Endgiiltige Bedingungen Nr. 12 vom 25. Juni 2010
zum Basisprospekt vom 23. April 2010
geandert durch Nachtrag vom 12. Mai 2010

Potenzielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die H6he des Riickzahlungsbetrags bzw.
der Lieferung und der Verzinsung von der Wertentwic klung eines Basiswerts abhangt. Sollte
der fur den Rickzahlungsbetrag maf3gebliche Wert des Basiswerts am Ende der Laufzeit der
Schuldverschreibungen Null betragen, so tritt ein T otalverlust des eingesetzten Kapitals ein.
Zudem ist die Emittentin im Rahmen ihrer Geschéftst  &tigkeit bestimmten Risiken

ausgesetzt, deren Realisierung im schlimmsten Fall dazu fihren kann, dass sie ihren
Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen
kann.
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Emissionstag: 28. Juli 2010

Die Endgultigen Bedingungen wurden bei Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt
und werden in gedruckter Form bei der Emittentin zur Ausgabe an das Publikum bereitgehalten.
Zudem ist vorgesehen, sie in elektronischer Form auf der Internet-Seite der Emittentin

(www.bayernlb.de) bereitzustellen.



Prasentation der Endgultigen Bedingungen

Gegenstand dieser Endgultigen Bedingungen Nr. 12 vom 25. Juni 2010 zum Basisprospekt ,Pro-
zentnotierte Schuldverschreibungen und Zertifikate ohne Kapitalschutz* vom 23. April 2010 sind
50.000 Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von Euro 50.000.000, begeben von der Bay-
erischen Landesbank (die ,Schuldverschreibungen” oder die ,Anleihe*). Die Endgiiltigen Bedingun-
gen zum Basisprospekt werden gemaf Artikel 26 Abs. 5 Unterabs. 1 Alt. 2 der Verordnung (EG)
Nr. 809/2004 durch Einbeziehung der Endgiiltigen 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 Leer-
stellen ausgefillt. Alternative oder wahlbare (im Basisprospekt mit eckigen Klammern gekenn-
zeichnete) Ausfuihrungen oder Bestimmungen, die in den Endgiltigen Bedingungen nicht ausdrtick-
lich genannt sind, gelten als aus dem Basisprospekt gestrichen.

Die Endgiiltigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:

I, RISIKOFAKIOTEI ... oot e e e e e e e e e e e as 3
II. WertpapierbesChreibuNg .......cccooiiiiiiiis e 8
. AnleinebediNQUNQEN ... e 13
AV Y= (o U= U o TSR 21
V. VerkaufsbesChrankungen ... oo 29

Es ist zu beachten, dass die vollstandigen Angaben Uber die Emittentin und das Angebot
sich nur aus dem Basisprospekt und den Endgtiltigen Bedingungen zusammen ergeben.
Der Basisprospekt wird in gedruckter Form bei der E mittentin zur kostenlosen Ausgabe an
das Publikum bereitgehalten und ist in elektronisch er Form auf der Website der Emittentin
veroffentlicht (www.bayernlb.de).



|. Risikofaktoren

Potenzielle Kaufer von Schuldverschreibungen, die u nter diesem Basisprospekt begeben
werden, sollten die nachfolgend beschriebenen wesen tlichen Risikofaktoren bei ihrer Inves-
titionsentscheidung in Betracht ziehen und diese En tscheidung nur auf der Grundlage des
gesamten Basisprospektes treffen. Potenzielle Kaufe  r sollten zudem in Erwagung ziehen,
dass die beschriebenen Risiken zusammenwirken und s ich dadurch gegenseitig verstarken
kénnen.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Wie andere Marktteilnehmer auch ist die Bayerische L  andesbank im Rahmen ihrer Geschéaftsta-
tigkeit bestimmten Risiken ausgesetzt, deren Realisie rung im schlimmsten Fall dazu fihren
kénnte, dass die Bank ihren Verpflichtungen aus eine r Emission von Wertpapieren nicht oder
nicht fristgerecht nachkommen kann und der Investor sein Investment ganz oder teilweise ver-
liert.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreib ungen

Die Hohe der Rickzahlung bzw. die Lieferung des Basiswerts und die Verzinsung sowie der Rick-
zahlungszeitpunkt sind abhéangig von der Entwicklung eines Basiswerts. Basiswert ist vorliegend,
wie in § 3 Absatz (2) der Anleihebedingungen definiert, eine Aktie, wie in Annex 1 zu den Anleihe-
bedingungen spezifiziert.

Ein Kapitalschutz besteht nicht.

Diese Ausgestaltung ist mit den folgenden Risiken verbunden:

Produktbezogene Risikofaktoren
Allgemeines Renditerisiko aufgrund der Abhangigkeit von der Entwicklung eines Basiswerts

Die Besonderheit der Struktur der Schuldverschreibungen besteht darin, dass die Verzinsung und
die Héhe der Ruckzahlung sowie der Riickzahlungszeitpunkt der Schuldverschreibungen abhangig
von der Entwicklung eines Basiswerts sind.

Die Rendite der Schuldverschreibungen lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da erst
dann die tatsachliche Hohe der Riickzahlung bzw. der Lieferung des Basiswerts und die tatsachlich
gezahlten Zinsbetrage bekannt sind, sowie die tatsachliche Laufzeit feststeht. Es besteht das Risi-
ko, dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit und markttblicher Ver-
zinsung nicht erreicht wird.

Neben dem Renditerisiko besteht das Risiko, dass das eingesetzte Kapital nicht in voller Héhe zu-
riickbezahlt wird. Dieser Kapitalverlust kann ein erhebliches AusmalR annehmen und gegebenen-
falls bis hin zum Totalverlust fihren. Ein Totalverlust kann dann eintreten, wenn der fir den Rick-
zahlungsbetrag maRgebliche Basiswert am Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen auf Null
sinkt.

Das Unterschreiten einer Barriere, der sog. ,Kuponschwelle” fihrt — je nach Zeitpunkt des Unter-
schreitens — zum Ausfall einer oder mehrerer Zinszahlungen und/oder zur Tilgung der Schuldver-
schreibungen durch Lieferung von Aktien, deren aggregierter Wert deutlich unter dem eingesetzten
Kapital liegt und damit zu dem oben erwahnten Kapitalverlust.

Fur die Prognose der Riickzahlung bzw. Lieferung des Basiswerts ist unter anderem die Volatilitat
der Aktie zu beriicksichtigen. Unter dem Begriff ,Volatilitat* versteht man die Schwankungsbreite
bzw. die Kursheweglichkeit der Aktie.



Wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen kénnen Ereignisse in Bezug auf den Basiswert
eintreten, die die Emittentin berechtigen, Anpassungsmafinahmen gemaR den Anleihebedingungen
vorzunehmen.

In diesen Féllen wird die Emittentin die Anpassungen im billigen Ermessen unter Wahrung der Inte-
ressen der Anleger vornehmen. Naturgeman ist aber nicht auszuschliel3en, dass sich die einer An-
passungsmalnahme zugrunde liegenden Einschatzungen im Nachhinein als unzutreffend erweisen
und sich die Anpassungsmafnahme spater als fiir den Anleger unvorteilhaft herausstellt.

Wiederanlagerisiko bei auRerordentlichem Kiindigungsrecht

Die Emittentin hat im Fall des Vorliegens von bestimmten, in den Anleihebedingungen néaher be-
schriebenen Anpassungsereignissen ein au3erordentliches Kiindigungsrecht.

Im Falle der Austibung des Kiindigungsrechts wird die Emittentin die Schuldverschreibungen zu ei-
nem nach billigem Ermessen bestimmten angemessenen Marktpreis, der unter dem Nennbetrag
liegen kann, zuriickzahlen. Es besteht dabei zudem ein Wiederanlagerisiko, das heif3t ein Risiko,
dass der Anleger die vorzeitig zuriickerhaltenen Mittel nur zu verschlechterten Konditionen wieder
anlegen kann.

Risiko aufgrund der Zeitspanne zwischen Feststellungstag und Riuckzahlungstag

Die Entscheidung, ob die Schuldverschreibungen durch Zahlung des Rlickzahlungsbetrags oder
durch Lieferung von Aktien getilgt werden, erfolgt am Feststellungstag. Im Fall einer Tilgung durch
Lieferung ist zu bericksichtigen, dass die Aktien frilhestens am Riickzahlungstag (nach
Einbuchung in das Depot des Anlegers) verkauft werden kénnen. Bis zur Ubertragung in das Depot
des Anlegers bestehen keine Anspriiche aus den Aktien. In der Zeitspanne zwischen dem Feststel-
lungstag und dem Riickzahlungstag kann sich der Kurs der zu liefernden Aktien negativ entwickeln.
Die tatsachliche Rendite steht daher erst fest, wenn die Wertpapiere geliefert wurden.

Marktpreisrisiken infolge der basiswertabhéngigen Struktur

Die Kursentwicklung der Anleihe wahrend der Laufzeit ist abhdngig von der Entwicklung des Basis-
werts sowie vom Zins- und Kursniveau an den Kapitalméarkten, Wahrungsentwicklungen, politi-
schen Gegebenheiten und unternehmensspezifischen Faktoren betreffend die Emittentin. Wahrend
ihrer Laufzeit kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen unter dem Nennbetrag liegen.

Kursénderungen oder das Ausbleiben einer erwarteten Kursanderung des Basiswerts kénnen den
Kurs der Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit mindern.

Auch bei einer VerauRRerung vor Endfalligkeit kann der erzielte Verkaufserlds unterhalb des einge-
setzten Kapitals liegen.

Sonstige Marktpreisrisiken

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um neu begebene Wertpapiere. Vor dem Emissi-
onstag gibt es keinen 6ffentlichen Markt fir die Schuldverschreibungen. Ab dem Emissionstag be-
absichtigt die Emittentin, boérsentéaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu stellen und Schuldverschrei-
bungen anzukaufen. Die Emittentin Gbernimmt aber keine Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder
des Zustandekommens derartiger Kurse.

Obwohl die Schuldverschreibungen ab dem in den Endgultigen Bedingungen genannten Termin in
den Freiverkehr einbezogen werden sollen, gibt es keine Gewissheit dahingehend, dass sich ein
aktiver offentlicher Markt fir diese Wertpapiere entwickeln wird oder dass diese Einbeziehung auf-
rechterhalten wird.



Bei unginstiger Entwicklung des Basiswerts, oder falls andere negative Faktoren zum Tragen
kommen, kann mangels Nachfrage die Handelbarkeit der Schuldverschreibungen eingeschrankt
sein. Die Emittentin 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, inshesondere Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und
Verkauf) kombiniert mit einem niedrigen Auftragswert, filhren ebenso wie der Ausgabeaufschlag zu
Kostenbelastungen, welche die Rendite moglicherweise erheblich verringern bzw. einen Verlust er-
héhen.

Angebotsvolumen

Das angegebene Angebotsvolumen entspricht dem Maximalbetrag der angebotenen Schuldver-
schreibungen, lasst aber keinen Riickschluss auf das Volumen der jeweilig effektiv emittierten und
bei einem Clearing-System hinterlegten Schuldverschreibungen zu. Anleger sollten daher beach-
ten, dass auf Grundlage des angegebenen Angebotsvolumens keine Riickschliisse auf die Liquidi-
tat der Schuldverschreibungen im Sekundarmarkt maéglich sind.

RisikoausschlieRende oder risikoeinschrankende Geschafte des Anlegers

Der potenzielle Kéaufer der Schuldverschreibungen kann nicht darauf vertrauen, wéahrend der Lauf-
zeit der Schuldverschreibungen jederzeit Geschéafte abschlieBen zu kénnen, durch deren Ab-
schluss er in der Lage ist, seine Risiken im Zusammenhang mit den von ihm gehaltenen Schuld-
verschreibungen auszuschlie3en. Ob dies mdglich ist, hangt von den Marktverhéltnissen und von
den dem jeweiligen Geschéft zugrunde liegenden Bedingungen ab. Unter Umstanden kénnen sol-
che Geschéfte Gberhaupt nicht oder nur zu einem ungunstigen Marktpreis getatigt werden, so dass
ein entsprechender Verlust entstehen kann.

Basiswertbezogene Risikofaktoren
Besondere Risiken aufgrund der Abhangigkeit von einer Aktie

Basiswert ist eine Aktie. Die Kursentwicklung der Aktie lasst sich nicht vorhersagen und ist be-
stimmt durch gesamtwirtschaftliche Faktoren, zum Beispiel das Zins- und Kursniveau an den Kapi-
talmarkten, Wéahrungsentwicklungen, politische Gegebenheiten wie auch durch unternehmensspe-
zifische Faktoren wie zum Beispiel Ertragslage, Marktposition, Risikosituation, Aktionarsstruktur
und Ausschuttungspolitik.

Keine Berlcksichtigung von Dividendenzahlungen oder sonstigen Ausschittungen
Zu beachten ist, dass Dividendenzahlungen oder gegebenenfalls sonstige Ausschittungen

hinsichtlich der Aktie bei der Ermittlung der Héhe der Rickzahlung bzw. der Lieferung des Basis-
werts, des Ruckzahlungszeitpunkts und der Verzinsung keine Beriicksichtigung finden.



3. Risikofaktoren in Bezug auf Interessenkonflikte
Ausgabepreis und Gebihren bzw. sonstige Kosten

Im Ausgabepreis fur die Schuldverschreibungen kann, gegebenenfalls zuséatzlich zu festgesetzten
Ausgabeaufschlagen, ein fir den Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf den urspriinglichen
Jfairen Wert" der Schuldverschreibungen enthalten sein. Dieser Aufschlag wird von der Emittentin
nach ihrem freien Ermessen festgesetzt und kann sich von den Aufschlagen unterscheiden, die
andere Emittenten fir vergleichbare Wertpapiere erheben.

Dieser Aufschlag enthalt die Strukturierungsgebihr sowie Aufwendungen fiir andere Entgelte wie
Vertriebsbonifikationen, die die Emittentin erhebt und an Vertriebspartner weitergibt. Der Aufschlag
(einschlieBlich der Strukturierungsgebihr und der Vertriebsbonifikation) beeintréachtigt die
Ertragsmdoglichkeit des Anlegers.

Die Vertriebsbonifikationen werden an die Vertriebspartner weitergegeben und kénnen auf Ebene
des Vertriebspartners Interessenkonflikte zulasten des Anlegers zur Folge haben, weil hierdurch fur
den Vertriebspartner ein Anreiz geschaffen werden koénnte, Produkte mit einer hoheren
Vertriebsbonifikation bevorzugt an seine Kunden zu vertreiben.

Handeln als Market-Maker fur die Schuldverschreibun  gen

Die Emittentin, oder eine von ihr beauftragte Stelle, kann fir die Schuldverschreibungen als Market-
Maker auftreten. Durch ein solches ,Market-Making“ wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle
den Kurs der Schuldverschreibungen mafgeblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem
Market-Maker gestellten Kurse normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches
Market-Making und in einem 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 Schuldverschreibungen, 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 Schuldverschreibungen und bestimmten Markteinschatzungen fest. Berlicksich-
tigt wird dariber hinaus ein fur die Schuldverschreibungen urspriinglich erhobener Ausgabeauf-
schlag.

Einfluss auf die Preisstellung im Sekundarmarkt haben des Weiteren beispielsweise eine im Aus-
gabepreis fur die Schuldverschreibungen enthaltene Strukturierungsgebihr und die fur den Basis-
wert oder dessen Bestandteile gezahlten oder erwarteten Dividenden oder sonstigen Ertrage, wenn
diese nach der Ausgestaltung der Wertpapiere wirtschaftlich der Emittentin zustehen.

Bestimmte Kosten, wie beispielsweise erhobene Verwaltungsentgelte, werden bei der Preisstellung
vielfach nicht gleichmafiig verteilt Gber die Laufzeit der Schuldverschreibungen (pro rata temporis)
preismindernd in Abzug gebracht, sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker ste-
henden friiheren Zeitpunkt vollstandig vom fairen Wert der Schuldverschreibungen abgezogen.
Entsprechendes gilt fir eine im Ausgabepreis fur die Schuldverschreibungen gegebenenfalls ent-
haltene Strukturierungsgebtihr sowie fiir Dividenden und sonstige Ertrage des Basiswerts, die nach
der Ausgestaltung der Schuldverschreibungen 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 friheren Zeitpunkt der Laufzeit, und
zwar auf Grundlage der fir die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt erwarteten
Dividenden. Die Geschwindigkeit dieses Abzugs hangt dabei unter anderem von der Hohe etwaiger
Netto-Ruckflisse der Schuldverschreibungen 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 Schuldverschrei-
bungen zum jeweiligen 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 vergréfRern oder verringern.

Absicherungsgeschafte

Die Emittentin kann zur Absicherung ihrer Positionen aus der Emission von Schuldverschreibungen
Absicherungsgeschéfte (so genannte ,Hedge-Geschéafte*) vornehmen. Derartige Geschéafte haben
nach Ansicht der Emittentin unter normalen Umstanden keinen Einfluss auf den Wert des Basis-
werts und somit auf den Kurs der Schuldverschreibungen selbst. Es kann jedoch nicht vollstandig
ausgeschlossen werden, dass der Kurs der Schuldverschreibungen durch Absicherungskaufe oder
-verkaufe fir den Anleger nachteilig beeinflusst wird. In diesem Fall ist es denkbar, dass Interes-
senkonflikte in der Zukunft auftreten.

Geschafte Gber Aktien

Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen gegebenenfalls an Geschéaften tber
die Aktie beteiligt sein sowohl fiir eigene Rechnung als auch fir Rechnung von durch sie verwalte-
ten Vermogen. Diese Geschéafte kdnnen Auswirkungen auf den Kurs des Basiswerts und den Kurs
der Schuldverschreibungen selbst haben.

Emission weiterer derivativer Instrumente

Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kdnnen weitere derivative Instrumente auf den
Basiswert ausgeben; die Einfihrung solcher Produkte konnen Auswirkungen auf den Kurs des Ba-
siswerts und den Kurs der Schuldverschreibungen selbst haben.

Emittentin als Konsortialmitglied fir Emittenten vo n Aktien

Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen in Verbindung mit kiinftigen Angeboten
des Basiswerts auch als Konsortialmitglieder fungieren oder als Finanzberater des Emittenten sol-
cher Aktien oder als Geschaftsbank fiir den Emittenten solcher Aktien fungieren. Tatigkeiten der
genannten Art kdnnen bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Kurs der
Schuldverschreibungen auswirken.

Erhalt von nicht-6ffentlichen Informationen

Die Emittentin und/oder mit ihr verbundene Unternehmen kdnnen nicht-6ffentliche Informationen
Uber den Basiswert erhalten, zu deren Offenlegung gegentuber den Anleiheglaubigern die Emitten-
tin oder mit ihr verbundene Unternehmen nicht verpflichtet sind. Weiterhin kdnnen ein oder mehrere
verbundene Unternehmen der Emittentin Research zum Basiswert verdffentlichen. Derartige Tétig-
keiten kdnnen Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Kurs der Schuldverschreibun-
gen 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 gegenuber anderen Anlageformen erhéhten R isiken eignen sich die Schuldver-
schreibungen nur fir Anleger, die sich dieser spezi ellen Risiken bewusst sind.



ll. Wertpapierbeschreibung

Die Wertpapierbeschreibung beinhaltet eine Beschreibung der Ausgestaltung der Schuldverschrei-
bungen, die in den Anleihebedingungen verbindlich geregelt ist. Die Anleihebedingungen enthalten
insbesondere Definitionen zu den in der Wertpapierbeschreibung verwendeten Begriffen. Im Hin-
blick auf das den Anleiheglaubigern gemaf § 2 Absatz (1) der Anleihebedingungen zustehende An-
leiherecht ist zu beachten, dass die Anleihebedingungen alleine maRgeblich sind.

1. Gegenstand

Die Schuldverschreibungen zeichnen sich dadurch aus, dass die H6he der Riuckzahlung bzw. die
Lieferung des Basiswerts sowie der Riickzahlungszeitpunkt und die Verzinsung von der Entwick-
lung eines Basiswerts abhangig sind. Basiswert ist, wie in § 3 Absatz (2) der Anleihebedingungen
definiert, eine Aktie. Es besteht kein Kapitalschutz.

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

Bei den Schuldverschreibungen 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 Angebotsprogramms nach 8 6 Abs. 1 Nr. 1 i.V.m. 8 2 Nr. 5 WpPG
begeben werden. Der ISIN Code und die WKN sind fur die Schuldverschreibungen auf dem Deck-
blatt der Endgtiltigen Bedingungen angegeben.

Die Schuldverschreibungen stellen Inhaberschuldverschreibungen im Sinn der 88 793 ff. Burgerli-
ches Gesetzbuch dar.
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.
Verbriefung
Die Schuldverschreibungen sind in einer Globalurkunde ohne Zinsschein verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG
Neue Bdrsenstralle 1
60487 Frankfurt am Main
(nachstehend ,CBF* genannt) hinterlegt ist. Die Lieferung effektiver Einzelurkunden kann wahrend
der gesamten Laufzeit nicht verlangt werden. Die Schuldverschreibungen sind als Mit-
eigentumsanteile an der Globalurkunde in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln
der CBF und auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland der Clearstream Banking, société anony-
me, Luxemburg, und der Euroclear Bank, S.A./N.V., Brissel, Ubertragbar. Die Globalurkunde tragt
die eigenhandige Unterschrift von zwei Zeichnungsberechtigten der Emittentin.

Wahrung

Die Schuldverschreibungen werden in Euro begeben.



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 Verbind-
lichkeiten, die aufgrund Gesetzes Vorrang geniel3en.

Rechte in Zusammenhang mit den Wertpapieren

Die Rechte in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen und ihre Ausiibung bestimmen sich
nach den Anleihebedingungen. Jede Schuldverschreibung gewahrt ihrem Inhaber das in
§ 2 Absatz (1) definierte Anleiherecht.

Die Schuldverschreibungen sind fiir die Emittentin, vorbehaltlich einer auerordentlichen Kindigung
der Emittentin nach 8§ 7 und fur die Anleiheglaubiger unkiindbar.

Struktur der Schuldverschreibungen

Die Verzinsung und die Héhe der Rickzahlung bzw. die Lieferung des Basiswerts sowie der Rick-
zahlungszeitpunkt sind abhéngig von der Entwicklung eines Basiswerts.

Als Berechnungsstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner StraRe 18, D-80333 Munchen.
Basiswert ist die Aktie der Commerzbank AG, auch als ,Referenzwert* oder ,Aktie” bezeichnet.

Als Referenzpreis fur die Entwicklung des Basiswerts dient der am Starttag festgestellte Startkurs
des Basiswerts.

Die ,Kuponschwelle* betragt 60 % des Startkurses.
Die ,Tilgungsschwelle® betragt 100 % des Startkurses.

Entwickelt sich der Wert der Aktie zu einem Feststellungstag im Vergleich zum Starttag positiv, d.h.
auf oder oberhalb der Tilgungsschwelle, so erfolgt eine letzte Zinszahlung und die Riickzahlung der
Anleihe zu 100 % des Nennbetrags. Bei negativer Entwicklung, auf oder oberhalb der Kupon-
schwelle, erhalt der Anleger den Zinsbetrag fur diesen Zinszahlungstag und die Anleihe wird nicht
zuriickgezahlt. Bei negativer Entwicklung, unterhalb der Kuponschwelle, fallt die Verzinsung zu die-
sem Zinszahlungstag aus. Sofern es sich um den letzten Feststellungstag handelt, erfolgt die Til-
gung durch Lieferung des Basiswerts wie unten beschrieben.

Ermittlung der Verzinsung

Quartalsweise wird an den Feststellungstagen der Schlusskurs des Basiswerts, der ,Feststellungs-
kurs" ermittelt. Wenn an einem Feststellungstag der Feststellungskurs auf oder tber der Kupon-
schwelle liegt, erfolgt am ,Zinszahlungstag®, pro Schuldverschreibung eine Zinszahlung in Hohe
von EUR 35,50. Andernfalls entféllt die Zinszahlung zu diesem Zinszahlungstag.

Die Anspriiche des Anleiheglaubigers auf Zinszahlung unterliegen der regelméaRigen Verjahrungs-
frist gemaR § 195 BGB von drei Jahren.

Ermittlung des Riickzahlungszeitpunkts und des Riickzahlungsbetrags

Wenn an einem Feststellungstag vor dem letzten Feststellungstag der Feststellungskurs auf oder
Uber der Tilgungsschwelle liegt, erfolgt an dem betreffenden Zinszahlungstag die vorzeitige Rick-
zahlung der Schuldverschreibungen in Héhe des Nennbetrags und die Verzinsung endet.

Wenn keine vorzeitige Riuckzahlung erfolgt ist, erfolgt die Tilgung der Schuldverschreibungen am
30. Juli 2012, dem ,Rickzahlungstag”, wie folgt:



Fall 1:

Sollte der Feststellungskurs am letzten Feststellungstag auf oder tGber der Kuponschwelle lie-
gen, so erfolgt am Rickzahlungstag die Rickzahlung der Schuldverschreibungen in Hohe des
Nennbetrags.

Fall 2:

Sollte der Feststellungskurs am letzten Feststellungstag unter der Kuponschwelle liegen, so
erfolgt die Tilgung der Schuldverschreibungen am Rickzahlungstag nicht durch Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags, sondern durch Lieferung des Basiswerts. In diesem Fall werden je
Schuldverschreibung im Nennbetrag von Euro 1.000 eine dem Nennbetrag dividiert durch den
Startkurs entsprechende Anzahl von Aktien geliefert, wobei keine Bruchteile von Aktien geliefert
werden, sondern auftretende Spitzenbetrage in Geld ausgeglichen werden.

Renditetberlegungen

Die Rendite der Schuldverschreibungen lasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da erst
dann die tatsachlich gezahlten Zinsbetrdge und der tatsachlich gezahlte Riickzahlungsbetrag bzw.
die Lieferung des Basiswerts und die tatsachliche Laufzeit bekannt sind.

Fur die Berechnung der individuellen Rendite Gber die Gesamtlaufzeit hat der Anleger den ur-
springlich gezahlten Preis, die Hohe der Riickzahlung bzw. der Lieferung des Basiswerts, die Hohe
und den Zeitpunkt der einzelnen Zinszahlungen, die Laufzeit der Schuldverschreibungen und die
individuellen Transaktionskosten zu bertcksichtigen.

Bei physischer Lieferung wird immer ein Verlust entstehen, der zwischen ca. 61 % (gerechnet auf
Basis des Feststellungskurses und unter Berticksichtigung des Ausgabeaufschlags) und 100 % des
eingesetzten Kapitals liegt. Zusatzliches Verlustpotential besteht in den Tagen zwischen Feststel-
lungstag und Gutschrift der Aktien auf dem Depot des Anlegers. Sofern der Anleger die Aktien nach
Erhalt nicht sofort verauRRert, unterliegt der gelieferte Bestand weiteren Kursentwicklungen.
Erméachtigung

Die Schuldverschreibungen werden aufgrund einer Rahmenerméachtigung basierend auf dem Vor-
standsbeschluss vom 17. Dezember 2009 begeben.

Emissionstag

Der Emissionstag ist auf dem Deckblatt der Endgiltigen Bedingungen angegeben.

3. Angaben uber den zu Grunde liegenden Basiswert

Basiswert fur die Schuldverschreibungen ist der in § 3 Absatz (2) der Anleihebedingungen
aufgefiihrte Basiswert.

Erlauterung zum Basiswert
Néahere Angaben zu der Aktie, insbesondere zur ISIN und der MalRgeblichen Bérse sind Annex 1 zu
den Anleihebedingungen zu entnehmen. Informationen tber die vergangene und kiinftige Wertent-

wicklung der Aktie sowie die Volatilitaten kdnnen unter www.onvista.de eingeholt werden. Diese In-
ternetseite ist unbeschrankt zuganglich.

10



Anpassungsregelungen

Fur den Fall, dass wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen Anpassungsmaflnahmen
beziglich des Basiswerts erforderlich sind, sieht § 7 der Anleihebedingungen entsprechende
Regelungen vor, gegebenenfalls besteht nach dieser Vorschrift ein auferordentliches
Kindigungsrecht der Emittentin.

Fehlende Kursfeststellung, Marktstérung

Fur den Fall, dass am Starttag oder an einem Feststellungstag eine Marktstérung vorliegt oder aus
anderen Grunden keine Kursfeststellung oder Kursveréffentlichung fir den Basiswert oder Be-
standteile des Basiswerts stattfindet, sieht § 8 der Anleihebedingungen entsprechende Regelungen
vor. Erforderlichenfalls verschiebt sich der Zinszahlungstag und gegebenenfalls der Riickzahlungs-
tag bzw. Vorzeitige Riickzahlungstag, ohne dass aufgrund dieser Verschiebung Zinsen oder sonsti-
ge Zahlungen zu leisten sind.

4. Bedingungen fur das Angebot

Bedingungen

Die Gesamtsumme der Emission wird auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.
Die Schuldverschreibungen werden vom 28. Juni 2010 bis zum 23. Juli 2010 zur Zeichnung ange-
boten. Ein Hochstbetrag fur die Zeichnung besteht nicht. Zu beachten ist allerdings die Stlickelung
der Schuldverschreibungen zum Nennbetrag von je Euro 1000.

Die Emittentin behalt sich vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden, wenn entweder
Zeichnungen in Hohe des Gesamtvolumens der Schuldverschreibungen vorliegen, oder wenn sich
das Marktumfeld wéhrend der Zeichnungsfrist gravierend verandert.

Am Emissionstag werden die Schuldverschreibungen Uber das Clearing-System der CBF auf das
Konto der das Anlegerdepot fuhrenden Bank Ubertragen.

Preisfestsetzung

Der Ausgabepreis fur die Schuldverschreibungen wahrend der Zeichnung ist unter Beriicksichti-
gung des Ausgabeaufschlags wie folgt:

. Ausgabeaufschlag/ Ausgabeab-
WKN Ausgabepreis schlag
BLB67L 101,00 % des Nennbetrags 1,00 %

Der Ausgabepreis bzw. der Verkaufspreis spiegelt den ,fairen Wert" der Schuldverschreibungen im
Zeitpunkt der Begebung, unter Berlcksichtigung der Strukturierungsgebihr und gegebenenfalls
sonstiger Entgelte, sowie des Ausgabeaufschlags wider.

Der ,faire Wert" der Schuldverschreibungen wird auf Basis des von der Emittentin jeweils verwen-
deten Preisfindungsmodells berechnet und hangt dabei neben dem Wert des Basiswerts auch von
anderen veranderlichen Parametern ab. Zu den anderen Parametern kénnen unter anderem deri-
vative Komponenten, Zinssatze, die Volatilitat des Basiswerts und die Angebots- und Nachfragesi-
tuation fUr Absicherungsinstrumente (so genannte ,Hedging-Instrumente*) gehéren. Die Preisfin-
dungsmodelle werden von der Emittentin nach deren eigenem Ermessen festgesetzt und kénnen
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von Preisfindungsmodellen abweichen, die andere Emittentinnen fur die Berechnung vergleichbarer
Wertpapiere 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 Schuldverschreibungen sowie gegebenenfalls Lizenzgebihren

Die Strukturierungsgebuhr wird von der Emittentin nach ihrem eigenen Ermessen festgesetzt und
kann von Strukturierungsgebihren abweichen, die andere Emittentinnen bei vergleichbaren Wert-
papieren vereinnahmen.

Dariiber hinaus erhobene sonstige Entgelte oder Verwaltungsvergitungen kénnen aufRer fur die
Abdeckung eigener Kosten auch dazu verwendet werden, Kosten fir Aufwendungen zu decken, die
die Emittentin fur Leistungen Dritter aufzuwenden hat, sowie Aufwendungen fir Provisionen, die im
Zusammenhang mit Leistungen bei einer Plazierung der Schuldverschreibungen an Dritte gezahlt
werden (sog. Vertriebsbonifikationen). Daneben spielen auch hier Ertragsgesichtspunkte eine Rol-
le.

Die Emittentin gewahrt den Vertriebspartnern fir die Schuldverschreibungen Zuwendungen in Form
einer Vertriebsbonifikation in Hohe von 2 % des Nennbetrags. Diese ist im Preis der Schuldver-
schreibungen enthalten. Weitere Informationen sind bei dem jeweiligen Vertriebspartner erhaltlich.
Platzierung

Die Schuldverschreibungen kdénnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden. Neben
dem aulBerbdrslichen Erwerb sind auch Zeichnungen lber die Bérsen Stuttgart und Miinchen még-

lich.

Als Zahlstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner Stra3e 18, D-80333 Munchen. Fir die
Schuldverschreibungen wird es keine Zahlstelle auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland geben.

5. Zulassung zum Handel

Eine Zulassung der Schuldverschreibungen zum regulierten Markt ist nicht beabsichtigt.

Die Einfuhrung in den Freiverkehr an der Bdrse Minchen und an der Bdrse Stuttgart ab
6. August 2010 wird beantragt. Die Bayerische Landesbank beabsichtigt aber, schon vor der Ein-

fuhrung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr bérsentéaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu
stellen und Schuldverschreibungen anzukaufen.
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lIl. Anleihebedingungen

Ergdnzende Angaben zu den Schuldverschreibungen befinden sich in Annex 1 zu den
Anleihebedingungen; Annex 1 ist Bestandteil der Anleihebedingungen.

1)

)

@

)

®3)

(4)

@

§1
(Form und Nennbetrag)

Die Bayerische Landesbank (nachstehend die ,Emittentin® genannt) begibt die in Annex 1
angegebene Serie von Schuldverschreibungen (die ,Schuldverschreibungen®, in der Ge-
samtheit auch die ,Anleihe®), die jeweils auf den Inhaber lauten und untereinander gleichbe-
rechtigt sind.

Die Schuldverschreibungen sind fir ihre gesamte Laufzeit durch eine Globalurkunde ohne
Zinsscheine (die ,Globalurkunde®) verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main (nachstehend ,CBF* genannt), hinterlegt ist. Ein Anspruch der Inhaber der Schuld-
verschreibungen (die ,Anleiheglaubiger”) auf Ausdruck und Auslieferung effektiver Schuld-
verschreibungen und Zinsscheine ist ausgeschlossen. Den Anleiheglaubigern stehen Mitei-
gentumsanteile an der Globalurkunde zu, die gemal den Bestimmungen und Regeln der
CBF und aufRerhalb der Bundesrepublik Deutschland der Clearstream Banking, société ano-
nyme, Luxemburg, und der Euroclear Bank S.A./N.V., Briussel, tbertragen werden kénnen.
Die Globalurkunde tragt die eigenhéndige Unterschrift von zwei Zeichnungsberechtigten der
Emittentin.

§2
(Anleiherecht)

Jede Schuldverschreibung gewéhrt ihrem Inhaber das in § 5 festgelegte Recht, von der
Emittentin am Rickzahlungstag bzw. am Vorzeitigen Riickzahlungstag entsprechend § 5 die
Ruckzahlung der Schuldverschreibungen oder die Lieferung des Basiswerts zu verlangen
sowie einen Anspruch auf Zahlung eines sich nach 8§ 4 errechnenden Zinsbetrags an dem
jeweiligen Zinszahlungstag (das ,,Anleiherecht”).

Die Schuldverschreibungen sind fir die Emittentin, vorbehaltlich einer auR3erordentlichen
Kindigung der Emittentin nach § 7 und fur die Anleiheglaubiger unkiindbar.

Bei Kaufen und Verkaufen von Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit werden keine
Stickzinsen berechnet oder bezahlt.

Sofern es die Emittentin, gleich aus welchem Grund unterlasst, die Rickzahlung bzw. die Lie-
ferung des Basiswerts am Rickzahlungstag oder am Vorzeitigen Riickzahlungstag oder die
Verzinsung am Zinszahlungstag in voller Hohe an die CBF zu erbringen, wird der Rickzah-
lungsbetrag oder der Gegenwert des zu liefernden Basiswerts zum Zeitpunkt der Falligkeit
oder der Zinsbetrag ab Falligkeit zum gesetzlichen Zinssatz so lange verzinst, bis die betref-
fende Zahlung oder Lieferung an die CBF erfolgt ist, soweit gesetzlich oder in den Anleihebe-
dingungen nichts anderes vorgesehen ist.

g3
(Definitionen)
Es gelten fir die Schuldverschreibungen die nachfolgenden allgemeinen Definitionen:

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

.Nennbetrag"” ist der in Annex 1 genannte "Nennbetrag der einzelnen Schuldverschreibun-
gen".
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)

.Ruckzahlungstag" ist, vorbehaltlich einer Riickzahlung am Vorzeitigen Riickzahlungstag ge-
maf 8 5 Absatz (4) oder einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung gemai § 8 Absatz
(1), der in Annex 1 genannte jeweilige Rickzahlungstag.

.vorzeitiger Ruckzahlungstag” ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer
Marktstorung gemal & 8 Absatz (1), der Tag, an dem eine Rickzahlung vor dem
Ruckzahlungstag erfolgt und der gemaf § 5 Absatz (4) festgelegt wird.

.Zinsbetrag” ist der in Annex 1 genannte Zinsbetrag. Die Bedingungen fur die gegebenenfalls
vierteljahrlich erfolgende Verzinsung sind in § 4 niedergelegt.

»Zinszahlungstag" ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung gemar § 8
Absatz (1), jeweils der in Annex 1 genannte Zinszahlungstag.

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

»Aktie" bezeichnet die unter ,Referenzwert” aufgefiihrte Aktie.
»Aktiengesellschaft" bezeichnet die Aktiengesellschaft, deren Aktie Referenzwert ist.
.Basiswert" ist der Referenzwert.

.Borsengeschéftstag” ist jeder Tag, an dem flr den Referenzwert an der Maf3geblichen Bérse
und der MaRRgeblichen Terminbdrse ein Borsenhandel stattfindet.

.Feststellungskurs” ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 7 oder der Ermittlung eines
Ersatzpreises gemaf § 8 Absatz (2), der Schlusskurs der Aktie im MaRgeblichen Handels-
system an der MalRgeblichen Borse an dem jeweiligen Feststellungstag.

.Feststellungstag” ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung gemaf § 8
Absatz (1), der in Annex 1 angegebene jeweilige Feststellungstag.

Falls der jeweilige Feststellungstag kein Bérsengeschéaftstag ist, verschiebt sich der jewei-
lige Feststellungstag auf den néchstfolgenden Bankgeschaftstag, der Borsengeschéftstag
ist.

~Kuponschwelle® ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemafl § 7, die in Annex 1 genannte
Kuponschwelle.

.MaRgebliche Borse" ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 7, die in Annex 1 fir die Ak-
tie bestimmte MaRgebliche Borse.

.MaRgebliches Handelssystem* ist das in Annex 1 bestimmte Handelssystem. Sofern dieses
nicht angegeben ist, kommt es alleine auf die Mal3gebliche Bérse an.

.MaRgebliche Terminbdrse” ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemal § 7, die in Annex 1 be-
stimmte Terminborse.

.Referenzwert" ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 7 die in Annex 1 genannte Aktie
(auch die ,Aktie").

.Startkurs” bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 7 oder der Ermittlung eines
Ersatzpreises gemaf § 8 Absatz (2), den am Starttag im MaRgeblichen Handelssystem an
der MaRRgeblichen Borse festgestellten Schlusskurs der Aktie. Der Startkurs wird unverziglich
nach seiner Feststellung nach § 10 veroffentlicht.

.Starttag” ist, vorbehaltlich einer Verschiebung im Fall einer Marktstérung gemaR § 8 Absatz
(1), der in Annex 1 angegebene Starttag. Falls der Starttag kein Borsengeschéftstag ist, ver-
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schiebt sich der Starttag auf den nachstfolgenden Bankgeschéftstag, der Bérsengeschéftstag
ist.

»Tilgungsschwelle” ist, vorbehaltlich einer Anpassung gemaR § 7, die in Annex 1 genannte
Tilgungsschwelle.

§4
(Verzinsung)

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag zu dem jeweiligen Zinszah-
lungstag wie folgt verzinst:

Wenn an einem Feststellungstag der Feststellungkurs des Basiswerts auf oder Uber der
Kuponschwelle liegt, erfolgt an dem auf den jeweiligen Feststellungstag folgenden Zinszahlungstag
eine Zinszahlung in Ho6he des Zinsbetrags. Andernfalls entfallt an dem betreffenden
Zinszahlungstag die Verzinsung. Falls eine vorzeitige Rickzahlung gemaR § 5 Absatz (4) erfolgt,
findet am Vorzeitigen Ruckzahlungstag die letzte Zinszahlung statt.

§5
(Rickzahlung, physische Lieferung, Vorzeitige Riickzahlung)

(1) Die Schuldverschreibungen werden, vorbehaltlich einer vorzeitigen Rickzahlung geman
Absatz (4), am Rickzahlungstag gemall Absatz (2) zum Rickzahlungsbetrag von der
Emittentin an die Anleiheglaubiger zuriickgezahlt oder gemaR Absatz (3) durch Lieferung des
Basiswerts und gegebenenfalls eines Ausgleichsbetrags getilgt.

(2) Wenn am letzten Feststellungstag der Feststellungskurs des Basiswerts auf oder tber der
Kuponschwelle liegt, entspricht der Rickzahlungsbetrag dem Nennbetrag.

(3) Wenn am letzten Feststellungstag der Feststellungkurs des Basiswerts unter der
Kuponschwelle liegt, so erfolgt die Rickzahlung der Schuldverschreibungen am
Ruckzahlungstag anstelle der Zahlung des Nennbetrags durch Lieferung des Basiswerts
(,physische Lieferung“). Je Schuldverschreibung wird eine dem Nennbetrag dividiert durch
den Startkurs entsprechende Anzahl von Aktien geliefert. Es werden nur ganze Aktien
geliefert, auftretende Spitzenbetrage werden in Geld ausgeglichen. Der Ausgleichsbetrag
wird auf Basis des Feststellungskurses berechnet. Die Berechnung von Spitzenbetrdgen
erfolgt bezogen auf eine Schuldverschreibung. Halt ein Anleiheglaubiger mehrere
Schuldverschreibungen, erfolgt keine Zusammenlegung von Spitzenbetrégen in der Art und
Weise, dass dafiir eine hdhere Anzahl an Aktien geliefert wird.

(4) Wenn an einem Feststellungstag vor dem letzten Feststellungstag der Feststellungskurs des
Basiswerts auf oder tber der Tilgungsschwelle liegt, werden die Schuldverschreibungen am
auf diesen Feststellungstag unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (,Vorzeitiger
Ruckzahlungstag“) zum Nennbetrag zuriickgezahlt.

86
(zahlungen, Lieferungen)

(1) Die Emittentin verpflichtet sich, alle Zahlungen auf die Schuldverschreibungen bei Falligkeit in
Euro Uber die CBF zu leisten. Vorbehaltlich von Absatz (3) erfolgt die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags bzw. die Lieferung des Basiswerts und die Zahlung des
Ausgleichsbetrags am Rickzahlungstag bzw. Vorzeitigen Rickzahlungstag und des
Zinsbetrags am jeweiligen Zinszahlungstag.

(2) zahlungen oder Lieferungen an die CBF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zah-
lung oder Lieferung von ihren Verbindlichkeiten gegentiber den Anleiheglaubigern.
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®3)

(4)

®)

@

(@)

(b)

(©)

(d)

)

®3)

Wenn der jeweilige Zinszahlungstag oder der Riickzahlungstag bzw. Vorzeitige
Ruckzahlungstag kein Bankgeschéftstag ist, so erfolgt die Zahlung oder Lieferung am nachs-
ten darauffolgenden Bankgeschéftstag, ohne dass ein Anspruch auf zusétzliche Zinsen oder
sonstige Zahlungen besteht.

Sofern die Schuldverschreibungen durch Lieferung des Basiswerts getilgt werden und nach
dem Feststellungstag eine Dividendenzahlung bezlglich der zu liefernden Aktien erfolgt, steht
die Dividende dem Anleiheglaubiger zu. Sofern ein Bezugsrecht gewéhrt wird und der erste
Handelstag dieses Rechts auf einen Tag nach dem Feststellungstag fallt, steht es dem
Anleiheglaubiger zu.

Ist die Lieferung des Basiswerts fur die Emittentin tatséchlich oder rechtlich unmdglich, ist die
Emittentin berechtigt, anstelle der Lieferung des Basiswerts einen Ausgleichsbetrag je
Schuldverschreibung zu zahlen, der dem Feststellungskurs des Basiswerts multipliziert mit
dem Nennbetrag und dividiert durch den Startkurs entspricht.

87
(Anpassungen, Kindigung der Schuldverschreibungen durch die Emittentin)

Im Falle des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen MalRhahmen oder Vorgénge in
dem Basiswert (im Folgenden auch ,Anpassungsereignis” genannt):

Kapitalerhbhung durch Ausgabe neuer Aktien gegen Einlagen unter Gewahrung eines
Bezugsrechts, Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit
Options- oder Wandelrechten auf Aktien, Ausschittung von Sonderdividenden, Aktiensplit,
Teilung, Zusammenlegung oder Gattungséanderung der Aktien des Basiswerts,

Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, dal} ein neues
selbstandiges Unternehmen entsteht, oder der Unternehmensteil von einem dritten
Unternehmen aufgenommen wird,

endgliltige Einstellung des Borsenhandels in der Aktie aufgrund einer Verschmelzung durch
Aufnahme oder Neugriindung oder aus einem sonstigen Grund oder

aus einem anderen sonstigen wichtigen Grund, der in seinen Auswirkungen den genannten
Grunden wirtschaftlich vergleichbar ist, insbesondere einen verwadssernden oder
werterhdhenden Einfluld auf den theoretischen, inneren Wert der Aktie hat,

wird die Emittentin das Anleiherecht in der Weise anpassen, in der an der MaRgeblichen
Terminbodrse entsprechende Anpassungen fir dort gehandelte Optionskontrakte auf die Aktie
erfolgen, sofern der Stichtag fur das Anpassungsereignis vor dem Feststellungstag liegt bzw.
auf diesen fallt. “Stichtag” ist der erste Handelstag an der Mal3geblichen Terminbdrse, an
dem die Optionskontrakte unter Berlcksichtigung der Anpassung gehandelt werden. Sollte
dies nicht moglich oder unpraktikabel sein, wird die Emittentin — ggf. nach Beratung mit
einem von der Emittentin zu bestimmenden unabhangigen Sachverstandigen -
Anpassungsmalinahmen im billigen Ermessen geméanR § 315 BGB vornehmen.

Die in Absatz (1) genannte Aufzéhlung ist nicht abschlieRend. Entscheidend ist, ob sich die
MaRgebliche Terminbdrse zu einer Anpassung des Basispreises, der KontraktgréRe, des
Basiswerts oder der Bezugnahme der fiur die Bestimmung des Kurses der Aktien
MaRgeblichen Bérse veranlal3t sieht. Entstehen in diesem Falle Zweifelsfragen bei der
Anwendung der Anpassungsregeln der Mal3geblichen Terminbdrse, so entscheidet die
Emittentin Gber diese Fragen — ggf. nach Beratung mit einem von der Emittentin zu
bestimmenden unabhangigen Sachverstindigen — nach ihrem biligen Ermessen. Die
Emittentin wird sich dabei — soweit rechtlich und tatsachlich méglich — um die wirtschaftliche
Gleichstellung des Glaubigers vor und nach dem Anpassungsereignis bemuhen.

Die Emittentin ist berechtigt, von den durch die MaRRgebliche Terminbdrse vorgenommenen
Anpassungen abzuweichen, sofern sie dies fiir erforderlich halt. Dies gilt insbesondere fir
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(4)

®)

(6)

(@)

(8)

1)

)

MaRnahmen nach den Absatzen (1)(b) und (c). Unabhangig davon, ob und welche
Anpassungen zu welchem Zeitpunkt an der MaRRgeblichen Terminbdrse erfolgen, kann die
Emittentin Anpassungen vornehmen, die dem Ziel dienen, die Anleiheglaubiger wirtschaftlich
soweit wie mdglich so zu stellen, wie sie vor den Malinahmen nach Absatz (1) standen.

Derartige Anpassungen kdnnen sich insbesondere auf den Startkurs, die Kuponschwelle, die
Tilgungsschwelle, auf weitere Ausstattungsmerkmale sowie darauf beziehen, dass
gegebenenfalls eine andere Borse als neue MaRgebliche Borse bzw. Maligebliche
Terminbdrse bestimmt wird.

Fallt der nach Mal3gabe von Absatz (1) zu bestimmende Stichtag in den Zeitraum zwischen
dem Feststellungstag und dem Rickzahlungstag bzw. Vorzeitigen Rickzahlungstag, erfolgt
nur eine Anpassung der Anzahl der dem Anleiheglaubiger gegebenenfalls anzudienenden
Aktien.

Bruchteile von Aktien werden nicht geliefert. Auftretende Spitzenbetrége werden nach § 5
Absatz (3) in Geld ausgeglichen.

Ist nach Ansicht der Emittentin eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Griinden auch
immer, nicht mdoglich, ist die Emittentin berechtigt, aber nicht verpflichtet, die
Schuldverschreibungen vorzeitig durch Bekanntmachung gemaf3 § 10 unter Angabe des
nachstehend definierten Kindigungsbetrags zu kindigen. Die Kindigung wird wirksam mit
dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemafR § 10 (der ,Kindigungstag“). Im Falle einer
Kindigung zahlt die Emittentin an jeden Anleiheglaubiger innerhalb von acht
Bankgeschéftstagen nach dem Kindigungstag einen Betrag je Schuldverschreibung (der
.Kindigungsbetrag“), der von der Emittentin nach biligem Ermessen — ggf. unter
Heranziehung eines unabhéngigen Sachverstandigen — gemaR 8315 BGB als
angemessener Marktpreis einer Schuldverschreibung berechnet wird. Die Rechte aus diesen
Schuldverschreibungen erléschen mit Zahlung des Kiindigungsbetrags.

Anpassungen und Festlegungen nach den vorstehenden Abséatzen werden durch die
Emittentin gemaR § 315 BGB im billigen Ermessen vorgenommen und sind, sofern nicht ein
offensichtlicher Fehler vorliegt, fiir alle Beteiligten bindend. Die Emittentin haftet dafir, dai3
sie im Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen Festlegungen und Anpassungen
vornimmt, nicht vornimmt oder sonstige MalBnahmen trifft oder unterlat, nur, wenn und
soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Die Anpassungen und
Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die Emittentin nach § 10
bekanntgemacht.

Erganzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Definitionen und Regelungen der
MaRgeblichen Terminborse.

§8
(Marktstérung)

Wenn nach Auffassung der Emittentin am Starttag bzw. am jeweiligen Feststellungstag an
dem fur die Feststellung des Startkurses bzw. Feststellungskurses relevanten Zeitpunkt bzw.
innerhalb einer Stunde davor eine Marktstérung gemaf Absatz (3) eintritt oder vorliegt oder
aus anderen Grunden keine Kursfeststellung oder Kursveroffentlichung fur den Referenzwert
stattfindet, so gilt als Starttag bzw. als Feststellungstag der nachstfolgende
Borsengeschaftstag, an dem keine Marktstérung mehr vorliegt. Bei einer Verschiebung eines
Feststellungstags verschiebt sich gegebenenfalls der darauffolgende Zinszahlungstag und
gegebenenfalls der Rickzahlungstag bzw. Vorzeitige Rickzahlungstag entsprechend, ohne
dass aufgrund dieser Verschiebung Zinsen oder sonstige Zahlungen zu leisten sind.

Wenn der Starttag bzw. der jeweilige Feststellungstag aufgrund der Bestimmungen von
Absatz (1) um acht Bankgeschéaftstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die
Marktstérung fortbesteht, wird die Emittentin einen ,Ersatzpreis* fir den Referenzwert
ermitteln.
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.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 Sachverstéandigen — bestimmte Preis des Referenzwerts.

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

0] an der Mal3geblichen Bérse allgemein oder

(i)  der Aktie an der Maf3geblichen Bérse oder

(i)  in einem Termin- oder Optionskontrakt in Bezug auf die Aktie an der Mal3geblichen
Terminbdrse

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

§9
(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 Verbindlichkei-
ten, die aufgrund Gesetzes Vorrang geniel3en.

@)

)

@)

)

8§10
(Bekanntmachungen)

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen werden verdffentlicht im
elektronischen Bundesanzeiger und, soweit gesetzlich vorgeschrieben, in einer Wirtschafts-
oder Tageszeitung, die in den Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums, in denen das
offentliche Angebot erfolgt, weit verbreitet ist.

Anstelle oder neben der Veréffentlichung einer Mitteilung nach Absatz (1) kann die Emittentin
eine Mitteilung an CBF zur Weiterleitung an die Anleiheglaubiger Ubermitteln.

g§11
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Rickkauf)

Die Emittentin behalt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weite-
re Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit
den Schuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine einheitliche Anleihe bilden und
ihren Gesamtnennbetrag erh6hen. Der Begriff ,Schuldverschreibungen* umfasst im Falle ei-
ner solchen Erh6hung auch solche zuséatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

Die Emittentin hat jederzeit wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen das Recht, nicht
jedoch die Verpflichtung, Schuldverschreibungen zuriickzukaufen. Die Emittentin ist nicht
verpflichtet, die Anleiheglaubiger davon zu unterrichten. Die zuriick erworbenen Schuldver-
schreibungen kénnen entwertet, gehalten, weiterverauf3ert oder von der Emittentin in anderer
Weise verwendet werden.
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®3)
(4)

§12
(Schlussbestimmungen)

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

Sollte eine der Bestimmungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder werden, so bleiben
die Ubrigen Bestimmungen wirksam. Die unwirksame Bestimmung ist durch eine wirksame
Bestimmung zu ersetzen, die den wirtschaftlichen Zwecken der unwirksamen Bestimmung so
weit wie rechtlich méglich Rechnung tragt.

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand fur alle Klagen und sonstigen Verfahren aus oder im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen fiir Kaufleute, juristische Personen des offentlichen Rechts, offent-
lich-rechtliche Sondervermégen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in der Bun-
desrepublik Deutschland ist Minchen. Der Gerichtsstand Miinchen ist in den vorgenannten
Fallen fur alle Klagen gegen die Emittentin ausschlieRlich.
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Annex 1

Gesamt- WKN / Aktie / Malgebliche Starttag / Zinsbetrag | Kuponschwelle / Feststellungs- | Zinszahlungstage

nennbetrag / ISIN ISIN der Aktie Borse / Ruckzah- Tilgungsschwelle | tage

Stiickzahl / Mafgebliches lungstag

Nennbetrag der Handelssystem / jeweils in %

einzelnen Mafgebliche des Startkurses

Schuldver- Terminborse

schreibungen

EUR 50.000.000/ | BLB67L/ Commerzbank AG / | Xetra/ 28.07.2010/ | EUR 35,50 60 % / 21.10.2010 28.10.2010

50.000 Stuck / DEOOOBLB67L4 | DE0O008032004 Eurex 30.07.2012 100 % 21 01.2011 28 01.2011

EUR 1.000
19.04.2011 28.04.2011
21.07.2011 28.07.2011
21.10.2011 28.10.2011
23.01.2012 30.01.2012
23.04.2012 30.04.2012
23.07.2012 30.07.2012
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V. Besteuerung

Dieser Abschnitt stellt eine Zusammenfassung bestimmter steuerlicher Vorschriften in der
Europaischen Union sowie der Bundesrepublik Deutschland, der Republik Osterreich und des
GrolRherzogtums Luxemburg dar. Er erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit der Informationen,
die fur eine Kaufentscheidung hinsichtlich der Schuldverschreibungen notwendig sein kénnten. Die
Zusammenfassung basiert auf den zum Zeitpunkt der Drucklegung dieses Prospektes geltenden
steuerlichen Vorschriften in der Bundesrepublik Deutschland, in der Republik Osterreich und im
GrolRherzogtum Luxemburg und bertcksichtigt nicht ggf. anstehende Gesetzesadnderungen. 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 endgultigen Wortlaut der Richtlinie zur Be-
steuerung von Zinseinklnften geeinigt (EU-Zinsrichtlinie). Hiernach muss jeder EU-Mitgliedsstaat
die jeweils ansassigen Zahlstellen im Sinne der Zinsrichtlinie dazu verpflichten, den zusténdigen
Behorden des jeweiligen EU-Mitgliedsstaates Details im Hinblick auf Zinszahlungen an in einem
anderen EU-Mitgliedsstaat ansassige natirliche Person als wirtschaftlichen Eigentiimer der Zinsen
mitzuteilen. Die zustdndige Behdrde 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 Eigentimer der Zinsen an-
sassig ist.

Fur einen Ubergangszeitraum haben Osterreich, Belgien und Luxemburg statt des Informationsaus-
tausches zu einem Quellensteuerabzug auf Zinszahlungen im Sinne der Zinsrichtlinie optiert. Hier-
nach werden in den ersten drei Jahren ab dem erstmaligen Anwendungszeitpunkt der Zinsrichtlinie
15 %, fur die darauf folgenden 3 Jahre 20 % und ab dem siebten Jahr 35 % als Quellensteuer ein-
behalten. Analoge Regelungen gelten u.a. in der Schweiz und in Liechtenstein.

In seiner Sitzung am 7. Juni 2005 hat der Rat der Européaischen Union zugestimmt, dass die Rege-
lungen, die zur Implementierung der EU-Zinsrichtlinie erlassen wurden, von den jeweiligen Mit-
gliedsstaaten ab dem 1. Juli 2005 angewendet werden sollen.

2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Die auf die Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrage unterliegen bei einer Zahlung an in
Deutschland unbeschrankt einkommen- bzw. kérperschaftsteuerpflichtige Personen grundsétzlich
der deutschen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer 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, gewdhnlicher Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschaftsleitung sich in
Deutschland befindet.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2009 wurde eine sog. Abgeltungsteuer eingefiihrt, wodurch
Kapitalertrage mit einem einheitlichen Steuersatz in H6he von 25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag
in Hohe von 5,5 % und ggf. Kirchensteuer besteuert werden (Unternehmensteuerreformgesetz
2008). Von der Abgeltungsteuer erfasst werden auch VerduRerungsgewinne und Gewinne aus
Termingeschéaften. Das sog. Halbeinkunfteverfahren fir Aktien wurde abgeschafft; ebenso wie die
bisher fir VerauRerungsgeschéafte geltende Haltefrist von einem Jahr.

Besteuerung von im Privatvermégen gehaltenen Schuld verschreibungen

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

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

Im Falle der VeréduRerung der Schuldverschreibungen oder Einldsung zum Nennwert ist
Bemessungsgrundlage der Unterschied zwischen den Einnahmen aus der VeraufRerung oder
Einlésung nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit
dem VerauRerungsgeschaft stehen, wenn die Schuldverschreibungen von der die Kapitalertrage
auszahlenden Stelle erworben oder verduRert und seitdem verwahrt oder verwaltet worden sind,
und den Anschaffungskosten. Erfolgt eine Riickzahlung in Aktien, so flhrt erst die spatere Verau-
Rerung der Aktien zur Besteuerung. Als Anschaffungskosten gelten die Anschaffungskosten der
Schuldverschreibungen. Ein etwaiger Verlust ist nur mit Gewinnen aus Aktienverkaufen verrechen-
bar.

Kdnnen die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden, sind 30% der Einnahmen aus der
VeraulBerung oder Einldsung  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
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 Bericksichtigung. Bei der Ermittlung der Einkinfte aus
Kapitalvermdgen wird bei Vorlage eines Freistellungsauftrages von den Einnahmen nur ein Sparer-
Pauschbetrag in H6he 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 bertcksichtigen.
Einkunfte aus Kapitalvermdgen kénnen im Rahmen der Steuererklarung angegeben werden, wenn
es sich um Sachverhalte des § 32d Abs. 2 bis 6 EStG handelt; z.B. ein noch nicht ausgeschépfter
Sparerpauschbetrag, ein noch nicht beriicksichtigter Verlust bzw. eine pauschale
Bemessungsgrundlage. Verluste werden grundsétzlich 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 Einklnften aus anderen Einkunftsarten
ausgeglichen bzw. davon abgezogen werden. Wird eine Verlustbescheinigung beantragt, ist die
Berlcksichtigung 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 fur samtliche Kapitalertrage gestellt werden. Uber die
einbehaltenen Steuerbetrdge, 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 natlrlichen Personen, die die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen halten, gilt, dass laufende Kapitalertrage und

Gewinne aus einer VerauBerung oder Einlésung der Schuldverschreibungen der
Korperschaftsteuer bzw. Einkommensteuer (jeweils zuziglich Solidaritdtszuschlag) und, soweit
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anwendbar, der Gewerbesteuer unterliegen. Bei Auszahlung abgezogene Kapitalertragsteuer sowie
der Solidaritdtszuschlag konnen angerechnet werden. Die besonderen Regelungen zur
Abgeltungsteuer finden keine Anwendung.

Nicht in Deutschland steuerlich ansassige Anleger

Natlrliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Deutschland steuerlich nicht anséssig und
somit nicht unbeschrankt einkommen- bzw. kdrperschaftsteuerpflichtig sind, unterliegen — von
Ausnahmetatbestanden abgesehen - mit ihren Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen nicht der
deutschen Einkommen- und Kdérperschaftsteuersteuer 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 3. 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 Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrage unterliegen bei einer Zahlung an eine
in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirliche oder juristische Person grundsatzlich der
Osterreichischen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer.

Qualifikation als Antell an einem ausldndischen Inv  estmentfonds

Die Schuldverschreibungen sind nicht als Anteile an einem auslandischen Investmentfonds nach
8§42 InvFG anzusehen. Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass das Konzept des
auslandischen Investmentfonds gegen das Vorliegen einer Risikostreuung und somit gegen die
Qualifikation der Schuldverschreibungen als Anteile an einem auslandischen Investmentfonds
spricht. Die  Schuldverschreibungen sind daher aus ertragsteuerlicher Sicht als
Forderungswertpapiere zu qualifizieren.

Besteuerung im Privatvermégen naturlicher Personen
Laufende Zinsen

Die laufenden Zinsen aus den Schuldverschreibungen fiihren bei einer natirlichen Person im
Privatvermbgen zu einkommensteuerpflichtigen Kapitalertragen nach § 27 Abs. 1 Z 4 EStG.
Hinsichtlich der steuerlichen Behandlung ist zwischen der Verwahrung auf einem dsterreichischen
Depot und einer Auslandsverwahrung zu unterscheiden:

Bei einer Verwahrung auf einem &sterreichischen Depot (Inlandsverwahrung) unterliegen laufende
Zinszahlungen durch das 6sterreichische kuponauszahlende Kreditinstitut der Kapitalertragsteuer
von 25% (8 93 Abs. 1 und Abs. 2 EStG) und der Endbesteuerung (§ 97 Abs. 1 EStG). Dieses
Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass die Voraussetzungen eines Ooffentlichen Angebots in
rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht nach § 97 Abs. 1 EStG gegeben sind. Bei einer
Auslandsverwahrung sind laufende Zinsen im Rahmen der personlichen
Einkommensteuererklarung anzugeben. Darauf ist der besondere Steuersatz von 25%
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anzuwenden, der ebenso mit der Endbesteuerungswirkung fiir einkommensteuerliche Zwecke
verbunden ist (§ 37 Abs. 8, § 97 Abs. 1 EStG).

Sofern der Anleger — hinsichtlich des gesamten Einkommens — nach MalRgabe der progressiven
Steuerséatze des § 33 Abs. 1 EStG zu einem niedrigeren als dem linearen Steuersatz von 25%
besteuert wird, kann die Option auf die Besteuerung nach dem Normalsteuersatz (progressiver
Tarif nach 8 33 Abs. 1 EStG) ausgelbt werden (8§ 97 Abs. 4 EStG). In diesem Fall sind laufende
Zinsen — zusammen mit anderen endbesteuerungsfahigen Kapitalertrdgen — im Rahmen der
personlichen Steuererklarung des Anlegers anzugeben. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird
auf die zu erhebende Einkommensteuer angerechnet und mit dem Ubersteigenden Betrag dem
Anleger erstattet.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Schuldverschreibungen angefallene Werbungskosten
durfen nicht abgezogen werden (8 20 Abs. 2 EStG).

Ruckzahlung der Schuldverschreibungen

Insoweit am Ende der Laufzeit ein Verlust aus der Einlésung der Schuldverschreibungen entsteht,
sind darauf die Grundsatze Uber die Besteuerung von Schuldverschreibungen anzuwenden.
Gemal Randzahl 6198 EStR 2000 ist der negative Unterschiedsbetrag in Hohe der Kuponzinsen
als riickgangig gemachter Kapitalertrag (negative Einkiinfte aus Kapitalvermdgen nach § 27 Abs. 2
Z 2 EStG) zu qualifizieren. Nach Randzahl 6198 EStR 2000 liegt in Hohe der letzten Kuponzahlung
ein riickgangig gemachter Kapitalertrag auch fir Zwecke der Kapitalertragsteuer vor. Ansonsten
kann eine — auf frihere Kuponzahlungen — einbehaltene Kapitalertragsteuer im Wege eines
Antrages nach § 240 BAO zuriickerstattet werden. Negative Kapitalertrage kénnen jedoch maximal
in Hohe der gezahlten Kuponzinsen vorliegen.

Ein daruber hinaus gehender Verlust ist als Substanzverlust zu qualifizieren. Dieser ist im
aulerbetrieblichen Bereich nur steuerlich beachtlich, sofern die Anschaffung und VerauRerung der
Schuldverschreibungen innerhalb eines Jahres erfolgt. Anzumerken ist, dass Verluste aus
Spekulationsgeschaften nur mit (positiven) Einkinften aus Spekulationsgeschaften verrechnet
werden konnen (8§ 30 Abs. 4 EStG). Darlber hinaus gibt es weder einen Verlustausgleich noch
einen Verlustvortrag. Dabei ist der progressive Steuersatz mal3gebend.

Zwischenerwerb bzw. ZwischenverduRerung der Schuldverschreibungen

Im Fall einer Veraul3erung der Schuldverschreibungen vor Falligkeit sind Stlickzinsen abzugrenzen
und als Einklnfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern (§ 27 Abs. 2 Z 5 EStG). Die Stiickzinsen sind
aus dem positiven Unterschiedsbetrag zwischen dem VerduRRerungspreis und dem Emissionskurs
herauszurechnen und unterliegen der Kapitalertragsteuer bzw. dem besonderen Steuersatz von
25%. Zu den Stuckzinsen gehéren die anteiligen Kuponzinsen der laufenden Zinsperiode, die —
nach der Auffassung der Finanzverwaltung — nach einer finanzmathematischen Formel als
Differenz zwischen dem VeraulRerungspreis 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 darUber hinausgehender VerduRRerungsgewinn oder -verlust ist als Substanzgewinn oder
Substanzverlust zu qualifizieren, auf den die vorstehenden Grundsétze des § 30 EStG anzuwenden
sind.

Die vom Erwerber bezahlten Stiickzinsen stellen bei diesem riickgéngig gemachten Kapitalertrag
dar. Bei inlandischer Verwahrung der Schuldverschreibungen fihrt die Belastung des Erwerbers mit
Stiickzinsen insoweit zu einer Kapitalertragsteuergutschrift, als diese Stiickzinsen im Zeitpunkt der
Gewahrung der Gutschrift tatsachlich der Kapitalertragsteuerpflicht unterliegen. Bei
Auslandsverwahrung der Schuldverschreibungen sind die bezahlten Stiickzinsen im Rahmen der
Steuererklarung als negative Einkinfte aus Kapitalvermdgen anzugeben.
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Besteuerung im Betriebsvermégen natirlicher Persone n

Die vorstehenden Grundsatze fiir natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermbgen halten, gelten fur — im Betriebsvermdgen natirlicher Personen gehaltene —
Schuldverschreibungen sinngemal, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Die
Einkunfte gelten als betriebliche Einkunfte. Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im
Rahmen der betrieblichen Einkiinfte zum Normalsteuersatz erfasst.

Besteuerung im Privatvermégen von Privatstiftungen

Die vorstehenden Grundsétze fir natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermégen halten, gelten fur (eigennitzige, d.h. nicht gemeinnitzige) Privatstiftungen
sinngemal, 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 (8§ 13 Abs. 3 KStG). Die Zwischenbesteuerung
unterbleibt insoweit als im Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Beglnstigte erfolgen und davon
die Kapitalertragsteuer einbehalten worden ist sowie keine Entlastung von der Kapitalertragsteuer
aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen erfolgt (8 13 Abs. 3 KStG). Bei einer
Inlandsverwahrung der Schuldverschreibungen findet die Befreiung von der Kapitalertragsteuer
nach § 94 Z 11 EStG Anwendung. Die Option zwischen der Besteuerung nach dem
Normalsteuersatz (8§ 97 Abs. 4 EStG) ist auf Privatstifftungen nicht anzuwenden.
Spekulationsgeschéafte nach 8 30 EStG unterliegen bei einer Privatstiftung der Kérperschaftsteuer
zum Normalsteuersatz (25%).

Besteuerung im Betriebsvermégen juristischer Person en und Privat-Stiftungen

Allfallige Ertrage aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkiinfte 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 Einkiinfte erfasst. Es ist ein
Korperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.

Besteuerung eines Steuerauslanders

Natiirliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuerpflichtig
sind, unterliegen mit ihren Ertragen aus den Schuldverschreibungen nicht der 6sterreichischen
Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer, sofern die Einklnfte daraus nicht zum inlandischen
Betriebsvermdgen oder dem land- und forstwirtschaftlichen Vermdgen gehdéren.

Bei Verwahrung der Schuldverschreibungen auf einem 6Osterreichischen 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 erfillt (Randzahl 8018 EStR 2000).

Bei natiirlichen Personen, die in Osterreich der beschréankten Einkommensteuerpflicht unterliegen,
kénnen laufende Zinsen der EU-Quellensteuer nach dem EU-QuStG (BGBI | 2004/33) unterliegen.
Mit dem EU-QuStG wurde die Richtlinie des Rates 2003/EG/48 vom 3. Juni 2003 im Bereich der
Besteuerung von Zinsertragen in Osterreich umgesetzt. Voraussetzung ist, dass die natiirliche
Person als wirtschaftlicher Eigentimer der Zinsen zu sehen ist und seinen Wohnsitz innerhalb der
Europaischen Union hat. Als wirtschaftlicher Eigentimer ist — von Ausnahmetatbestanden
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abgesehen — jede natirliche Person zu sehen, die eine Zinszahlung vereinnahmt oder zu deren
Gunsten eine Zinszahlung erfolgt (§ 2 Abs.1 EU-QuStG).

Fur die Anwendung der EU-Quellensteuer ist zudem erforderlich, dass die Ertrdge aus den
vorliegenden Schuldverschreibungen als Zinszahlung im Sinne von § 6 Abs.1 EU-QuStG zu sehen
sind, wovon aber gemafR Randzahl 55 Richtlinien zur Durchfihrung der EU-Quellensteuer
auszugehen ist.

Keine EU-Quellensteuer ist jedoch zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentimer der
Osterreichischen Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt seines Wohnsitzstaates aus seinen
Namen ausgestellte Bescheinigung nach 8§ 10 Abs. 2 EU-QuStG 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 Eigentiimers, Name und Anschrift der Zahlstelle,
Kontonummer des wirtschaftlichen Eigentimers oder in Ermangelung einer solchen, Kennzeichen
des Wertpapiers. Die Bescheinigung gilt fir einen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung.

4. Besteuerung im Grof3herzogtum Luxemburg

Bitte beachten Sie, dass das unter den folgenden Uberschriften verwendete Konzept der Ansassig-
keit lediglich auf die Veranlagung unter der luxemburgischen Einkommensteuer anwendbar ist.
Samtliche Verweise in diesem Teil beziglich Steuern und Abgaben und Geblhren beziehen sich
ausschlieBlich auf luxemburgische steuerliche Konzepte unter Ausschluss aller anderen Konzepte.
Bitte beachten Sie weiterhin, dass ein Verweis auf die luxemburgische Einkommensteuer zugleich
den Verweis auf die Kérperschaftsteuer (imp6t sur le revenu des collectivités), die Gewerbesteuer
(impét commercial communal), den Solidaritatszuschlag (contribution au fonds de I'emploi), sowie
die personliche Einkommensteuer (imp6t sur le revenu) enthalt. Anleiheglaubiger kénnen ferner der
Vermdogenssteuer (impdt sur la fortune) sowie weiteren Steuern, Gebuhren und Abgaben unterlie-
gen. Koérperschaftsteuer, Gewerbesteuer und Solidaritdtszuschlag finden auf die meisten Gesell-
schaften Anwendung, die zum Zweck der Luxemburger Besteuerung in Luxemburg ansassig sind.
Natlrliche Personen unterliegen als Steuerzahler grundsétzlich der Einkommensteuer sowie dem
Solidaritdtszuschlag. Eine natirliche Person kann in ihrer Form als Steuerzahler unter besonderen
Umstanden der Gewerbesteuer unterliegen, soweit sie ein Gewerbe ausfihrt.

Steuerwohnsitz von Anleiheglaubigern  in Luxemburg

Ein Anleiheglaubiger wird in Luxemburg weder unbeschrankt steuerpflichtig, noch als solcher be-
handelt, aufgrund der bloRen Inhaberschaft oder der Austibung, Kindigung, Ablieferung und/oder
Vollstreckung von Schuldverschreibungen.

Quellensteuer

In Luxemburg nicht ansassige Anleiheglaubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (die ,Gesetze"), die die Richtlinie 2003/48/EG vom
3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertrdgen (,EU-Zinsrichtlinie) und diesbeziigliche
Staatsvertrdge mit Drittstaaten in nationales Recht umsetzen, unterliegen von einer luxemburgi-
schen Zahlstelle an nicht anséssige Anleiheglaubiger geleistete Zinszahlungen (einschlief3lich
Stlickzinsen), keiner Quellenbesteuerung. Nicht im voraus garantierte Zinsen, Riickzahlungs- oder
Kindigungsbetrage an nicht-ansassige Anleiheglaubiger dirften nicht als Zins im Sinne der EU-
Richtlinie gelten, soweit die Bezugsgrof3e hierfiir Aktien, Aktienindizes, Metalle oder &hnliches sind
und somit grundsatzlich keiner luxemburgischen Quellensteuer unterliegen. Allerdings bestehen
hierzu keine verbindlichen Richtlinien der luxemburgischen Steuerbehérde. Es besteht weiterhin
keine luxemburgische Quellenbesteuerung im Falle der Rickzahlung des Nennbetrages, des
Ruckkaufs, Verkaufs oder Tauschs von Schuldverschreibungen.

Gemal der EU-Zinsrichtlinie ist eine luxemburgische Zahlstelle seit 1. Juli 2005 verpflichtet, auf

Zinszahlungen und ahnliche Einkinfte, hierunter kdnnen auch prinzipiell die bei Falligkeit gezahlten
Ruckzahlungspramien von Anleihen fallen, die an natirliche, in anderen Mitgliedsstaaten der Euro-
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paischen Union ansassige Personen oder an eine niedergelassene Einrichtung (,Niedergelassene

Einrichtungen “) im Sinne des Artikels 4.2 der EU-Zinsrichtlinie (das heif3t eine Rechtsform ohne
eigene Rechtspersonlichkeit - ausgenommen von (i) finnischen avoin yhtié und kommandiittiyhtic /
Oppet bolag und kommanditbolag (ii) schwedischen handelsbolag und kommanditbolag — und, de-
ren Gewinn den allgemeinen Vorschriften der Unternehmensbesteuerung unterliegt und die weder
als eine OGAW zugelassen ist nach der Richtlinie 85/611/EWG noch hierfur optiert hat) gezahlt
werden, eine Quellensteuer einzubehalten, falls der Begunstigte der Zinszahlungen nicht den Aus-
tausch von Informationen bevorzugt und wahlt. Das gleiche Regime ist anwendbar fur Zinszahlun-
gen an naturliche Personen und Niedergelassene Einrichtungen in eines der folgenden Territorien:
Aruba, Britischen Jungferninseln, Guernsey, Jersey, Isle of Man, Montserrat und die Niederlandi-
sche Antillen.

Der Steuersatz unter der EU-Zinsrichtlinie betragt derzeit 20% und erhdht sich zum 1. Juli 2011 auf
35%. Dieses System der Quellenbesteuerung gilt jedoch lediglich firr einen Ubergangszeitraum, der
enden wird zum Ende des ersten Steuerjahres, nach dem bestimmte Nicht-EU Staaten dem Aus-
tausch diesbezlglicher Informationen zugestimmt haben.

In Luxemburg anséssige natirliche Personen

Gemal dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare Ein-
kunfte seit 1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit 1. Juli 2005), die von luxemburgischen
Zahlstellen oder auf Option von Zahlstellen in anderen Mitgliedsstaaten der Europaischen Union
sowie des Europaischen Wirtschaftsraumes an natirliche in Luxemburg ansassige Personen ge-
leistet werden, einer 10%igen Quellensteuer, wobei die Definition von Zinszahlungen derjenigen der
EU-Zinsrichtlinie bzw. der Gesetze entspricht. Bei natirlichen Personen, die lediglich im Rahmen
der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollstandige
Abgeltungswirkung hinsichtlich der diesbezuglichen Einkommensteuer. Ansonsten ist die Quellen-
besteuerung vollstandig anzurechnen.

Ertragsbesteuerung der Anleiheglaubiger
In Luxemburg anséassige natirliche Personen

In Luxemburg anséassige Anleiheglaubiger beziehungsweise nicht in Luxemburg anséssige Anlei-
heglaubiger, die eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg haben, denen die
Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, missen zugeflossene Zinszahlungen in das zu versteu-
ernde Einkommen mit aufnehmen, soweit diese nicht bereits der endgultigen 10%igen Quel-
lensteuer gemal dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterlagen. Sie sind bei Rickzahlung des
von ihnen investierten Nennbetrags keiner luxemburgischen Einkommensteuer unterworfen.

Anleiheglaubiger, bei denen es sich um in Luxemburg anséssige natirliche Personen handelt, die
im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, mussen bei der Veraul3erung von fest
verzinsten Schuldverschreibungen keine Steuern auf VerauRerungsgewinne entrichten, sofern nicht
die VerauRRerung der Schuldverschreibungen vor dem Erwerb der Schuldverschreibungen erfolgt
oder die Schuldverschreibungen innerhalb von sechs Monaten nach Erwerb verdauRert werden. Bei
Ruckkauf, Ricknahme, Kindigung oder Umtausch von Schuldverschreibungen missen in Luxem-
burg anséssige natirliche Personen jedoch den Anteil des Rickkauf-, Ricknahme-, Kindigungs-
oder Umtauschpreises, der den Stiickzinsen oder dem Gewinn auf die Schuldverschreibungen ent-
spricht, ihrem steuerpflichtigen Einkommen zurechnen, soweit dieser Stiickzins in den Anleihebe-
dingungen gesondert ausgewiesen ist. Eine natirliche Person, die im Rahmen der Verwaltung ihres
Privatvermoégens handelt, und bei Verkauf, Kiindigung oder Tausch von Schuldverschreibungen ei-
nen Gewinn realisiert, hat die Differenz zwischen dem Verkaufs-, Kiindigungspreis und dem An-
schaffungspreis der Schuldverschreibungen zu versteuern, soweit die Schuldverschreibungen kei-
ner festen Verzinsung unterliegen (sog. Zero-Coupons).

Im Falle der Kiindigung, des Verkaufs oder der anderweitigen Veraul3erung von Schuldverschrei-
bungen unterliegen die in Ausiibung einer gewerblichen oder professionellen Tatigkeit erzielten
Gewinne in den Handen einer naturlichen Person, die zum Zweck der Luxemburger Besteuerung in
Luxemburg ansassig ist oder die eine Betriebsstatte oder einen stéandigen Vertreter in Luxemburg
unterhdlt, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind, der luxemburgischen Einkommens-
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teuer. Als Einklinfte ist die Differenz zwischen a) dem Verkaufs-, Kiindigungs- oder Tilgungsbetrag
oder dem Marktwert der gelieferten Basiswerte und b) dem niedrigeren der Betrdge von An-
schaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen.

In Luxemburg anséassige Gesellschaften

In Luxemburg ansassige Gesellschaften (sociétés de capitaux), die Anleiheglaubiger sind, be-
ziehungsweise nicht in Luxemburg ansassige Gesellschaften, die eine Betriebsstatte oder einen
stéandigen Vertreter in Luxemburg haben, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind,
muissen zugeflossene Zinszahlungen in das zu versteuernde Einkommen mit aufnehmen. Zinsein-
kommen unterliegen der Kérperschaftssteuer.

Im Falle des Verkaufs, der Rickzahlung oder der anderweitigen Verauf3erung von Schuldver-
schreibungen sind die von einer Kapitalgesellschaft (société de capitaux) erzielten Gewinne in ih-
rem steuerbaren Gewinn mit einzuschlie3en, insoweit die Gesellschaft zum Zweck der Besteuerung
in Luxemburg ansassig ist, eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg unter-
halt, denen die Schuldverschreibungen zuzurechnen sind. Als Einkiinfte ist die Differenz zwischen
a) dem Verkaufs-, Kiindigungs- oder Tilgungsbetrag oder dem Marktwert der gelieferten Basiswerte
und b) dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Schuldverschrei-
bungen anzusehen.

In Luxemburg anséassige Gesellschaften, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Anleiheglaubiger, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen, wie z.B. dem Gesetz vom
31. Juli 1929 Uber Holdinggesellschaften, dem Gesetz vom 20. Dezember 2002 tber OGA, dem
Gesetz vom 13. Februar 2007 lber Spezialfonds oder dem Gesetz vom 11. Mai 2007 tber Gesell-
schaft zur Verwaltung von Familienvermdgen, sind in Luxemburg von der Kérperschafts- und Ver-
mogenssteuer befreit. Zinseinkommen aus den Schuldverschreibungen sowie Gewinne durch de-
ren Verkauf oder anderweitigen Verdufl3erung unterliegen keiner Einkommensteuer.

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 keine hdchstrichterliche Urteile vorliegen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine andere Besteuerung fir zutreffend gehalten
wird.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir di e Einbehaltung von Steuern an der
Quelle.
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V. Verkaufsbeschrankungen

Die Emittentin hat mit Ausnahme der Verdéffentlichung und Hinterlegung des Prospekts keinerlei
MaRnahmen ergriffen und wird keinerlei Malinahmen ergreifen, um das 6ffentliche Angebot der
Schuldverschreibungen oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in Bezug auf
die Schuldverschreibungen in einer Rechtsordnung zuléssig zu machen, in der zu diesem Zweck
besondere MaRnahmen ergriffen werden mussen. Schuldverschreibungen dirfen innerhalb einer
Rechtsordnung oder mit Ausgangspunkt in einer Rechtsordnung nur angeboten, verkauft oder
geliefert werden, wenn dies gemal} der anwendbaren Gesetze und anderen Rechtsvorschriften
zulassig ist und der Emittentin keinerlei Verpflichtungen entstehen.

Vertragsstaaten des Européischen Wirtschaftsraums

In Bezug auf auf Mitgliedstaaten des Europdischen Wirtschaftsraums, welche die Europaische
Richtlinie 2003/71/EG (nachfolgend die ,Prospektrichtlinie”, wobei der Begriff der Prospektrichtlinie
samtliche Umsetzungsmaflnahmen jedes der Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums
mitumfasst) umgesetzt haben, findet ein 6ffentliches Angebot der Schuldverschreibungen in dem
betreffenden Mitgliedstaat nur wie folgt statt:

@ das Angebot muss innerhalb des Zeitraums beginnend mit Veréffentlichung des Prospekts
und endend zwolf Monate nach der Veroffentlichung des Prospekts erfolgen, wobei der
Prospekt von der =zustandigen Behorde des Herkunftsstaats der Emittentin in
Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie gebilligt oder seine grenziiberschreitende
Geltung in Ubereinstimmung mit 88 17, 18 des Wertpapierprospektgesetzes der
zustandigen Behorde des jeweiligen Mitgliedsstaats angezeigt worden ist; oder

(b) das Angebot muss unter solchen Umstdnden erfolgen, die nicht gemaR Art. 3
Prospektrichtlinie die Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin erfordern.

Der Begriff ,6ffentliches Angebot von Wertpapieren® bezeichnet in diesem Zusammenhang eine
Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende
Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere enthalt, um
einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich fir den Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere
zu entscheiden. Kaufer der Schuldverschreibungen sollten beachten, dass der Begriff ,6ffentliches
Angebot von Wertpapieren® je nach UmsetzungsmaflRnahme in den Mitgliedstaaten des
Europaischen Wirtschaftsraums variieren kann.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen wurden und werden nicht nach dem United States Securities Act von
1933 oder bei einer Wertpapieraufsichtsbehérde in den Vereinigten Staaten registriert und durfen
nicht in den Vereinigten Staaten oder an eine US-Person (wie in Regulation S gemaR dem United
States Securities Act von 1933 definiert), mit Ausnahme gemé&R einer Befreiung von den
Registrierungserfordernissen des Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht
diesen Erfordernissen unterliegt, angeboten oder verkauft werden. Weder die United States
Securities and Exchange Commission noch eine sonstige Wertpapieraufsichtsbehérde in den
Vereinigten Staaten hat die Schuldverschreibungen gebilligt oder die Richtigkeit des
Basisprospektes bestatigt. Dieser Basisprospekt ist nicht fir die Benutzung in den Vereinigten
Staaten von Amerika vorgesehen und darf nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika geliefert
werden. Die Schuldverschreibungen werden zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika oder an eine US-Person (wie in Regulation S gemaf dem United States Securities Act
von 1933 definiert) weder direkt noch indirekt angeboten, verkauft, gehandelt oder geliefert. Bis 40
Tage nach dem Beginn des Angebots bzw. dem Valutatag, je nachdem welcher Zeitpunkt spater
ist, kann ein Angebot oder Verkauf der Schuldverschreibungen in den Vereinigten Staaten von
Amerika gegen die Registrierungserfordernisse des United States Securities Act von 1933
verstof3en.
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Vereinigtes Kénigreich

Die Emittentin als Verkauferin der Schuldverschreibungen hat gewahrleistet,

@

(ii)

dass sie eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlagetatigkeit (im Sinne von § 21 des
des Financial Services Markets Act (der ,FSMA")), die sie im Zusammenhang mit der
Ausgabe oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen erhalten hat, ausschlieBlich unter
Umstanden weitergegeben hat oder weitergeben wird oder eine solche Weitergabe
veranlasst hat oder veranlassen wird, unter denen 8§ 21 (1) des FSMA nicht auf die
Emittentin anwendbar ware, wenn die Emittentin keine authorised person im Sinne des
FSMA gewesen ware, und

dass sie bei allen ihren Handlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen, soweit sie im

Vereinigten Konigreich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle
anwendbaren Bestimmungen des FSMA erfiillt hat und erfillen wird.
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Minchen, 25. Juni 2010

Bayerische Landesbank
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