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mit aktienkursabhdngiger Yerzinsung
von 2005/2012

Kleinate handelbare Einheit: Euro 1.000,-
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Allgemeine Informationen

Verantwortung fiir den Verkaufsprospekt
Die Bayetiache Landeshank, Minchen fdie "Emittentin®, die "BayernLB" Ubernimmt im
Rahmen des § 13 Wertpapier-Varkaufaprospekigesetz in Varbindung mit § 44 Bdrsenge-

setz die Frospekthaftung und erklart, dass ihres Wissens die in diesem Frospekt enthal-
tenan Angaben richtig und keine wesantlichen Urnsténde ausgelassen sind.

Gegenstand des Verkaufsprospekts

Gegenstand dieses Verkaufsprospekis sind die Eure 250.000000-  Inhaber-
Schuldverschreibungen mit aktienkursabhangiger Werzinsung der BayernLBE (nachste-
hend auch die "Anleihe” oder die "Schuldverschreibungen” g enannt).

Jahresabschluss

Der Geschaftsbericht 2003 der Emittentin ist Bestandteil dieses Verkaufsprospekts.

Bereitstellung von Unterlagen

Der vorliegende Verkaufsprospekt und die Geschiftsberichte der Emittentin werden bai
der BayarnlLB, Brienner Strafe 20, 80333 Mlnchen, zur kostenlosen Ausgabe berait-
gehalten.

Alle weiteren in diesemn VWerkaufsprospekt genannten Unterlagen kdnnen dort wahrend
der blichen Geschift sstunden eingesahan warden.

Zeichnung und Bezug der Schuldverschreibungen, Anfanglicher Verkaufskurs

Die Schuldverschreibungen werden vom 4. April 2005 bis 20, Mai 2005, 12.00 Uhr, zur
Zeichnung angeboten.

Die Emittentin behilt sich vor, das Anleihavolumen wahrend der Zeichnungsfrist zu erhd-
han.

Die Emittentin bahalt sich aufferdem vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beanden, wehn
entweder Zeichnungen in Hohe des Gesamtvolumens der Anleihe vorliegen, oder wenn
sich das Marktumfeld wihrand der Zeichnungsfrist so gravierend verandert, dass nach
Ansicht der Emittentin die Marktg erechtigkeit der Konditionan nicht mehr gegeben ist.
Waluta der Anleihe ist der 25 Mai 2005,

Der Ausgabeprais flr die Schuldverschraibungen wird 101,75 % des MNennweatts betra-
gen.

Die Schuldverschreibungen kinnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden.



Notierung

Eine Zulassung zur amtlichen Notierung oder zum geregelten Markt ist flr die auf Basis
dieses Verkaufsprospekis angebotenan Fapiere nicht beabsichtigt.

Die Einfihrung in den Freiverkehr an der Borse Stuttgart (EUWAX) ab 1. September
2005 wird beantragt.

Yor dem 1. September 2005 werden die Schuldverschreibungen an keinem organisieten
Markt gehandelt. Die BayernlLB wird aber birsentaglich auf Anfrage Ankaufskurse stellen
und Schuldverschreibungen ankaufen.

Wertpapier-Kenn-Nummer

BLE 01R

ISIN

DE 00U EBLB 01RO



BayernLB

Griindung, Aufgaben, Sitz

Dia BayernLE wurde durch das Gesetz (ber die Errichtung der Bayerische Landeashank
Girozentrale vom 27. Juni 1872 als rechisfdhige Anstalt des dffentlichen Rechts auf un-
bestimmte Zeit gegriindeat.

Die BayernLB entstand durch den Zusammenschiuss der Bayerischen Landesbodenkre-
ditanstalt {gegrindet 1884), und der Bayeriachen Gemeindebank (gegrindet 1914) und
iat heute das Zentralinstitut flr die 82 bayerischen Sparkassen.

Die BayernLE hat insbesondere die Aufgaben einer Staatsbank sowie einer Kommunal-
und Sparkassenzentralbank. Im Ubrigen betreibt sie Bankgeschifte aller Art mit Ausnah-
me der Hereinnahme von Spareinlagen.

Die BayernLE kann nur durch Gesetz aufgeldst werden.

Dear Hauptsitz der BayernLB befindat sich in Miinchen. Die Adrasse |autet Briennar Stra-
ffe 20, 80333 Mlnchen. Die BayernLB unterhilt sine Reihe von Stltzpunkien weltwait.

Die BayernLB ist bei dem Amtsgeticht Minchen eingetragen unter HRA 75030, Zum
Wirtschaftsprifer ist die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirt-
schaftspriifungsgeseallschaft bestellt, Ganghoferstrafie 28, 80339 Minchen.

Kapitalverhidlmisse; Gewihrtrigerhaftung, Anstaltslast; Anderung des Gesetzes
iiber die Errichtung der Bayerischen Landeshank Girozentrale

Das satzungsmalkige Grundkapital der BayernLB betragt Eure 1.738,5 Millionen, wovon
Eura 1.585 Millionen eingezahlt si nd.

AUl der Grundlage einer Ermachtigung in dem am 1. August 2002 in Kraft getretenan
"Gesetz zur Anderung des Gesetzes (ber die Errichtung der Bayerischen Landesbank
Girozentrala" haben der Freistaat Bayern und der Sparkassenverband Bayern ihre Tra-
gerschaft der BayernLB und ihre Anteile von jeweails 50 % am Grundkapital der BayernlLB
im Wege der Sachainlage auf die BayernLE Holding AG Ubertragen, deren Grundkapital
sich 80 mit Eintragung in das Handelsragister am 9. September 2002 auf EUR 400 Mio.
erhoht hat. Daran halten im Gegenzug Freistaat Bayern und Sparkassenverband Bayern
jeweils die Halfte: unmittelbar am Grundkapital der BayernLB ist nunmehr allgine die
BayernLE Holding AG beteiligt.

Im Mérz 2002 haben der Freistaat Bayern und der Sparkassenverband Bayern ihre Ab-
sicht bekraftigt, an der BayernLE — Uber die BayernLE Holding AG — auch langfristig
mehrheaitlich betailigt 2u blaiban.

Unabhangig von der soeben beschriebenen Zwischenschaltung der BayernlLBE Holding
AL haften der Freistaat Bayern und der Sparkassenverband Bayern als Gewdhrirdger
gesamtschuldnerisch flr die Verbindlichkeiten der BayernLB, wenn und sofem eine Be-
friadigung aus dem Yermdadgen der BayernLB nicht zu erlangen ist { Gewdirfrdgerialiung .
Sie sind auferdem verpflichtet, der BayernLB die Mittel zur Werfligung 2zu stellan, die sie



bendtigt, um ihre Aufgaben wahrzunehmen, ihre Verbindlichkeiten zu erfiillen und ihre
Finanzverhaltnisse geordneat zu erhalten { Ansfaifsiast).

Die langjghrigen Auseinandersetzungen um die Frage, ob Anstaltslast und Gewishrira-
gerhaftung Beihilfen im Sinne von Art. 87 des EU-Wertrages darstellen, wurden durch
gine von der Europdischen Kommission am 27 Mdrz 2002 an die Bundesrapublik
Deutschland gerichtete Entscheidung, die die Bundesragierung mit Mitteilung an die Eu-
ropdische Kommission vom 11, April 2002 angenommen hat, endglltig beigelegt. In diese
Entscheaidung wurden die am 17, Juli 2001 zwischan der Europdischen Kommission und
den deutschen Behdrden erzielte Verstdndigung sowie die dazu am 28, Februar 2002 von
beiden Seiten gazogenen Schlussfolgeru ngen aufgenommen.

Inhalt der Kammissionsentscheidung vom 27. Marz 2002 ist unter anderem folge ndes:
¢ Die Gawdhrirdgerhaftung wird abgeschafft.

« Die Anstaltslast wird, neben weiteren Grundsstzen, durch eine "normale wirtschaftli-
che Eigentlmerbeziehung gemal markiwirtschaftichen Grundsatzen” zwischen dem
Eigentlmer und dem hetreffenden dffentlich-rechtlichen Kreditinstitut ersetzt.

s  arbindlichkeaiten, die am 18.7 2001 bestshen, sind bis zum Ende ihrer Laufzeit von
der Gewihrtrigerhaftung gedeckt. Wihrend einer Ubergangszeit, die bis zum
18.7.2005 dauert, kinnen Anstaltslast und Gewdhrtrdgerhaftung in ihrer gagenwarti-
gen Form aufrechterhalten bleiben. Mit Ende dieser Ubergangszeit wird jede bis dahin
bestehende und nach dem 18.7.2001 begrindete Verbindlichkeit weiterhin von der
Gewdhriragerhaftung gedeckt sein unter der Bedingung, dass ihre Laufzeit nicht lber
den 31.12.2015 hinausgeht.

+ Die Trager werden ihren Verpflichtungen aus der Gewdhrtragerhafiung gegenlber
den Glaubigern der bis zum 18. Juli 2005 versinbarten Verbindlichkeiten umgeheand
nachkommen, sobald sie bai deren Falligkeit ordnungsgemani und schriftlich fastge-
stellt haben, dass die Glaubiger dieser Verbindlichkeiten aus dem Vermdogen des In-
stituts nicht befr edigt werdean kinnen.

Das zuletzt genannte Werfahren schiiefit das Bedienen von Verbindlichkeiten in unmittel-
barem zeitlichen Zusammenhang mit der Falligkeit ain, ohne dass eine beihilferechtliche
Motifiziarung erforderlich ware.

Die dargestellte Kommissionsentscheidung wird durch das bereits erwdhnte Gesetz zur
Anderung des Gesetzes Uber die Errichtung der Bayetischen Landesbank Girozentrale"
umngesetzt, das auch die Ubergangsfrist bis zum 18.7.2005 ausschopht und Anstaltslast
und Gewdhrtragerhaftung bis dahin in ihrer gegenwartigen Forn aufrecht erhalt.



Organe

Vorsfand

Werner Schmidt Worsitzender des Yorstands
Dr. Rudolf Hanisch Wertreter des Vorsitzenden
Theo Hamischmacher Wertreter des Vorsitzenden

Diater Burgmer
Dr. Gerhard Gribkowsky
Stefan W. Ropers

Dr. Ralph Schmidt Bankdiraktor mit Generalvolimacht,
mit Yorstandsaufgaben hetraut

Die Geschaftsadresse sdmtlicher Mitglieder des Worstandes ist der Sitz der Emitte ntin.

Venvailungsral

Der Verwaltungsrat der BayernLE setzt sich aus folgenden 10 Mitgliedem zusammen:

Frof. Dr. Kurt Faltihauser Staatsminister
Bayerisches Staatsministerium der Finanzen
Worsitzandar

Dr. Siegftied Naser Geschaftsflihrender Frasidant
Sparkassenverband Bayern
1. Stallvertreter des Vorsitzendan

Dr. Glnther Beckstein Staatsminister
Bayerisches Staatsministerium des Innern
2. Stellvertrater des Vorsitzenden

Hansjdrg Christrmann Landrat
1. Prasident des Sparkassenverbandas Bayern
d. Stallvertrater des Vorsitzenden

Josef Deimer Oberblrgermeister der Stadt Landshut

Alois Hagl Sparkassendirektor
Yorsitzender des Vorstandes der Sparkasse im Landkreis
Schwandorf

G eorg Schmid Staatssekratir

Bayerisches Staatsministerium des Innern



Frof. Hubeart Wailar

Klaus Weigert

Dr. Otto Wisshay

Sparkassendirektor
Yorsitzender des Vorstandes der Sparkasse Nir nberg

Ministerialdirektor
Bayerisches Staatsministerium der Finanzen

Staatsminister
Bayerisches Staatsministerium flr Wirtschaft, Infrastruktur,
Werkehr und Technologie

Flr jedes Mitglied ist ein Stellvertreter bastellt.

Die Geschaftsadresse sdmtlicher Mitglieder des Werwaltungsrats ist der Sitz der Emitten-

tin.

G ongralvorsaimutiiung

Die Generalversammiung besteht aus folgenden Mitgliedern, die zusammen 38 Stimm-

rechie vertreten:

Dr. Siegfried Maser

Frof. Dr. Kurt Faltlhausar
J Stimmen

wolfgang Bayerl

Dr. Giinther Beckstain
d Btimmen

Ludwig Bronold

Hansjdrg Christrmann

Wolfgang Dandorfer
Heainrich Fray

Martin Haf

Alois Hagl

Geschaftsflihrender Frasident
Sparkassenverband Bayern
Worsitzandar

Stagteministar
Bayerisches Staatsministerium der Finanzen
stallvartratendear Worsitzender

1. Blrgermeister
Neunburg v. Wald

Stagteminister
Bayerisches Staatsministerium des Inneren

Sparkassendirektor
Worsitzender des Vorstandes der Kreissparkasse Mih ldorf

1. Prasident des Sparkassenvetba ndes Bayern
Landrat des Landkreises Dachau

Obemlirgermeister der Stadt Amberg

Landrat des Landkreises Starnberg

Sparkassendirektor

Stellvertretender Yorsitzender des Vorstandes der Spar-
kasse Allgau

Sparkassendirektor

Worsitzender des Vorstandes der Sparkasse im Landkreis
Schwandorf



Rudolf Heailar

Dr. Ethard Hilbener

Dr. Jorg Jung

Gebhard Kaiser
Norert Kasther
Wolfgang Kelsch

Dr. Joachim Kormann
2 Stimmen

Harald Leitharar

Franz Mayear
2 Stimmen

Josaf Millar

2 Stimmen

Matthias Nastar

Helmut Eaich

Dr. Klaus-dlrgen Scherr

Dr. Warner Schnappauf
2 Stimmean

Dr. Waltar Schon
2 Stimmen
Christa Stewens
2 Stimmen

Or. Feinhard Wisczorek

1. Blrgermeister der Stadt Grafing

Sparkassendirektor
Worsitzender des Vorstandes der Sparkasse Milte nberg-
Ohbamburg

Ministerialdirigent
Bayerisches Staatsministerium des Innarn

Landrat des Landkreises Oberallgau
Obemlirgermeister der Stadt Coburg
1. Blrgermeistar des Markies Wendelstain

Ministerialdiraktor
Bayerisches Staatsministerium flir Wirtschatft, Infrastruktur,
Werkehr und Technologie

Landrat des Landkraises Schweinfurt

Stoptesakratir
Bayerisches Staatsministerium der Fi nanzen

Staatsminister
Bayerisches Staatsministerium flr Landwirtschaft und
Forsten

Sparkassendirektor
Yorsitzender des Vorstandes der Sparka sse Mittelfranken-
Siid

Landrat des Landkraises Nrnberg er Land

Sparkassendirektor
Yorsitzender des Vorstandes der Sparkasse Kronach-
Ludwigstadt

Staatsminister
Bayerisches Staataministerium flr Umnwelt, Gesundheit Lnd
Yerbraucherschutz

Ministatialdirektor
Amtschef Bayersche Staatskanzlei

Staatsministerin
Bayerisches Staataministerium flr Ameit und Sozialor d-
nung, Familie und Frauen

Berufsmiaiiger Stadirat der Landashaupts tadt Minchen
Referat flr Arbeit und Wirtschaft



Friedrich Wimnberger Sparkassendiraktor
Vorsitzender des Vorstandes der Sparkasse Landshut

Flr jedes Mitglied ist ein Stellvertreter bestellt.

Die Geschiftsadresse sdmtlicher Mitglieder der Generalversammiung ist der Sitz der E-
mittentin.

Geschaftstatigkeit

Die BayernLB bietet anderen Banken, dffentlichen Haushalten, Unternehmen, anderen
Organisationen und Frivatpersonen ain breites Spektrum an Bankdienstleistungen und
verwandten Leistungen. Ihre Geschafistdtigkeit umfasst sowohl das Kreditgeschaft,
insbasondera im langfristigen Bereich, als auch das Wertpapiergeschift einschliellich
der Emission eigener Wertpapiere, der Anlage in Weartpapieren, dem Konsortialgeschaft
und dem Wertpapierhandel, auferdem die Vermagensverwaltung, Beratungsleistungen
und Fremdwahringsgeschaft.

Die BayernLE fihrt die Aufgaben ihrer WVorgangerinstitute fort. Sie fungiett als Hausbank
des Fraistaats Bayern und seiner Gehistskimearschaften und betreut aufierdern Anlaibe-
emissionen, andere Finanztransakiionen sowie die Forderprogrammme des Freistaates
Bayern. Als Zentralinstitut der bayerischen Sparkassen hietet die BayernLE diesen eine
Wielzahl von Leistungen, nutzt ihr Wertriebsnetz und beteiligt sich an Kreditvergaben.

Die Werwaltung Offentlicher Forderprogramme erfolgt durch die Bayerische Landesbo-
denkreditanstalt, das Bauspargeschaft durch die Bayerische Landeshausparkasse (LBS),
beides unselbstandige Anstalten innerhalb der BayernLB.

Die BayernLB hat sine Reiha von Stltzpunkien weltweait.

Die BayernLB ist Mitgliad des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes.

Ergebnisentwickiung

Die BayernLB hat im Geschaftsjahr 2004 bei leicht gesunkenem Zinslberschuss, nahezu
konstanten Werwaltungsaufwendungen und deutlich gesunkener Risikovorsorge eine
Steigerung sowohl des operativen Ergebnisses als auch des Ergebnisses vor Steuern
und Gewinnabfiihrungen erzielt. In den ersten 10 Monaten 2004 betrug die Steigerung
des operativen Ergebnisses 66 %. Das Ergebnis 2004 wird am 3. Mai 2005 verdffentlicht.

Ein entsprechendeas Bild ergibt sich flr den Konzerm.

Flr das Jahr 2005 erwartet die BayernLBE esinen zufriedenstallendean Geaschaftsvearlauf.
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Risiko- und Rendite-Informationen

Risikofreie Strukturkomponenten

Die Rlckzahlung det Anleihe etfolgt zum Nennbetrag, das heifit, hinsichtlich der Kapital-
rlickzahlung besteht kein Risiko aus der Strukiur der Anleihe. Allerdings ist zu beachten,
dass die Anleihe zu 101,75 % begeben wird und zu 100 % zurlckgezahlf wird.

Es besteht sine sichere Nominalverzinsung von 6,00 % flr das erste Laufzeitjahr. Flr die
Folgeparioden hestaht keine Zinsgarantie. Im unglnstigsten Fall, das heidt, fir das
Zwieite bis siebte Laufzeitjahr wird kein Zins gezahlt, errechnet sich bei einem Ausgabe-
kurs von 101,75 % ein Effekiivzins von 0,62%.

Zum Wergleich: Der Markizing unstrukturierter Anleihen vergleichbarer Laufzeit lag am 14.
Marz 2005 bei 3,42 %,

Risikohehaftete Strukturkomponenten

Abndanaiagkelt der Rendife von der Fniwickiung der ih AKFenkors enfhaffencn Akfen

Die Verzinsung, die der Anleger im zweiten bis siebten Laufzeitjahr erhalt, bestimmt sich
in Abhangigkeit von der Kursentwicklung der 14 Aktien {die "Aktien™, die den Aktienkorb
fsiehe § 2 (2} der Anleihebedingungen) bilden. Sie kann bei Null lisgen, kann unter
Marktniveau liegende Werte annehmen, kann aber auch bei entsprechend glnstiger
Entwicklung der Kurse aller 14 Aktien die Marktverzinsung unstrukturierter Anleihen
vargleichbarer Laufzeit (berstaigen.

Disz Rendite der Anleihe Uber die Gesamtlaufzeit betrachtet, resultiert letztlich aus der
Kursantwickliung jeder einzelnen der im Aktienkorh enthaltenen Aktien. Es handelt sich
hierbei um Aktien von Gesellschaften aus verschiedenen Landern und Branchen. Die
Kursentwicklung der Aklien bestimmt sich zum einen aus gesamtwirtschaftlichen Fakto-
ren, wie zum Beispiel der konjunkturaellen Entwicklung weltweit wie auch an den jeweiligen
Heimatmérkten, der wirtschaftichen Lage der jeweiligen Branche, dem Zins- und Kursni-
veal an den Kapitalmarktan, Wahrungsentwicklungen und politischen Gegabenhaitan,
Zum anderan aus unternehmensspezifischan Faktoren wie Ertragslage, Markiposition,
Risikosituation, Aktiondrsstrukiur, Ausschittungspolitik. Die weite Streuung der Aktien
nach geographischen Geasichtspunkten und Branchen wirkt fisikoathdhend.

Zusdtzliche Komponente bei der Verzinsung im zweiten Laufzeitjahr ist das Ergebnis der
FuRiballweltmeisterschaft 2006 *.

Versinsung as doin Zweifon aulzoijahy

Die Verzinsung wird ab dem zweiten Laufzeitjahr j8hrdich wie folgt neu bestimmt:

Am 25 Mai 2005 wird flir jede Aktie =in Basispreis festgestellt, der dem 2zu diesem
Zeitpunkt festgestellten Schlusskurs der betreffenden Aklie entspricht. Danach wird  flr
jede der Aktien am 25. Mai und am 25. November jeden .Jahres — falls einer dieser Tage
kein Bdrsentag ist, am darauffolgenden Bidrsentag — der Schiusskurs aufgezeichnet. Die-
se Termine werden als Bewertungstage bezeichnet.

' Die BayemnLB ist nicht offizieller Sponsor der Fulballweltmeisterschaft 2006
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Jedas Jahr zum Zinszahlungstag wird flr jede einzelne Aklie zu den Bewertungstagen im
vorausgeganganan Movamber und im Mai des Jahres dar Zinszahlung aus den 2u diesen
Beweatrtungstagen ermittalten Schiusskursen und dem Basispreis die Kursentwicklung in
Frozent des Basispreises errachnet.

Sollte der Schlusskurs zU beiden Beweattungsatagen flr jede Akfie des Aktienkorbes B85 %
oder mehr des Basispreises betragen, so wird flr die betreffende Zinsperiode ein Zins-
satz von 5,00 % gezahlt. Anderenfalls betrdgt der Zinssatz flr diese Zinsperiode 0,00%.

Ist fUr ein Laufzeitjahr 50 eine Verzinsung von 5,00 % ermittalt worden, 50 wird diese Ver-
zinsung auch in allen folgenden Laufzeitjahren gezahit. Darliberhinaus werden in diesem
Fall auch nachtriglich 5,00 % flr die Zinsperioden gezahlt, flr die urspringlich weniger
als 5,00% gezahlt wurden.

Mur im zweiten Laufzeitjahr erhiht sich der g0 ermittelte Zinssatz in Abhangigkeit vom
Ergebnis der Fuliballweltmeisterschaft 2006 unter Umstanden wie folgt:

Falls die Deutsche FuBballnationalmannschaft bel der FuBballweltmeisterschaft 2006
Weltmeister wird, wird im zweiten Laufzeitjghr der Anleihe zusétzlich zum wie oben er-
mittelten Zinssatz einmalig 1 % Werzinsung gezahlt. Sollte die Deutsche Nationalmann-
schaft Vizeweltmeister werden, so werden zusatzlich 0.6 % gezahlt, wird nur das Halbfi-
nale erreicht werden zusdtzlich 0.4 % gezahlt und wird nur das Viertalfinale arreicht 0,2%.

Beispiele:

Die folgende Tabelle entwirft drei migliche Verzinaungsszenarien, wobei die mdglichea
Zusitzliche VWerzinsung im zweiten Laufzeitjahr ladiglich in Klammern angegeben wird.
Szenario 1 liegt Annahme zugrunde, dass schon im azweiten Laufzeitjahr 5,00 % Zinsen
gezahlt werden. Damit liegt die Werzinsung in allen folgenden Laufzeitjahren automatisch
auch beai 5,00%.

In Szenario 2 werden im vierten Laufzeitjahr erstmals die Bedingungen fur die Auszah-
lung einer Verzinsung von 5,00 % edliit. Das bedeutet auch die Nachzahlung von je 5,00
Y flr das zweite und dritte Laufzeitjahr, 50 dass im vierten Laufzeitjahr 15,00 % Zinsen
gezahlt werdan. Mit dem einmaligen Erfilllan der Bedingungen flir die Auszahlung der
5,00 % Werzinsung ist automatisch auch die Verzinsung von 5,00 % flr alle folgenden
Laufzeitjahre fastgelagt.

In Szenario 3 werden die Badingungen flir die Auszahlung der 5,00 % Verzinsung in kei-
nem Laufzeitjahr erflllt. Somit werden nur im ersten Laufzeitjghr 5,00 % gezahlt, alle fol-
genden Zinszahlungen betragen 0,00 %Y.

Laufzeitjahr Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3
1 g % 6 % 6 %
2 5 % fevtl. zuzigl [0 % fevil. zuzlgl |0 % f{evil. zuzlgl
0,2 % - 1 %) 0,2 % - 1 %) 0,2 % - 1 %

J 5% 0 % 0 %
<4 5 % 15 % 0 %
5 5% 5% 0 %
& 5% 5% 0 %
7 5% 5% 0 %

Rendite (ohne mégli- |4 86 % 476 % 0,62 %

che zusatzliche Wer

zinsung im 2. Lauf-

zeitjahr)
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Risiken aus Anpassungsmafnahmen

Bei einem Korb aus 14 Aktien ist davon auszugehen, dass wahrend der Laufzeit der An-
leine won sieben Jahren Ereignisse in Bezug auf die Aktien eintreten, die eine Anpassung
der Basispreise oder ginen Austausch won Aktien erfordetlich machen, um den materiel-
len Gehalt der Struktur und damit den Wert der Schuldverschreibungen zu erhalten. Die
Szenarien sind vielfdltig und reichen von einfachean Aktiensplitts bis hin 2u Fusionen oder
der Einstellung der Borse nnotiz.

Meufestlagungen des Basispreises werden nach Maglichkeit analog zu den Anpassungen
der Optionshirsen vorgenommen, an denen Optionen auf die betroffenan Aktien gehan-
delt werden. Soweit es sich um rein mathematische Anpassungsrechnungen handelt,
gndert sich an der Risikosituation des Anlegers nichts. Anders verhilt es sich, wenn Be-
wertungen in die Anpassungsrechnung =infliefen, oder wenn Aktien ausgetauscht oder
neue Aktien in den Korb aufgenommen werden mi ssen.

In allen Fallen wird die BayarnlLE die Anpassungen im hilligen Ermeassen unter Wahrung
der Interessen der Anleger vornehmen. Da die BayernLB ein Gegengeschaft abgeschlos-
sen hat, aus dem ihr die an die Anleger zu zahlenden Zinsen erstattet werden, verfolgt sie
bei der Durchflhrung der Anpassungsmafnahmen keine eigenen Interessen. Naturge-
mark ist aber nicht auszuschlielen, dass sich die einer Anpassungamainahme zugrunde
liesgenden Einschitzungen im Nachhinein als unzutreffend erweisen und sich die Anpas-
sungsmafinahme spdter als flir den Anleger unvortailhaft he rausstallt.

Risiken einer Veraullerung vor Falligkeit

Der Kurs der Anleihe wird wahrend der Laufzeit im wesentlichen vom allgemeinen Zinsni-
veal und von der akiuellen und erwarteten Kursentwicklung der Aktien bestimmt We-
sentliche Einflussfaktoren in Bezug auf die Kursentwicklung sind insbesondere die Volati-
litét {Schwankungsbraita) und die Korrelation der Akiien untereinander. Beai unglnstiger
Entwicklung der Aktienkurse ist damit 2zu rechinen, dass der Anlager seine Schuldver-
schraibungen wahrend der Laufzeit nur unter Hinnahme eines Verlusts verdufiern kann,
der sich als Abschlag flr die Differenz zwischen aktuellem Markizinsniveau und Mindest-
verzinsung der Anleihe {welche bei Null lizgen kann) Uber die Restlaufzeit ergibt.

Beratung durch die Hausbank

Dieser Verkaufsprospekt ersetzt nicht die individuelle Beratung durch den Anlage-
berater. Aufgrund des gegeniiber anderen Anleihen erhihten Rendite-Risikos eig-
net sich die Anleihe nur fir Anleger, die sich dieses speziellen Risikos bewusst
sind.
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Steuerliche Behandlung der Anleihe in der Bundesrepublik

Die Schuldverschraeibungen sind mit einer garantierten Kapitalriickzahlung ausgestattat.
Zum  Zeitpunkt det Drucklegung des Verkaufaprospektes wvertreten wir folgende
steuediche Rechtsauffassung:

Die auf die Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrdge unterliegen bei einer
Zahlung an in Deutschland unbeschrankt einkommen- beaw . kirparschaftsteuendlichtige
Fersonen grundsétzlich der deutschen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer zuziglich
Solidaritdtszuschlag.

Zinsabschlagsteuer und Behandlung im Privatvermigen

Zingetrage:

Ertrédge aus laufenden Zinszahlungen sind in voller Hihe als Kapitalertrag nach § 20
Abs. 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz zu versteuem. Die Ertrdge unterliegen dem
Zinsabschlag (30 %) und dem Solidaritdtszuschlag (5,5 %).

Durchhalter:

Halt ein Ersterwerber die Schuldverschraibung bis zur Endfalligkeit {sog. Durchhalter), ist
ein  ggf. erwidschafteter Einldsungsgewinn  baw.  -verlust (Differenz  zwischen
Anschaffungskosten  und  MNennwert der  Anleihe) unseres Erachtens bei  der
Einkommensheasteuatung nach  §20 Abs. 1 Nr 7 und Abs 2 Satz 4
Einkommensteuergesetz zu berlcksichtigen. Ein positiver Einldsungsgewinn unterliegt
dem Zinsabschlag (30 %) und dem Solidaritétszuschiag (5,5 %).

Zwiischanearwarh bzw . Zwischenvearduierung:

Mach unserer Auffassung ist die Einldsung der Anleihe durch den Zweiterwerber oder
jeden weiteren Erwerber und die Verdufiening der Anleihe wahrend der Laufzeit nach
520 Abs 2 Nr 4c Einkommensteuergesetz zu beurteilen (sog. Finanzinnovation).
Demnach filhrt die Differenz zwischen den Anschaffungskosten fir die Anleihe und dem
Verduflerungspreis bzw. Rlckzahlungshetrag zu positiven bzw. negativen Einnahmen
aus Kapitalvermdgen, die unseres Erachtens im Rahmen der Einkommenshesteuerung
2U berlcksichtigen sind.

Ein  positiver  Unterschiedsbetrag  (Kursdifferenzbesteusrung)  zwischen  den
Anschaffungskosten und dem Verdufemungspreis bzw. Rlckzahlungsbetrag unterliegt
dem Zinsabschlag (30 %) und dem Solidaritdtszuschlag (55 %)  Soweit die
Schuldverschreibung nicht von der auszahlenden Stelle erworben oder verduffert und
seitdemn  verwahrt oder verwaltet wurde, ist der Zinsabschlag wvon 30 % des
VerduRerungs- bzw. Einldsungsbetrags zu  erheben (Fauschalbesteuerung). Diese
zinsabschlagsteuerliche Bermessungsgrundlage wird im Rahmen der
Einkommensteuerveraniagung durch die tatsdchliche Bemessungsgrundlage ersetzt.

Bei der Ermittlung des Zinsabschlags kann ein Yerlust aus der Verdufemnng der Anleihe
nicht berlcksichtigt werden.

Insoweit als Werduderungs- baw_ Einldsungsgewinne bereits im Rahmen der Einkiinfte
aus Kapitalvermdgen etfasst werden, erfolgt keine zusitzliche Besteusrung im Rahmen
von privaten Verdufierungsgeschifien (= Spekulationsgeschifie; § 23 ESIG).



14

Bei Worlage der Steuerbescheinigung wird die einbehaltense Kapitalertragsteuer
{Zinsabschlag) sowie der Solidaritdtszuschlag auf die  Einkemmensteuerschuld
angerachneat.

Kapitalertrdge nach § 20 ESIG und Verdukerungsgewinne aus Finanzanlagen nach § 23
EStG  sind ab  demn  VWeranlagungszeitraum 2004  in der zusammenfassenden
Jahrasbescheinigung der Kraditinatitute enthalten (§ 24c ESIG).

Steuerauslander

Fersonen, die in Deutschland steuetich nicht anséssig und somit nicht unbeschrankt
ainkommean- bazw . kirperschaftsteuamflichtig sind, unterliagean - von
Ausnahmetatbesténden abgesehen — mit ihren Ertrégen aus den Schuldverschreibungen
weder der deutschen Einkommen- oder Kédrperschaftsteuer noch der deutschen
Zinsahschlagsteuer zzgl. des Solidaritdtszuschliages.

Wir weisen darauf hin, dass unter Umstinden bereits ab 1. Juli 2005 eine
Auskunftserteilung nach  der Zinsinformationsverordnung  —ZIV-  (Verordnung  zur
Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 03, Juni 2003 im Bereich der
Bestauarung von Zinsertrdgen) bei Zinszahlungen an wirtschaftliche Eigentlimer, die
ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Gemeinschaft haben,
an das Bundesamt fir Finanzen zum Zwecke des Informationsaustausches zu erfolgen
hat.  Als wirtschaftliche Eigentlmer im Sinne der VWerordnung (§ 2 ZIV) gqilt, von
Ausnahmetatbestdnden abgesehen, jede natlriche Ferson, die eine Zinszahlung
verainnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt.

Behandliung im Betriehsvermdgen

Vorstehende zinsabschlagsteuerliche Ausflhrungen gelten grundsatzlich auch  fiir
Anleger, die  Schuldverschreibungen im  Betriebsvermdgen halten. Die (brigen
Ausflihrungen sind flir diese Anleger im Betriebsvermdgen wegen einer abweichenden
Systematik bei der Gewinnermittiung (Ermittiung des Gewinns durch Gegenliberstellung
der Betfriebsvermigensmehrungen und -minderungen) nicht anwendbar.  Gehdren
Schuldverschreibungen zu  einemn  inldndischen  Betriebsvermdgen,  unterliegen
Zingerrage grundsatzlich der Einkommen-, Kdrperschaft- und Gewerbasteuear.

Diese Hinweise kinnen die steuerliche Beratung im Einzelfall nicht ersetzen, da
letztlich auch die individuelle Situation des einzelnen Anlegers beriicksichtigt
werden muss. Daher sollte jeder Anleger den Rat eines Vertreters der
steuerberatenden Berufe einholen. Daniber hinaus weisen wir auf die derzeit noch
nicht abgeschlossenen Gesetzesvorhaben der Bundesregierung hin, die ggf. eine
Anderung der Besteuerung herbeifilthren.
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Anleihebedingungen

§ 1

(Form und Nennbetrag)

1) Die Anleihe der Bayerischen Landeskbank (nachstehend die "Emittentin® genannt)
im Gesamtnennbetrag von Eure 250.000.000- (Euro aweihundertfinfzig Millionen) ist
gingetailt in

250000 Schuldverschraibungen im Nennbetrag von je Eure 1.000, -

fnachstehend "Schuldverachraibungen” genannt), die jeweils auf den Inhaber lauten und
untereinander gleichberachtigt sind.

() Die Schuldverschreibungen sind flr ihre gesamte Laufzeit durch eine Globalur-
kunde ohne Zinsscheine (die "Globalurkunda™ verbrieft, die bei der Clearstream Banking
AG, Frankfurt am Main fnachstehend "CBF" genannt), hinterlegt ist. Ein Anspruch der
Anleiheglaubiger auf Ausdruck und Auslieferung effektiver Schuldverschraibungen und
Zinsscheine ist ausgeschlossen. Den Inhabern von Schuldverschreibungen stehen Mitei-
gentumsanteile an der Globalurkunde zu, die geman den Bestimmungen und Regeln der
CBF und aufierhalb der Bundesrepublik Deutschland der Clearstream Banking, sociaté
anonyme, Luxembury, und der Euroclear Bank S_A NN, Brissel, Ubettragen wearden
kiinnen. Die Globalurkunde tragt die eigenhindige Unterschrift von zwei Zeichnungsbe-
rachtigten der Emittentin.

52

fWerzinsung)

1) Die Schuldverschreibungen werden vom 25 Mai 2005 an verzinst. Die
Zinszahlungen arfolgen jeweils am Zinstermin. Die Verzinsung beastimmt sich wie folgt:

fa) Der zum ersten Zinstemnin im Mai 2008 zahlbare Zinssatz 2, = 6,00 % des
Mennbefrags.

<)) Der zum zweiten Zinstermin im Mai 2007 zahlbare Zinssatz (,2:") setzt wie folgt
Zusammen:

Wann der Schlusskurs keiner Aklie des Absatz 2 dargestellten Aktienkorbes
an keinem der Bewertungstage einer Zinsperode den Stand von 85 % des
Basispraises flr diese Alklie unterschreitet, dann betrégt die Verzinsung 2" flir
diese Zingpetiode z = 5,00 % des Mennbetrags.

Der Basispreis wird kaufmannisch auf zwei Nachkommastellen gerundet.

Anderenfalls betragt die Verzinsung 2" flr diese Zinsperiode z = 0,00 %

der gesamte Zinssatz flr diese Zinspatode {Z:") kann sich in Abhangigkeit
vom Ergebnis der FuRballweltmeisterschaft 2006 ' wie folgt erhdhen:

' Die BayernLB ist nicht offizieller Sponsar der Fulkballweltmeisterschaft 2006
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Zx = z + 1% , falls die Deutsche Fufibalnationalmannschaft bei der
Fufiballweltmeaisterachaft 2006 Waltm eister wird:

Zx =z + 06 %, fals die Deutsche Fufiballnationalmannschalt bei der
Fuliballweltrmeaisterschaft 2006 Vizewsaltmeistar wird:

2y =7 + 04 %, fals die Deutsche Fulballnationamannschaft bei der
Fufibalweltmeisterschaft 2006 nur das Halbfinala arrajicht;

Fo =z + 02 %, falls die Deutsche Fufibalnationalmannschaft bei der
Fufiballweltmeistarschaft 2006 nur das Wiertelfinale arraicht;

anderenfalls betrégt 2 =2

fc) Flr die weiteren Zinstermine beginnend mit dem Zinstermin im Jahr 2007 wird der
Zinssatz in Abhangigkeit von der Kursentwicklung des in Absatz 2 dargestallten
Aktienkorbes wie folgt ermittelt:

Wann der Schlusskurs keiner Aktie des Aktienkorbes an keinem der
Baweartungstage einer Zinsperode den Stand von 85 % des Basispreises fir
diese Aktie unterschreitet, dann betrdgt die Verzinsung fir diese Zinspeariode
500 % des Mennbetrags. Der Basispreis wird kaufmannisch auf zwai
Machkommastallen getundet.

Darliberhinaus wird - ab dem Zinstermin im Jahr 2008 - eine Zinsnachho-
lungszahlung von 500 % des Nennbetrages der Schuldverschreibungen fiir
jede frihere Zinszahlung, die weniger als 500 % des Mennbetrages der
Schuldverschreibungen betragen hat, gezahlt; dieses gilt nicht, soweit bereits
in friiheren Jahren eine solche Zinsnachholungszahlung geleistet wo rden ist.

Andearenfalls betrdgt die WVerzinsung fiir diese Zinspetiode 0,00 % |, 28 58 denn
in der vorausgegangenan Zinspedode wurde ein Zinssatz von 5,00 % gezahlt.
In diesem Fall werden auch flir diese und jede weitere Zinsperode 500 %
gezahit.

2% Definitionan:

"Aktia" bazaichnet jade im Aktiankorb anthaliene Aktie.

"Aktiengesellschaft” bezeichnet jade der Aktiengesellschaften, deren Aktien im Aktienkorb
enthalten sind.

"Aktiankorh” bezaeichnet, vorbehaltlich von Anpassungen gemai § 5, den folgenden, aus
14 Aktian bestehandean Aktienkoty:

Allianz AG DENN08404005 'IJSELES éﬁfgﬁnge Electronic
Cradit Suisse CHOO13138530 SWX — Swiss Exchange

Deutsche Bank AG DEO005140008 ?g{';ﬁg éﬁif;ringe Electronic
Deutsche Telekom AG DE0005557508 XETRA —Exchange Electronic
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Trading System
Fuji Photo Film Co. Ltd. JF3a14000000 Tokyo Stock Exchange
Genaral Motor Comporation US3704421052 The New York Stock Exchange
ING Groep NV NLOOOO3N3E00 Euronext Amsterdarn
McDenald's Comporation US5801351017 The New York Stock Exchange
Fhilips NV NLOOONN0S535 Euronext Amsterdam
Royal Dutch Fetroleum NV NLOOOOO0S4 T Euronext Amsterdam
Toshiba Corp. JP3585300004 Tokyo Stock Exchange
Toyota Motors JP3633400001 Tokyo Stock Exchange
Vivendi Universal SA EROOOO137771 Euronext Paris SA
Yahoo! Ino. US984332 1061 NASDAQ National Market
Quotation System

"Schlusskurs (SK)" bezeichnet den an der Mafigeblichen Bdrse flr eine bestimmte Aktie
an einem bestimmten Bewertungstag (b) festgestellten Schiusskurs, oder ersatzweise
den letzten Kurs, zu dem bei normalem Bdrsenverlauf, das heifit es liegt keine Markisto-
rung vor, ein Geschaftsabschiuss zustande gekommen ist. Anderenfalls wird entspra
chend § 6 verfahran.

"Basispreis (BPY" bezeichnet, vorbehaltlich von Anpassungen nach § 5, den am 25, Mai
2005 fUr die betreffende Aktie an der Maligeblichen Bodrse festgestellten Schiusskurs. Die
Basispreise flr die Aktien werden nach ihrer Festliegung am 25. Mai 2005 unwverzlglich
nach § 8 bekannt gemacht.

"Bewerungstage " sind der 25 Mai und 25. November jeden Jahres. Sofern ein Bewer-
tungstag kein Geschiftstag an der flir eine bestimmte Aktie Mafigeblichen Borse ist, var-
schiebt sich der Bawertungstag flr diese Aktie auf den nachfolgenden Geschiftstag an
der Mafigeblichen Bdrse. Dieser Tag ist dann der endglltige Bewertungstag.

"Zinstermin” hezeichnet fvorbehaltlich der Regelung des § &) den Tag eines Laufzeitjah-
res der 3 Bankgeschaftstage nach dem endglitigen Bewertungstag im Mai dieses Jahres

lisgt.

"Bankgeschiftstag” bezeichnet jeden Tag, an dem das Abwicklungssystem TARGET
batriabs barait ist.

"Marigebliche Bdrse" bezeichnet, vorbehaltlich von Anpassungen gemait § 5, die in der
vorateheanden Tabelle flr die jeweilige Aktie bestimmte Maligebliche Birse.

f4) Sofarn es die Emittentin, gleich aus welchem Grund unterldsst, die Tilgungsleis-
tung bei Filligkeit in voller Hohe an die CBF zu erbringean, [Auft die Zinsverpflichtung auf
den Kapitalbetrag dieser Schuldverschreibungen zum gesetzlichen Zingsatz so lange
weiter, bis die Tilgungsleistung an die CBF erfolgt ist, soweit gesetzliich nichts anderes
vorgesehen ist.

{5) Bei Kaufen und WVerkaufen wvon  Schuldverschreibungen zwischen den
Zinsterminen werden keine Stiickzinsen berechneat oder bezahlt.
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53
fRlckzahlung}

Die Schuldverschraibungen werden am 30, Mai 2012 {dem "Rlckzahlungstag”) von der
Emittentin zum Nennbetrag zurlickg ezahlt.

54
{Zahlungen)

1) Die Emittentin verpflichtet sich, alle Zahlungen auf die Schuldverschraibungen beai
Félligkeit in Euro Uber die CBF 2U i sten.

() Zahlungen an die CEF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung
von ihren Vemindlichkeiten gageniiber den Anleihagldub igarn.

{3 Wenn der vorgesehene Falligkeitstermin flr eine Zahlung auf die Schuldver
schreibungen kein Bankgeschaftstag ist, so erfolgt die Zahlung am ndchsten darauffol-
genden Bankgeschaftstag, ohne dass ein Anspruch auf zusatzliche Zinsen und sonstige
Zahlungen besteht.

55
{Anpassung)

1) Wenn wiahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ein Ereignis eintritt, das
ainen Yerwisserungsaffekt oder den gegenteiligen Effekt der Wertverdichtung in Bezug
auf eine Aktie hat, oder das die Zahl der im Aktienkorb enthaltenen Aktien verdindarn
wirde, (ein "Anpassungseraignis™, so wird die Emittentin Mafnahmen ("Anpassungs-
mafinahmen™ ergraifen, um den Wert der Schuldvarschreibungen vor Eintritt des Anpas-
sungseraignisses wisderherzustellan.

2 Anpassungsereignisse kinnen heispielsweise sein: die Ausgabe neuer Aklien
gegen Einlagen, die Ausgabe von Weripapieren mit Oplions- oder Wandelrechten, die
Werschmelzung, Eingliedening oder YWerstaatlichung einer Aktiengesellschaft, die Auf-
spaltung einer Aktiengesellschaft oder die Umwandlung von Aktiengattungen, die Ein-
stellung der Borsennotierung oder die Ubemahme eines Kapitalanteils von mindestens 50
% einer Aktiengesellschaft durch eine andere Aktiengesellschaft, deren Aktien schon im
Aktienkorb anthalten sind.

{3 Die Insolvenz einer Akiiengesellschaft stell kein Anpassungsereignis dar. Die
betreffende Aktie bleibt mit ihrem zuletzt festgestellten Schlusskurs oder einem von der
Emittentin ermittelten Ersatzkurs im Aktienkorb enthalten.

f4) Soweit maglich und im Intaressa der Anleihegldubiger sinnvoll, warden die Anpas-
sungsmafinahmen durch Neufestlegung des Basispreises flr die betreffende Aktie vor-
genammen. Andernfalls wird die betreffende Aktie durch aine andere Aktie, die bislang
nicht im Aktienkorb enthalten ist, ersetzt. Sofern im Falle einer Werschmelzung odet Ein-
gliederung den Aktiondren der betreffenden Aktiengesellschaft Austauschaktien angebo-
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ten werden, wird die Aktie durch die Austauschaktie ersetzt. Andarnfalls wird sine anderea,
varglaichbare Aktie bastimmt. Im Falle ainar Ersetzung wird der Basispreis der nau in den
Aktienkorb aufgenommenen Aktie so festgelegt, dass sich zum Ersetzungszeitpunkt das
Werhdlinis von Schlusskurs zu Basispreis der alten und der neuen Aktie en tapricht.

5 Wenn wahrend der Laufzeit der Schuldverschraibungen die Notierung einer Aktia
an der Mageblichen Bdrse aingestellt wird, wird die Emittentin nach Mdglichkeit aine
geeignete Ersatzbirse bestimmen.

(&) Die atforderlichen Entscheidungen, Bestimmungen und Anpassungsmalnahmen
werden durch die Emittentin nach billigem Ermessen festgelegt und sind, sofem nicht ein
offensichtlicher Irtum wvorliegt, flir alle Beteiligten bindend. Soweit mdglich und im
Interesse der Anleiheglaubiger sinnvoll, wird sich die Emittentin an den Anpassungen
ainer Optionskirse orientieran, an der Optionen auf die betreffende Aktie gehandelt
wearden. Die Emittentin haftet im Zusammenhang mit der Yornahme oder Nichtvomahme
von derartigen Mafinahmen nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufrmanns varletzt hat.

(7 Anpassungean werden gemai § 8 bekannt gemacht.

56
fMarkistdrung’

i) Wenn an einem Bewertungstag in BEezug auf eine Aklie sine Markistdrung vor-
liegt, und daher kein Schlusskurs ermittelt werden kann, s0 wird die Ermittiung des
Schlusskurses auf den folgenden Tag verschoben, der ein Handelstag an der Mafigebli-
chen Birse ist, und an dem keine Markistdrung vorliegt. Sollte die Marktstérung am flinf-
ten Handelstag nach dem Bewertungstag noch anhalten, so wird die Emittentin nach billi-
gem Ermessen ginen Ersatzkurs ermitteln. In diesen Fillen verschiebt sich der Zinstemin
entsprechend, ohne dass aufgrund dieser Werschiebung zusatzliche Zinsen zu zahlen
sind.

2 Eine Markistdrung liegt vor, wenn in der halben Stunde vor Bdrsenschluss der
Handel in der Aktie oder der Handel in auf die Aktie bezogenen Oplions- oder Fulures-
kontrakten ausgesetzt oder nach Ansicht der Emittentin wesentlich eingeschrankt ist.

13 Alle in diesem § & beschriebenan Ermittlungen, Fastlagungen, Einaschatzungen
und sonstigen MaRnahmen erfolgen nach billigem Ermessen durch die Emittentin und
sind, sofem nicht ein offensichtiicher Irtum vorliegt, flr alle Betailigten bindend. Die E-
mittentin haftet im Zusammenhang mit der Wornahme oder Nichtvomahme derartiger
Malinahmen nur, weann und soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verlatzt
hat.

§7
(Status)

Die Schuldverschreibungen stellen ummittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkaitan der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle
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anderen unbesicherten, nicht nachrangigen Werbindlichkeiten der Emittentin, unbescha-
det etwaiger solcher Werbindlichkeaiten, die aufgrund G esstzes Vorrang genisfien.

58

{Bekanntrmachungen)

Bekanntmachungen hinsichtlich der Schuldverschraibungen wearden in sinem Uberragio-
nalen Bdrsenpflichtblatt oder, falls dies nicht mdglich oder unpraktikabal sein sollte, auf
gine andere von der Emittentin als g eeignet angesehenea Weise verdffentlicht.

§9

(Begebung weitarer Schuldverachreibungean)

Die Emittentin behdlt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Anleiheglédubiger
weitere Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass
sie mit den Schuldverschraibungen zusammengefasst werden, sine einheitliche Anleihe
bilden und ihren Gesamtnennbetrag erhdhen. Der Begriff "Schuldverschreibungen” um-
fasst im Falle siner solchen Erhdhung auch solche zusatzlich begebenen Schuldver-
schreibungen.

510
fAnwendbaraes Recht, teilweise Unwirksamkeit, Erflllungsott, Getichtatand)

1) Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie sdmtliche Rechte und Fflichten
der Anleiheglaubiger und der Emittentin beastirmmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht
der Bundesrepublik Deutsc hland.

() Sollte eine der Bestimmungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder wearden,
50 bleiben die Ubrigen Bestimmungen wirksam. Unwirksame Besfimmungen sollen in
Ubersinstimmung mit Sinn und Zweck dieser Anleihebeadi ngungen ersetzt werden.

f3) Erflllungsort ist Frankfurt am Main.

f4) Getichtastand ist Minchen.

Mlnchen, 15 Marz 2005 Bayerische Landeshank



