kapitalertragsteuerpflicht unterliegen. Bei Auslandsverwahrung der
Schuldverschreibungen sind die bezahlten Stickzinsen im Rahmen der Steuererkldrung als negative
Einkunfte aus Kapitalvermdgen anzugeben.

Ruckzahlung zum Riickzahlungstag

Ein positiver Unterschiedsbetrag zwischen dem Einldsungswert und dem Emissionskurs ist bei einer
natdrlichen Person im Privatvermdgen als einkommensteuerpflichtiger Kapitalertrag nach § 27 Abs. 2 Z 2
EStG anzusehen (Rz 6198a EStR 2000). Auf den positiven Unterschiedsbetrag sind vorstehende
Grundsatze uber die Besteuerung laufender Zinsen aus den Schuldverschreibungen anzuwenden.

Die Besteuerung des positiven Unterschiedsbetrages zwischen dem Einldsungswert und dem
Emissionskurs unterbleibt jedoch dann, wenn der Unterschiedsbetrag zwischen dem Emissionskurs und
dem — im Wertpapier festgelegten — Ruckzahlungswert die Grenze von 2% des Wertpapiernominales nicht
Uberschreitet und die Emissionsbedingungen laufende Zahlungen von Zinsen vorsehen.

Wertveranderungen unterhalb des Emissionskurses fiihren nicht zu Einklinften aus Kapitalvermdgen. Sie
sind im aufRerbetrieblichen Bereich grundsétzlich nur dann steuerlich zu erfassen, wenn Einkinfte aus
Spekulationsgeschéften nach § 30 EStG vorliegen. Davon ist auszugehen, wenn die Anschaffung und
VeraulRerung (Einldsung) der Schuldverschreibungen innerhalb eines Jahres erfolgt. Anzumerken ist, dass
Verluste aus Spekulationsgeschaften nur mit positiven Einkiinften aus (anderen) Spekulationsgeschéaften
desselben Jahres verrechnet werden kénnen (8 30 Abs. 4 EStG). Dariiber hinaus gibt es weder einen
Verlustausgleich noch einen Verlustvortrag. Insgesamt ist der progressive Einkommensteuersatz
maf3gebend.

Eine Haftung der Emittentin aus einer potentiellen Anderung der Verwaltungspraxis bzw. der gesetzlichen
Bestimmungen ist ebenso wie die Anspriiche des Anlegers gegeniiber der Emittentin fir eine nachteilige
Vorgangsweise der kuponauszahlenden Stelle bei der Einbehaltung der Kapitalertragsteuer
ausgeschlossen.

3.3. Besteuerung im Betriebsvermdgen natirlicher Personen

Die vorstehenden Grundsatze fur natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermégen halten, sind fir - im Betriebsvermdgen natirlicher Personen gehaltene -
Schuldverschreibungen sinngemaf, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten anzuwenden. Die
Einkunfte gelten als betriebliche Einkilinfte. Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der
betrieblichen Einkiinfte zum Normalsteuersatz erfasst.
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3.4. Besteuerung im Privatvermdgen von Privatstiftungen

Die vorstehenden Grundsatze fir natilrliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermbgen halten, sind fir Privatstiftungen sinngemaR, jedoch unter Beachtung folgender
Besonderheiten anzuwenden: Statt der Kapitalertragsteuer bzw. des besonderen Steuersatzes von 25% ist
— beim Vorliegen eines 6ffentlichen Angebotes in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht — das Regime der
Zwischenbesteuerung mit dem Korperschaftsteuersatz von 12,5% anzuwenden (8 13 Abs. 3
Korperschaftsteuergesetz). Die Zwischenbesteuerung unterbleibt insoweit als im Veranlagungszeitraum
kapitalertragsteuerpflichtige Zuwendungen an Begilnstigte erfolgen und keine Entlastung von der
Kapitalertragsteuer — aufgrund von  Doppelbesteuerungsabkommen  erfolgt (8§ 13 Abs. 3
Korperschaftsteuergesetz). Bei einer Inlandsverwahrung der Schuldverschreibungen findet die Befreiung
von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 11 EStG Anwendung.

Liegt ein offentliches Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht nicht vor, sind Zinsen und allféllige
Unterschiedsbetrage zum Kérperschaftsteuersatz von 25% steuerpflichtig.

Spekulationsgeschéfte im Sinne des § 30 EStG unterliegen bei einer Privatstiftung der Kérperschaftsteuer
zum Normalsteuersatz (25%).

3.5. Besteuerung im Betriebsvermdgen juristischer Personen und Privatstiftungen

Allfallige Ertrdge aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkinfte aus Gewerbebetrieb dem
Korperschaftsteuersatz von 25%. Bei Privatstiftungen ist die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach §
94 Z 11 EStG anzuwenden. Bei Kapitalgesellschaften kann die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach
§ 94 z 5 EStG 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 Einklinfte erfasst. Es ist ein
Korperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.

3.6. Besteuerung eines Steuerausléanders

Natiirliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind,
unterliegen mit ihren Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen nicht der ésterreichischen Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer, sofern die Zinsen nicht zum inléndischen Betriebsvermégen oder dem land- und
forstwirtschaftlichen Vermdégen gehéren, bzw. als Einkilinfte aus Kapitalvermégen im Sinne des § 98 Abs.1
Z 5 EStG angesehen werden.

Bei Verwahrung der Schuldverschreibungen auf einem 6sterreichischen Depot ist das kuponauszahlende
Kreditinstitut zur Einbehaltung der Kapitalertragsteuer verpflichtet. Die Einbehaltung der Kapitalertragsteuer
unterbleibt, wenn der Anleger dem Kreditinstitut (der kuponauszahlenden Stelle) seine
Auslandereigenschaft nachweist bzw. glaubhaft macht, dass er im Inland weder einen Wohnsitz noch
seinen gewohnlichen Aufenthalt hat oder dass er die Voraussetzungen fir die beschrénkte Steuerpflicht auf
Grund der Zweitwohnsitzverordnung, BGBI Il 528/2003 erfiillt (EStR 2000 Rz 8018).

Bei natirlichen Personen, die in Osterreich der beschrankten Einkommensteuerpflicht unterliegen, kénnen
laufende Zinsen und ein allfélliger positiver Unterschiedsbetrag der EU-Quellensteuer nach dem EU-
Quellensteuergesetz (BGBI | 2004/33) unterliegen. Mit dem EU-Quellensteuergesetz wurde die Richtlinie
des Rates 2003/EG/48 vom 3.6.2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen in Osterreich
umgesetzt. Voraussetzung ist, dass die natlrliche Person als wirtschaftlicher Eigentiimer der Zinsen zu
sehen ist und seinen Wohnsitz innerhalb der Européischen Union hat. Als wirtschaftlicher Eigentimer ist —
von Ausnahmetatbestdanden abgesehen — jede natirliche Person zu sehen, die eine Zinszahlung
vereinnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt (8§ 2 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz).

Da es sich bei den gegenstandlichen Schuldverschreibungen um Forderungswertpapiere im Sinne des § 6

Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz handelt, sind laufende Zinsen auf die gegenstandlichen
Schuldverschreibungen als Zinszahlung im Sinne des § 6 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz zu sehen. Aus
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diesem Grund ist das kuponauszahlende Kreditinstitut zum Abzug der EU-Quellensteuer gemaf 6 Abs.1
EU-Quellensteuergesetz verpflichtet.

Keine EU-Quellensteuer ist jedenfalls zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentimer der dsterreichischen
Zahlistelle eine vom Wohnsitzfinanzamt seines Wohnsitzstaates aus seinen Namen ausgestellte
Bescheinigung nach § 10 Abs. 2 EU-Quellensteuergesetz bzw. Art 13 Abs. 2 Richtlinie 2003/EG/48 vorlegt.
Die Bescheinigung muss folgende Angaben enthalten: Name, Anschrift und Steuer- oder sonstige
Identifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen, das Geburtsdatum und Geburtsort des
wirtschaftlichen Eigentimers, Name und Anschrift der Zahlstelle, Kontonummer des wirtschaftlichen
Eigentiimers oder in Ermangelung einer solchen, Kennzeichen des Wertpapiers. Die Bescheinigung gilt fur
einen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung.

Diese Hinweise kénnen die steuerliche Beratung im E  inzelfall nicht ersetzen, da letztlich auch die
individuelle Situation des einzelnen Anlegers berlc ksichtigt werden muss. Daher sollte jeder
Anleger den Rat eines Vertreters der steuerberatend  en Berufe einholen.
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Minchen, 14. Dezember 2009

Bayerische Landesbank
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