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Prasentation der Endgultigen Bedingungen

Gegenstand der Endgtiltigen Bedingungen Nr. 1 vom 7. Dezember 2006 zum Basisprospekt ,Inha-
ber-Schuldverschreibungen mit indexabhéngiger Verzinsung" vom 24. November 2006 sind
100.000 Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von Euro 100.000.000, begeben von der
Bayerischen Landesbank (,die Schuldverschreibungen”; in der Gesamtheit die ,Star-Anleihe). Die
Endgultigen Bedingungen zum Basisprospekt werden gemal §26 Abs.5 UAbs.1 Alt. 2 der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 durch Einbeziehung der Endgultigen Bedingungen in den
Basisprospekt prasentiert, d. h. es werden diejenigen Teile des Basisprospekts in diesem
Dokument wiedergegeben, in denen sich aufgrund der Endgiiltigen Bedingungen Anderungen
ergeben. Dabei werden vorhandene Leerstellen ausgefilllt. Alternative oder wahlbare (in diesem
Basisprospekt mit eckigen Klammern gekennzeichnete) Ausfiihrungen oder Bestimmungen, die in
den Endgultigen Bedingungen nicht ausdriicklich genannt sind, gelten als aus dem Basisprospekt
gestrichen.

Die Endgiltigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:
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Wir bestatigen hiermit, dass Information von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben wurden

und dass — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei
veroffentlichten Informationen ableiten konnte — ke ine Tatsachen unterschlagen wurden,
die die reproduzierten Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wiirden. Die Quel-
len der Informationen werden an der jeweiligen Stel le genannt, an der die Informationen
verwendet werden. Es ist zu beachten, dass die voll  standigen Angaben Uber die Emittentin

und das Angebot sich nur aus dem Basisprospekt und den Endgiltigen Bedingungen zu-
sammen ergeben. Soweit Angaben in den Endglltigen B edingungen und den beigefiigten
Anleihebedingungen vom Basisprospekt abweichen, sin d die Angaben in den Endgultigen
Bedingungen vorrangig gegeniber den Angaben im Basi sprospekt. Dies stellt keine
Erméachtigung fur die Emittentin dar, bei der Présen  tation der Endgultigen Bedingungen von

dem durch den Basisprospekt vorgegebenen Rahmen abz  uweichen. Der Basisprospekt ist
in elektronischer Form auf der Website der Emittent  in verdffentlicht (www.bayernib.de).



|. Risikofaktoren

Potenzielle Kaufer von Schuldverschreibungen, die u nter diesem Basisprospekt begeben
werden, sollten die nachfolgend beschriebenen Risik ofaktoren bei ihrer Investitions-
entscheidung in Betracht ziehen und diese Entscheid ung nur auf der Grundlage des gesam-
ten Basisprospektes treffen. Potenzielle Kaufer sol lten zudem in Erwagung ziehen, dass die
beschriebenen Risiken zusammenwirken und sich dadur ch gegenseitig verstarken kénnen.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin
Beschreibung von Risikofaktoren und Risikomanagemen tsystemen

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

Die Bayerische Landesbank ist einem Adressausfallrisiko ausgesetzt, das ist der potenzielle Verlust,
der durch den Ausfall eines Geschéftspartners sowie durch Wertminderungen aufgrund einer Ver-
schlechterung der Bonitéat von Geschaftspartnern entstehen kann. Im Einzelnen umfasst diese Definition
Adressausfallrisiken aus dem klassischen Kreditgeschaft, Emittentenrisiken aus Wertpapiergeschéaften
sowie Kontrahentenrisiken aus Handelsgeschéaften. Die maximale Verlustobergrenze fiir die Ubernahme
von Adressausfallrisiken ist durch die aufsichtsrechtliche Eigenkapitalunterlegung begrenzt.

Neben Adressausfallrisiken kénnen Risiken aus Beteiligungen (Anteilseignerrisiken) entstehen. Dabei
handelt es sich um potenzielle Verluste des eingesetzten Eigenkapitals und um Verluste aus Haftungs-
risiken (z.B. Patronatserklarungen) bzw. aus Ergebnisabfihrungsvertrdgen (Verlustibernahmen). Bei
den konzernstrategischen Beteiligungen strebt die BayernLB grundsétzlich mit einer Mehrheitsbeteili-
gung die unternehmerische Fuhrung an oder sichert sich diese durch entsprechende Stimmrechtsbin-
dungsvertrage. Uber die Vertretung in den Eigentiimer- oder Aufsichtsgremien nimmt sie Einfluss auf
die Geschafts- und Risikopolitik von Beteiligungsunternehmen. Die Strategie der Beteiligungen wird lau-
fend Uberpruft.

Ein Landerrisiko entsteht, wenn ein Kreditnehmer mit Sitz in einem anderen Land oder ein Land selbst
seinen Verpflichtungen aufgrund hoheitlicher MaRnahmen oder volkswirtschaftlicher/politischer Proble-
me nicht oder nicht fristgerecht nachkommt. Das Landerrisiko umfasst Transfer- und Konvertierungsrisi-
ken. Wesentliches Instrument fur die Messung des Landerrisikos ist das Landerrating. Hierfur wird ana-
log zum Kundenrating eine 24-stufige Ratingskala verwendet. Die Landerratings werden durch ein un-
abhangiges Researchteam der volkswirtschaftlichen Abteilung ermittelt und in regelméaRigen Abstanden
aktualisiert. Zur Risikobeurteilung werden die wirtschaftlichen und politischen Verhéltnisse eines Landes
und insbesondere dessen Fahigkeit zur Bedienung der Schulden anhand quantitativer und qualitativer
Merkmale analysiert. Die Ratings der wichtigsten aufstrebenden Markte sowie politisch instabiler Lander
werden laufend Uberwacht. Zur Steuerung der Landerrisiken werden als risikorelevant eingestufte Lan-
der limitiert.

Marktpreisrisiken umfassen potenzielle Verluste aufgrund der Veranderung von Marktpreisen. Die Bay-
ernLB gliedert Marktpreisrisiken nach ihren Risikofaktoren in Zinsdnderungs-, Wahrungs-, Aktienkurs-,
Rohstoff- und Volatilitatsrisiken. Marktpreisrisiken kdnnen aus Wertpapieren (und wertpapieréhnlichen
Produkten), Geld- und Devisenprodukten, Rohstoffen, Derivaten, Wahrungs- und Ergebnissicherungen,
dem Eigenkapital und eigenkapitaldhnlichen Mitteln oder aus dem Aktiv-Passiv-Management resultieren.
Die maximale Verlustobergrenze fiir die Ubernahme von Marktpreisrisiken wird durch die Festsetzung
von Marktrisikokapital limitiert. GemaR dem Value-at-Risk-Verfahren erfolgt eine tégliche Risikomessung
(unter normalen Marktbedingungen), deren Methode laufend verfeinert wird. Im Rahmen so genannter
Stresstests werden aul3ergewOhnliche Marktpreisanderungen, Krisensituationen und Worst-Case-
Szenarien simuliert. Die Zuverlassigkeit aller Verfahren zur Marktrisikomessung wird regelmaRig Uber-
pruft. Alle Marktpreisrisiken werden vom zentralen Handelsrisikocontrolling Giberwacht.



Fir die BayernLB ergeben sich Risiken aus dem zukiinftigen Bedarf an Liquiditat (Liquiditatsrisiko)
wenn diese zum Zeitpunkt des Eintretens nicht oder nicht vollstandig oder nur zu einem deutlich hdhe-
ren Preis beschafft werden kann. Zur Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit auch in Krisen-
situationen verfligt die Bayerische Landesbank Uber ein angemessenes Portfolio zentralbankféahiger
Wertpapiere (EZB, Federal Reserve Bank (FED)), welche taggleich etwaige ungeplante Zahlungsanfor-
derungen abdecken kénnen. Die Methoden zur Liquiditatsiiberwachung werden durch die Verfeinerung
der vorhandenen Kapitalablaufbilanzen und den Aufbau zuséatzlicher Analyseinstrumente Basel Il- kon-
form ausgebaut.

Mit Operationellen Risiken (OpRisk) bezeichnet die BayernLB die Mdglichkeit eines unerwarteten Ver-
lustes, der durch menschliches Verhalten, Prozess- und Kontrollschwéchen, technisches Versagen, Ka-
tastrophen oder durch externe Einflisse hervorgerufen wird; dies beinhaltet auch Rechtsrisiken. Im Rah-
men eines institutionalisierten Meldewesens werden kontinuierlich Informationen Uber operationelle
Schéaden in den Geschéftsfeldern/Geschaftsbereichen gesammelt. Zuséatzliche Informationen werden im
Rahmen von Self-Assessments oder auch Risikoinventuren erhoben. Zum Zweck der Friherkennung
werden Key-Risk-Indicators fur verschiedene Themenbereiche eingesetzt. Die BayernLB strebt an, im
Zuge der Umsetzung des Baseler Akkords den Advanced Measurement Approach- Ansatz (AMA) im
Bereich OpRisk anzuwenden.

Es besteht die Mdglichkeit, dass die heute bestehenden Verfahren zur Identifizierung, Analyse, Bewer-
tung, Steuerung und Uberwachung der Risiken sich in der Zukunft als unzureichend und ungeeignet er-
weisen konnten mit der Folge, dass die BayernLB unerwartet substantiellen Verlusten ausgesetzt sein
konnte, die einen negativen Einfluss auf die Geschéfte und die finanzielle Position der Bank haben
konnten und im auRersten Fall auch zur Zahlungsunfahigkeit der BayernLB im Rahmen von Wertpa-
pieremissionen fuhren konnten. AuRerdem weist die Bayerische Landesbank darauf hin, dass generell
das Risiko besteht, dass es der Bank nicht gelingen kdnnte, geeignete neue Risikomanagement-
Verfahren zu entwickeln und umzusetzen.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreib ungen

Soweit die Verzinsung variabel ist, erfolgt sie in Abh&éngigkeit von der Entwicklung eines Basiswerts,
vorliegend eines Index, unter Berucksichtigung der durch § 3 der Anleihebedingungen bestimmten
Struktur. Die Riickzahlung der Anleihe erfolgt zum Nennbetrag.

Die Struktur ist im Einzelnen in § 3 der Anleihebedingungen sowie in der Wertpapierbeschreibung
(im Basisprospekt unter IV.3. sowie in den Endglltigen Bedingungen unter 11.3.) dargestellt.
Definitionen von Begriffen sind in der Wertpapierbeschreibung und den Anleihebedingungen
enthalten.

Diese Ausgestaltung ist mit den folgenden Risiken verbunden:

Renditerisiko

Da die variable Verzinsung von der Entwicklung des Index abhangt, ist sie indirekt durch die
Entwicklung der im Index enthaltenen Werte bestimmt, und unterliegt damit einer Vielzahl von wirt-
schaftlichen und politischen Einflussfaktoren.

Es besteht keine Sicherheit, dass sich die Erwartungen des Anlegers hinsichtlich der Rendite erful-
len werden.

Wenngleich die Rickzahlung zum Nennbetrag und die feste Verzinsung zu Laufzeitbeginn das
Renditerisiko vermindern, beinhaltet die Ausgestaltung der Anleihe fir den Anleger das Risiko,
dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit und marktiblicher
Verzinsung nicht erreicht wird.



Keine Berlicksichtigung von Dividendenzahlungen

Da es sich bei dem Basiswert um einen Kursindex handelt, ist zu beachten, dass die Dividenden
der im Index enthaltenen Aktien nicht in die Berechnung des Index einbezogen werden und damit
bei der Ermittlung der Verzinsung keine Berticksichtigung finden.

Marktpreisrisiken infolge der indexabhangigen Struk tur

Die Kursentwicklung der Anleihe wahrend der Laufzeit ist abhédngig vom Kurs des Index sowie
dessen Volatilitéat (Schwankungshaufigkeit und -intensitat), wobei die Riickzahlung zum Nennbetrag
und die anfangliche Festverzinsung das Kursrisiko vermindern. Die Indexentwicklung ist das
Resultat der Kursentwicklung der im Index enthaltenen Aktien. Der Kurs der Anleihe wird daher
auch beeinflusst durch die Volatilitdt der im Index enthaltenen Aktien.

Weiterhin ist die Kursentwicklung der Anleihe abhangig von dem Zins- und Kursniveau an den
Kapitalmarkten, Wahrungsentwicklungen, politischen Gegebenheiten und unternehmens-
spezifischen Faktoren betreffend die Emittentin.

Bei einer VerduRRerung der Schuldverschreibungen vor dem Ruckzahlungstag kann der
Veraulerungserlés unter dem Nennbetrag liegen.

Fur den Fall der VerauRBerung vor Endfalligkeit tragt der Erwerber der Schuldverschreibungen damit
ein Kursrisiko.

Sonstige Marktpreisrisiken

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um neu begebene Wertpapiere. Vor Valuta der
Schuldverschreibungen gibt es keinen o6ffentlichen Markt fir sie. Ab Valuta beabsichtigt die
Emittentin, borsentaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu stellen und Schuldverschreibungen
anzukaufen. Die Emittentin Ubernimmt aber keine Rechtspflicht hinsichtlich der Hohe oder des
Zustandekommens derartiger Kurse.

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

Je weiter der Wert des Index sinkt oder andere negative Faktoren zum Tragen kommen, desto
starker 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 zeitweisen Ausweitungen der
Spanne zwischen den von der Emittentin gestellten Kauf- und Verkaufskursen kommen, um die
wirtschaftlichen Risiken der Emittentin einzugrenzen.

Transaktionskosten

Provisionen, insbesondere Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und
Verkauf) kombiniert mit einem niedrigen Auftragswert, kbnnen, ebenso wie der Ausgabeaufschlag,
zu Kostenbelastungen fiihren, die die Rendite erheblich verringern. Tritt die erwartete Entwicklung
nicht ein, verursachen die genannten Kosten méglicherweise einen Verlust.



Risikoausschlieende oder risikoeinschrankende Gesc héafte des Anlegers

Der potenzielle Kaufer der Schuldverschreibungen kann nicht darauf vertrauen, wahrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen jederzeit Geschéfte abschlieBen zu kdnnen, durch deren
Abschluss er in der Lage ist, seine Risiken im Zusammenhang mit den von ihm gehaltenen
Schuldverschreibungen auszuschlielen. Ob dies jederzeit mdéglich ist, héngt von den
Marktverhaltnissen und von den dem jeweiligen Geschaft zugrunde liegenden Bedingungen ab.
Unter Umstanden konnen solche Geschafte tberhaupt nicht oder nur zu einem unginstigen
Marktpreis getatigt werden, so dass flr sie ein entsprechender Verlust entstehen kann.

Beratung durch die Hausbank

Dieser Basisprospekt und die jeweiligen Endgultigen Bedingungen ersetzen nicht die vor der
Kaufentscheidung in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch den Anlageberater.
Aufgrund der gegeniiber anderen Anleihen erhéhten Risiken eignet sich die Anleihe nur fur Anleger,
die sich dieser speziellen Risiken bewusst sind.



ll. Wertpapierbeschreibung

Die Wertpapierbeschreibung beinhaltet eine Beschreibung der Ausgestaltung der Schuldverschrei-
bungen, die in den Anleihebedingungen verbindlich geregelt ist. Im Hinblick auf das den Anleihe-
glaubigern zustehende Anleiherecht ist zu beachten, dass die Anleihebedingungen alleine maf3geb-
lich sind.

1. Gegenstand

Die Star-Anleihe zeichnet sich, wie alle unter dem Basisprospekt ,Inhaber-Schuldverschreibungen
mit indexabhéangiger Verzinsung" vom 24. November 2006 begebenen Anleihen, dadurch aus, dass
es sich um Schuldverschreibungen handelt, bei denen die Verzinsung nicht periodisch erfolgt und
aulRerdem teilweise variabel ist und von der Entwicklung eines Index, im vorliegenden Fall des Dow
Jones EURO STOXX 50° Kursindex (,Index* oder ,Basiswert*) abhangt. Die Rickzahlung erfolgt
zum Nennbetrag.

2. Wichtige Angaben

Interessen von Seiten natlrlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem An-
gebot beteiligt sind

Im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen bestehen gegenwartig keine Interessen
bzw. Interessenkonflikte bei der Emittentin oder ihren Geschaftsfihrungsmitgliedern oder mit der
Emission der Schuldverschreibungen befassten Angestellten, die fur dieses Angebot von aus-
schlaggebender Bedeutung sind. Der Basiswert ist ein Index, dessen Wertentwicklung durch die
Emittentin nicht beeinflusst werden kann.

Handeln als Market-Maker fur die Schuldverschreibun  gen

Falls die Emittentin oder eine von ihr beauftragte Stelle fur die Schuldverschreibungen als Market-
Maker auftritt, wird hierdurch der Kurs der Schuldverschreibungen maf3geblich bestimmt. Zu be-
riicksichtigen ist, dass 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.

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

Bei den unter diesem Basisprospekt anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden Schuldver-
schreibungen handelt es sich um Nichtdividendenwerte im Sinne des Art. 22 Abs. 6 Nr. 4 der Ver-
ordnung (EG) Nr. 809/2004, die im Rahmen eines Angebotsprogramms nach § 6 Abs.1 Nr. 1
i.V.m. 8 2 Nr. 5 WpPG begeben werden. Der ISIN-Code und die WKN sind auf dem Deckblatt der
Endgultigen 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 Glaubiger und der
Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.
Verbriefung
Die Schuldverschreibungen sind in einer Globalurkunde ohne Zinsscheine 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

Rechte in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen und ihre Ausiibung bestimmen sich
nach den Anleihebedingungen (siehe im Basisprospekt unter V. und in den Endgiltigen Bedingun-
gen unter 11l.). Dort finden sich unter anderem Regelungen beziglich der Ruckzahlung der Schuld-
verschreibungen sowie Anpassungsregelungen und Mal3nahmen im Falle einer Marktstérung.

Struktur der Anleihe

Die Ruickzahlung der Anleihe erfolgt am 24. Januar 2012 zum Nennbetrag. Der
Ruckzahlungsanspruch verjahrt nach den allgemeinen zivilrechtlichen Regeln.

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen findet nicht periodisch statt und erfolgt teilweise zu ei-
nem festen Zinssatz, teilweise ist sie variabel. Variable Zinszahlungen werden in Abh&angigkeit von
der Entwicklung des Index ermittelt.

Verzinsung der Anleihe

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen am 24. Januar 2008 erfolgt zu 10 % des Nennbetrags.

Am 24. Januar 2012 errechnet sich die Verzinsung wie folgt:



Die Berechungsbasis stellt der zu Laufzeitbeginn ermittelte Schlusskurs des Index am Starttag, der
Startkurs, dar. An den halbjahrlichen Feststellungstagen wird der Indexkurs jeweils erneut festge-
stellt und die prozentuale Entwicklung des ermittelten Feststellungskurses gegeniiber dem Start-
kurs errechnet. Aus den sich ergebenden Prozentwerten wird das arithmetische Mittel berechnet.
Von diesem wird ein Abzugssatz von 10 Prozentpunkten abgezogen und das Ergebnis mit dem
Partizipationsfaktor von 75 % multipliziert. Die Mindestverzinsung betragt Null.

Als Berechnungsstelle fungiert die Emittentin.

Renditetberlegungen

Fur die Berechnung der individuellen Rendite Uber die gesamte Laufzeit hat der Anleger die
Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag und dem urspringlich fur die Schuldverschreibungen
gezahlten Betrag, Hohe und Zeitpunkt der erhaltenen Zinszahlungen, die Laufzeit der Anleihe sowie
seine Transaktionskosten zu beriicksichtigen. Im vorliegenden Fall hangt die Verzinsung im letzten
Laufzeitjahr von der Entwicklung des Index ab, daher kann die Rendite erst nachtraglich, d.h. am
Ende der Laufzeit, bestimmt werden.

Aufgrund der Riickzahlung zum Nennbetrag und der festen Verzinsung am ersten Zinszahlungstag,
erzielt der Anlager jedoch mindestens eine Rendite von 1,92 % Uber die Gesamtlaufzeit der
Anleihe. Hierin ist der Ausgabeaufschlag bertcksichtigt, individuelle Transaktionskosten hingegen
nicht.

Erméachtigung

Die Anleihen werden aufgrund einer Rahmenermachtigung basierend auf dem Vorstandsbeschluss
vom 1.10.2002 begeben.

Emissionstag

Der Emissionstag der Anleihe ist auf dem jeweiligen Deckblatt der Endgultigen Bedingungen ange-
geben.

4. Angaben Uber den zu Grunde liegenden Basiswert

Basiswert ist vorliegend der Dow Jones EURO STOXX 50° Kursindex.

Gemal dem mit dem Sponsor dieses Index abgeschlossenen Lizenzvertrags ist die Emittentin ver-
pflichtet, folgenden Markenschutzhinweis und Haftungsausschluss in den Prospekt aufzunehmen:

Dow Jones EURO STOXX 50 &

Der Dow Jones EURO STOXX 50° ist geistiges Eigentum von Stoxx Limited, Zirich, und Dow
Jones & Company, Delaware, und ist urheberrechtlich geschitzt.

Die Beziehung von STOXX und Dow Jones zur Emittentin beschrénkt sich auf die Lizenzierung des
Dow Jones EURO STOXX 50® und die damit verbundenen Warenzeichen fiir die Nutzung im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.

STOXX und Dow Jones:
B Tatigen keine Verkaufe und Ubertragungen von Schuldverschreibungen und fiihren keine
Forderungs- oder Werbeaktivitaten fur die Schuldverschreibungen durch.



B Erteilen keine Anlageempfehlungen fir die Schuldverschreibungen oder anderweitige
Wertschriften.

B Ubernehmen keinerlei Verantwortung oder Haftung und treffen keine Entscheidungen beziiglich
Anlagezeitpunkt, Menge oder Preis der Schuldverschreibungen.

m  Ubernehmen keinerlei Verantwortung oder Haftung fiir die Verwaltung und Vermarktung der
Schuldverschreibungen.

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

STOXX und Dow Jones ubernehmen keinerlei Haftung in Verbindung mit den

Schuldverschreibungen.

Insbesondere,

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

e Der von den Schuldverschreibungen, dem Inhaber von Schuldverschreibungen oder
jeglicher anderer Person in Verbindung mit der Nutz ung des Dow Jones EURO STOXX
50® und den im Dow Jones EURO STOXX 50 ® enthaltenen Daten erzielten und nicht
erreichten Ergebnisse;

» Der Richtigkeit oder Vollstandigkeit des Dow Jones EURO STOXX 50® und der darin
enthaltenen Daten;

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

* STOXX und Dow Jones ubernehmen keinerlei Haftung fii  r Fehler, Unterlassungen oder
Stérungen des Dow Jones EURO STOXX 50 ® oder der darin enthaltenen Daten;

* STOXX oder Dow Jones haften unter keinen Umstéanden  fir allféllige entgangene
Gewinne oder indirekte, besondere oder Folgeschaden oder fur strafweise festgesetzten
Schadenersatz, auch dann nicht, wenn STOXX oder Dow  Jones uUber deren mdgliches
Eintreten in Kenntnis sind.

Der Lizenzvertrag zwischen der Emittentin und STOXX  wird einzig und allein zu deren Gunsten
und nicht zu Gunsten des Inhabers der Schuldverschr eibungen oder irgend einer Drittperson
abgeschlossen.

Referenzpreis fur den Basiswert

Als Referenz fur die Bestimmung des variablen Zinssatzes der Anleihe in Abhéngigkeit vom Index
dient der am Starttag festgestellte Kurs des Index, der sogenannte Startkurs.

Erlauterung zum Basiswert

Informationen zur vergangenen und aktuellen Wertentwicklung des Basiswerts sowie seiner Volatili-
taten sind wie folgt abrufbar:

Dow Jones EURO STOXX 50° Index: www.Stoxx.com

Fehlende Indexfeststellung, Marktstdrung

Fur den Fall, dass zu einem fur die Berechnung der Verzinsung relevanten Zeitpunkt der
erforderliche Indexkurs nicht veréffentlicht wird, oder dass ein Aussetzung oder Einschréankung des
Handels entweder einer oder mehrerer der im Index enthaltenen Aktien oder in auf den Index
bezogenen Future- oder Optionskontrakten vorliegt, und diese Aussetzung oder Einschrankung
nach Ansicht der Emittentin den Indexkurs wesentlich beeintrachtigt, sieht §7 der
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Anleihebedingungen eine Regelung vor. Gegebenenfalls verschiebt sich der betreffende Zinstermin
und zu Laufzeitende zugleich auch der Riickzahlungstermin.

Anpassungsregelungen

Der Basiswert kann dadurch beeinflusst werden, dass die Berechnung des Index wahrend der
Laufzeit der Anleihe endgultig eingestellt und der Index durch einen Nachfolgeindex ersetzt wird
oder dass sich die Berechnungsweise des Index grundlegend verandert. In diesem Fall trifft 8 6 der

Anleihebedingungen eine Regelung. Gegebenenfalls besteht in diesem Fall ein Kiindigungsrecht
seitens der Emittentin.

5. Bedingungen fur das Angebot

Bedingungen

Die Gesamtsumme der Emission wird auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.
Die Schuldverschreibungen werden vom 11. Dezember 2006 bis zum 19. Januar 2007, 12.00 Uhr,
zur Zeichnung angeboten. Ein Mindest- oder Hochstbetrag fir die Zeichnung besteht nicht. Zu
beachten ist allerdings die Stiickelung der Anleihe in Schuldverschreibungen zum Nennbetrag von

je Euro 1.000,-.

Die Emittentin behélt sich vor, das Anleihevolumen wéahrend der Zeichnungsfrist zu erhéhen. In die-
sem Fall wird die Emittentin Endgultige Bedingungen tber den Erhéhungsbetrag veroffentlichen.

Die Emittentin behélt sich auRerdem vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden, wenn entweder
Zeichnungen in Hohe des Gesamtvolumens der Anleihe vorliegen, oder wenn sich das Marktumfeld
wahrend der Zeichnungsfrist so gravierend verandert, dass nach Ansicht der Emittentin die Markt-
gerechtigkeit der Konditionen nicht mehr gegeben ist.

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

Preisfestsetzung

Der Ausgabepreis fur die Schuldverschreibungen wird 100,75 % des Nennbetrags betragen, d.h.
der Ausgabeaufschlag ist 0,75 %.

Platzierung

Die Schuldverschreibungen kénnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden.

Als Zahlstelle fungiert die Emittentin. Fir die Schuldverschreibungen wird es keine Zahlstelle au-
Rerhalb der Bundesrepublik Deutschland geben.

6. Zulassung zum Handel
Eine Zulassung der Anleihe zum amtlichen Markt oder zum geregelten Markt ist nicht beabsichtigt.

Die Einflhrung in den Freiverkehr an der Boérse Miinchen und an der Borse Stuttgart ab 2. April
2007 wird beantragt. Die Bayerische Landesbank beabsichtigt aber, schon vor der Einfihrung der
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Anleihe in den Freiverkehr borsentaglich auf Anfrage Ankaufskurse zu stellen und Schuldverschrei-
bungen anzukaufen (siehe im Basisprospekt auch unter 11.2. und in den Endgultigen Bedingungen
unter 1.2. zu ,Sonstige Marktpreisrisiken).

7. Sonstige Angaben
Emittenten-Rating

Die Bank hat von den Rating-Agenturen folgende Ratings fur ungesicherte, nicht nachrangige lang-
fristige Verbindlichkeiten erhalten (sog. ,Emittenten-Rating").

Moody's Investors Service: Aa2
Fitch: A+
Standard & Poor's: A

Der Ausblick fur alle drei Ratings ist stabil.

Ein spezielles Rating der Schuldverschreibungen wurde nicht vorgenommen. Das Emittenten-
Rating berticksichtigt nicht Risiken aus Wertpapierstrukturen.
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lIl. Anleihebedingungen

§1
(Form und Nennbetrag)

() Die Anleihe der Bayerischen Landesbank (nachstehend die ,Emittentin” genannt) im Ge-
samtnennbetrag von Euro 100.000.000 (Euro einhundert Millionen) ist eingeteilt in

100.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je Euro 1.000,-

(nachstehend ,Schuldverschreibungen” genannt), die jeweils auf den Inhaber lauten und unterein-
ander gleichberechtigt sind.

(2) Die Schuldverschreibungen sind fur 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 Anleiheglaubiger auf Ausdruck
und Auslieferung effektiver Schuldverschreibungen und Zinsscheine ist ausgeschlossen. Den Inha-
bern von Schuldverschreibungen (,Anleiheglaubigern™) stehen Miteigentumsanteile an der Global-
urkunde zu, die gemaf den Bestimmungen und Regeln der CBF und aufRerhalb der Bundesrepublik
Deutschland der Clearstream Banking, société anonyme, Luxemburg, und der Euroclear Bank
S.A./N.V., Brissel, Ubertragen werden kdnnen. Die Globalurkunde tragt die eigenhandige Unter-
schrift von zwei Zeichnungsberechtigten der Emittentin.

§2
(Anleiherecht)

Q) Jede Schuldverschreibung gewahrt ihrem Inhaber das Recht ( das ,Anleiherecht®) von
der Emittentin nach MaRRgabe von § 3 die Verzinsung und nach Maf3gabe von § 4 die Ruckzahlung
der Schuldverschreibungen zu verlangen.

(2) Die Schuldverschreibungen sind fir die Anleiheglaubiger und vorbehaltlich einer au-
Rerordentlichen Kiindigung nach § 6 (5) fur die Emittentin unkiindbar.

§3
(Verzinsung)

Q) Die Schuldverschreibungen werden an den folgenden Zinszahlungstagen zu den folgenden
Zinsbetragen (,Z(t)") wie folgt verzinst:

Erster Zinszahlungstag: Z(1) = 10,00 % x Nennbetrag

Letzter Zinszahlungstag: Z(L) = Variabler Zinssatz x Nennbetrag,
mindestens: Null

(2) Definitionen:

Zinszahlungstage: Erster Zinszahlungstag: 24. Januar 2008
Letzter (= Zweiter) Zinszahlungstag: 24. Januar 2012
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Variabler (Durchschnittlicher Feststellungskurs — Startkurs) x 100
Zinssatz (,V"): V= ( % - AZ) x PF
Startkurs

Durchschnittlicher
Feststellungskurs
(LDF": arithmetisches Mittel der Feststellungskurse, als Formel ausgedrtickt:

DF =[F(1) + F(2) + .... + F(10)] / 10
Feststellungskurs
LF"): vorbehaltlich von § 6 (4) sowie von § 7 (1), der fur den Index an einem

Feststellungstag vom Indexsponsor festgestellte Schlusskurs des Index

Startkurs: vorbehaltlich von § 6 (4) sowie von § 7 (1), der Schlusskurs des Index wie
vom Indexsponsor verdffentlicht am Starttag.

Partizipationsfaktor

LPF™: 75 %
Abzugssatz (,AZ"): 10 % (Prozentpunkte)
Feststellungstage: Feststellungstag (1): 24. Juli 2007

Feststellungstag (2): 24. Januar 2008
Feststellungstag (3): 24. Juli 2008
Feststellungstag (4): 24. Januar 2009
Feststellungstag (5): 24. Juli 2009
Feststellungstag (6): 24. Januar 2010
Feststellungstag (7): 24. Juli 2010
Feststellungstag (8): 24. Januar 2011
Feststellungstag (9): 24. Juli 2011
Feststellungstag (10): 17. Januar 2012

Starttag: 24. Januar 2007

Bankgeschéftstag: jeder Tag, an dem das Abwicklungssystem TARGET betriebsbereit ist.
Index: Dow Jones EURO STOXX 50® Kursindex (ISIN: EU0009658145)"
Indexsponsor: STOXX Ltd., Zurich oder gegebenenfalls ein Nachfolger.

(2) Sofern es die Emittentin, abgesehen von den in 88 5 (3) und 7(1) vorgesehenen Fallen, un-

terlasst, die Riuckzahlung an dem gemaf in § 4 bestimmten Rickzahlungstag in voller Hohe an die
CBF zu erbringen, werden die Schuldverschreibungen ab dem auf den Riickzahlungstag folgenden
Tag zum gesetzlichen Zinssatz so lange verzinst, bis die Zahlung an die CBF erfolgt ist, soweit ge-
setzlich oder in diesen Anleihebedingungen nichts anderes vorgesehen ist.

3) Bei Kéaufen und Verkéufen von Schuldverschreibungen wéhrend der Laufzeit werden keine
Stuickzinsen berechnet oder bezahilt.

! Dow Jones EURO STOXX 50° ist eine eingetragene Marke von STOXX Limited, Zirich und/oder Dow
Jones & Company, Inc. Delaware.
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g4
(Riuckzahlung)

Die Schuldverschreibungen werden vorbehaltlich der Bestimmungen von 8 5 (3), 8§ 6 (5) und 8§ 7 (1)
am 24. Januar 2012 ( der ,Riickzahlungstag“) zum Nennbetrag von der Emittentin zuriickgezabhlt.

85
(zahlungen)
Q) Die Emittentin verpflichtet sich, alle Zahlungen auf die Schuldverschreibungen bei Falligkeit
in Euro uber die CBF zu leisten.
(2) Zahlungen an die CBF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren

Verbindlichkeiten gegenuber den Anleiheglaubigern.

3) Wenn der Riuckzahlungstag fur die Schuldverschreibungen kein Bankgeschéftstag ist, so
erfolgt die Zahlung am nachsten darauf folgenden Bankgeschéftstag, ohne dass aufgrund dieser
Verschiebung ein Anspruch auf Zinsen oder sonstige Zahlungen besteht.

(4) Alle im Zusammenhang mit der Zahlung anfallenden Steuern, Gebihren oder anderen Ab-
gaben sind von den jeweiligen Anleiheglaubigern zu tragen und zu zahlen.

86
(Anpassungen, Nachfolgeindex, Ersatzindex, Kiindigung)

() MalRgeblich fur die Berechnung der Hohe der variablen Verzinsung nach § 3 Absatz (1) ist
das jeweilige Konzept des Index, wie es vom Indexsponsor beschlossen und verdffentlicht wurde,
(das ,Indexkonzept”) sowie die jeweilige Art und Weise der Berechnung, Feststellung und
Veroffentlichung des Indexstandes durch den Indexsponsor (auch wenn kinftig Veranderungen in
der Berechnung des Index, in der Zusammensetzung oder Gewichtung der Kurse und Einzelwerte,
auf deren Grundlage der Index berechnet wird, oder in der Art und Weise der Veroffentlichung oder
sonstige Veradnderungen, Anpassungen oder andere MalRnahmen vorgenommen werden, die sich
auf die Berechnung des Index auswirken), soweit sich nicht aus den nachstehenden
Bestimmungen ein anderes ergibt.

(2) Eine Anpassung insbesondere des Startkurses, der Feststellungskurse sowie
gegebenenfalls anderer Ausstattungsmerkmale (nachfolgend auch die ,Ausstattungsmerkmale®)
erfolgt, wenn nach Auffassung der Emittentin das mafRgebliche Indexkonzept und die Berechnung
des Index infolge einer Veranderung, Anpassung oder anderen MafRnahme nicht mehr vergleichbar
ist mit dem am Starttag maRgeblichen Indexkonzept oder der an diesem Tag maligeblichen
Berechnung des Index. Die Vergleichbarkeit ist insbesondere dann nicht mehr gegeben, wenn sich
aufgrund einer Verénderung, Anpassung oder anderen MalRhahme trotz gleichbleibender Kurse der
im Index enthaltenen Einzelwerte und ihrer Gewichtung eine wesentliche Anderung des Index
ergibt. Eine Anpassung der Ausstattungsmerkmale kann auch bei Aufhebung des Index und/oder
einer Ersetzung durch ein anderes Indexkonzept erfolgen.

) Zum Zweck einer Anpassung wird die Emittentin nach billigem Ermessen und unter
Berlcksichtigung der Restlaufzeit der Schuldverschreibungen und ihres letzten festgestellten
Kurses angepasste Ausstattungsmerkmale ermitteln, die in ihrem wirtschaftlichen Ergebnis
moglichst weitgehend der bisherigen Regelung entsprechen. Die Emittentin wird unter
Berlicksichtigung des Zeitpunkts der Veranderung, Anpassung oder anderen Mal3nahme auch den
Tag bestimmen, an dem diese angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen
sind.
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(4) Wird der Index aufgehoben bzw. durch ein anderes Indexkonzept ersetzt, wird die
Emittentin, ggf. unter entsprechender Anpassung der Ausstattungsmerkmale bestimmen, ob und
welcher andere Index kinftig zugrunde zu legen ist, so dass der Anleger zum Zeitpunkt der
jeweiligen Malinahme wirtschaftlich grundséatzlich gleichgestellt bleibt. Dieser Index (nachfolgend
auch ,Nachfolgeindex* genannt) gilt dann als Index im Sinn von § 3.

(5) Ist nach Ansicht der Emittentin eine Anpassung der Ausstattungsmerkmale oder die
Festlegung eines anderen mafgeblichen Indexkonzepts, aus welchen Grinden auch immer, nicht
moglich, so hat die Emittentin das Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig durch
Bekanntmachung gemaR § 9 unter Angabe des nachstehend definierten Kiindigungsbetrags zu
kindigen. Im Falle einer Kiindigung zahlt die Emittentin an jeden Anleiheglaubiger innerhalb von
acht Bankarbeitstagen nach dem Kindigungstag einen Betrag je Schuldverschreibung (der
~Klndigungsbetrag"), der von der Emittentin nach biligem Ermessen - ggf. unter Heranziehung
eines Sachverstédndigen - gemdR 8§ 315 BGB als angemessener Marktpreis einer
Schuldverschreibung ermittelt wird. Der Kindigungsbetrag muss mindestens dem Nennbetrag
entsprechen. Die Rechte aus diesen Schuldverschreibungen erléschen mit Zahlung des
Kindigungsbetrags.

(6) Anpassungen und Festlegungen nach den vorstehenden Absatzen werden durch die
Emittentin nach § 315 BGB im biligen Ermessen vorgenommen und sind, sofern nicht ein
offensichtlicher Fehler vorliegt, fir alle Beteiligten bindend. Die Emittentin haftet dafur, dal’ sie im
Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen Festlegungen und Anpassungen vornimmt,
nicht vornimmt oder sonstige Malinahmen trifft oder unterlafdt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt
eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Die Emittentin wird die Anpassungen sowie den
Zeitpunkt ihrer erstmaligen Anwendung geman § 9 verdffentlichen.

87
(Fehlende Indexfeststellung, Marktstorung, Ersatzkurs)

Q) Wenn nach Auffassung der Emittentin am Starttag bzw. an einem Feststellungstag an dem
fur die Feststellung des Startkurses bzw. Feststellungskurses relevanten Zeitpunkt bzw. innerhalb
einer Stunde davor eine Marktstorung gemaf Absatz (3) eintritt oder vorliegt oder aus anderen von
der Emittentin nicht zu vertretenden Griinden der Startkurs oder Feststellungskurs des Index nicht
ermittelt werden kann, so gilt als Starttag bzw. als Feststellungstag der néachstfolgende
Bankgeschéftstag, an dem keine Marktstérung mehr vorliegt. Erforderlichenfalls verschiebt sich der
betreffende Zinszahlungstermin. Bei einer Verschiebung des letzten Feststellungstags vor dem
Ruckzahlungstag verschiebt sich gegebenenfalls der Riickzahlungstag entsprechend.

(2) Wenn ein Feststellungstag aufgrund der Bestimmungen von Absatz (1) um acht
Bankarbeitstage verschoben worden ist und auch an diesem Tag die Marktstérung fortbesteht, wird
die Emittentin einen ,Ersatzpreis” fir den Basiswert ermitteln.

.Ersatzpreis* ist der von der Emittentin nach biligem Ermessen gemaR § 315 BGB, unter
Beruicksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten — ggf. unter Hinzuziehung
eines unabhéangigen Sachverstandigen — bestimmte Preis des Basiswerts; die Emittentin wird sich
bei der Ermittlung des Ersatzpreises — soweit erhéltich — an dem von der Maligeblichen
Terminbodrse festgelegten Ersatzpreis des Basiswerts (sofern Optionen auf den Basiswert an der
MaRgeblichen Terminbdrse gehandelt werden) orientieren.

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

0] eines einzelnen Indexbestandteils oder
(ii) mehrerer Indexbestandteile oder
(iii) in einem Termin- oder Optionskontrakt in Bezug auf den Index oder auf Indexbestandteile,

an der Maf3geblichen Terminbérse
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sofern diese Aussetzung oder Einschrankung nach biligem Ermessen der Emittentin fir die
Bewertung der Schuldverschreibungen bzw. fur die Erfullung der Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen durch die Emittentin wesentlich ist. Eine Beschréankung 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 Bérse beruht.

g8
(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.

89
(Bekanntmachungen)

Bekanntmachungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen werden - soweit dies gesetzlich
vorgeschrieben ist - in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung, die in den Staaten des Europaischen
Wirtschaftsraums, in denen das o6ffentliche Angebot unterbreitet oder die Zulassung zum Handel
angestrebt wird, oder, falls dies nicht méglich oder unpraktikabel sein sollte, auf eine andere von
der Emittentin als geeignet angesehene Weise veroffentlicht.

§10
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen)

Die Emittentin behalt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere
Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den
Schuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine einheitliche Anleihe bilden und ihren Ge-
samtnennbetrag erhdhen. Der Begriff ,Schuldverschreibungen" umfasst im Falle einer solchen Er-
hdhung auch solche zusatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

g§11
(Anwendbares Recht, teilweise Unwirksamkeit, Erfullungsort, Gerichtstand)

() Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie samtliche Rechte und Pflichten der An-

leiheglaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesre-
publik Deutschland.

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

3) Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

(4) Gerichtsstand ist Minchen.
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V. Besteuerung

Dieser Abschnitt stellt eine Zusammenfassung bestimmter steuerlicher Vorschriften in der
Européaischen Union sowie der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich dar. Er
erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit der Informationen, die fir 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 und in der Republik Osterreich und beriicksichtigt nicht ggf.
anstehende Gesetzesanderungen. Diese Darstellung erhebt nicht den Anspruch, alle steuerlichen
Aspekte zu erfassen und geht auch nicht auf die individuelle steuerliche Situation des einzelnen
Anlegers ein.

Die Schuldverschreibungen sind mit einer garantierten Kapitalrickzahlung und einer Verzinsung in
gof. variabler Hohe ausgestattet.

1. EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

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

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

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

2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Die auf die Schuldverschreibungen gezahlten Kapitalertrage unterliegen bei einer Zahlung an in
Deutschland unbeschrankt einkommen- bzw. kérperschaftsteuerpflichtige Personen grundsétzlich
der deutschen Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer zuziglich Solidaritatszuschlag.

Zinsabschlagsteuer und Besteuerung im Privatvermdge n

Die Ertrdge aus der Schuldverschreibung flihren bei einem Privatanlager zu
einkommensteuerpflichtigen Kapitalertrdgen nach 8§ 20 Einkommensteuergesetz, da die (Teil-)
Ruckzahlung das Kapitals grundsatzlich zugesagt ist.

Die Kapitalertrage werden nicht besteuert, soweit sie zusammen mit sonstigen Kapitalertragen des

Anlegers den Sparerfreibetrag zzgl. Werbungskostenpauschbetrag nicht Gbersteigen. Bei Vorlage
eines Freistellungsauftrages wird der Steuerabzug durch die auszahlende Stelle nicht
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vorgenommen. Legt der Anleger eine Nichtveranlagungsbescheinigung vor, ist ebenfalls eine
Abstandnahme vom Steuerabzug durch die auszahlende Stelle zu bericksichtigen.

Laufende Zinszahlungen

Ertrage aus laufenden Zinszahlungen sind in voller H6he als Kapitalertrag nach § 20 Abs. 1 Nr. 7
Einkommensteuergesetz zu versteuern. Die Ertrage unterliegen dem Zinsabschlag (30 %) und dem
Solidaritatszuschlag (5,5 %).

Durchhalter

Halt ein Ersterwerber die Schuldverschreibung bis zur Endfélligkeit (sog. Durchhalter), ist ein ggf.
erwirtschafteter Einlosungsgewinn bzw. -verlust (Differenz zwischen Anschaffungskosten und
Nennbetrag der Anleihe) unseres Erachtens bei der Einkommensbesteuerung nach § 20 Abs. 1 Nr.
7 iV.m. 8 20 Abs. 2 Satz 4 Einkommensteuergesetz zu bericksichtigen. Ein positiver
Einlésungsgewinn unterliegt dem Zinsabschlag (30 %) und dem Solidaritéatszuschlag (5,5 %).

Zwischenerwerb bzw. ZwischenveraufRerung

Nach unserer Auffassung ist die Einldsung der Anleihe durch den Zweiterwerber oder jeden
weiteren Erwerber und die VerdulRerung der Anleihe wahrend der Laufzeit nach 8 20 Abs. 2 Nr. 4c
Einkommensteuergesetz zu beurteilen. Demnach fiihrt die Differenz  zwischen den
Anschaffungskosten fur die Anleihe und dem VerdulRRerungspreis bzw. Rickzahlungsbetrag zu
positiven bzw. negativen Einnahmen aus Kapitalvermogen, die unseres Erachtens im Rahmen der
Einkommensbesteuerung zu berticksichtigen sind.

Ein positiver Unterschiedsbetrag (Kursdifferenzbesteuerung) zwischen den Anschaffungskosten
und dem VerauRerungspreis bzw. Rickzahlungsbetrag unterliegt dem Zinsabschlag (30 %) und
dem Solidaritatszuschlag (5,5 %).

Soweit die Schuldverschreibung nicht von der auszahlenden Stelle erworben oder verduf3ert und
seitdem verwahrt oder verwaltet wurde, ist der Zinsabschlag von 30 % des VeraufRerungs- bzw.
Einlésungsbetrags zu erheben (Pauschalbesteuerung). Diese zinsabschlagsteuerliche
Bemessungsgrundlage wird im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung durch die tatsachliche
Bemessungsgrundlage ersetzt.

Bei der Ermittlung des Zinsabschlags kann ein Verlust aus der Veraul3erung der Anleihe nicht
bertcksichtigt werden.

Insoweit als VerauRerungs- bzw. Einldsungsgewinne bereits im Rahmen der Einkinfte aus
Kapitalvermdgen erfasst werden, erfolgt keine zuséatzliche Besteuerung im Rahmen von privaten
Veraulerungsgeschaften (= Spekulationsgeschéfte).

Bei Vorlage der Steuerbescheinigung wird die einbehaltene Kapitalertragsteuer (Zinsabschlag)
sowie der Solidaritatszuschlag auf die Einkommensteuerschuld angerechnet.

Zinsabschlagsteuer und Besteuerung im Betriebsvermé gen

Vorstehende zinsabschlagsteuerliche Ausfiihrungen gelten grundséatzlich auch fur Anleger, die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen halten. Die Ubrigen Ausfihrungen sind fir diese
Anleger im Betriebsvermégen wegen einer abweichenden Systematik bei der Gewinnermittlung
(Ermittlung des Gewinns durch Gegeniberstellung der Betriebsvermdgensmehrungen und —
minderungen) nicht anwendbar. Gehdren Schuldverschreibungen zu einem inl&ndischen
Betriebsvermégen, unterliegen Zinsertrage grundsatzlich der Einkommen-, Koérperschaft- und
Gewerbesteuer.
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Besteuerung eines Steuerauslanders

Natlrliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Deutschland steuerlich nicht anséssig und
somit nicht unbeschrankt einkommen- bzw. kdrperschaftsteuerpflichtig sind, unterliegen — von
Ausnahmetatbestdnden abgesehen - mit ihren Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen nicht der
deutschen Einkommen- und Kdrperschaftsteuersteuer und der deutschen Zinsabschlagsteuer zzgl.
des Solidaritatszuschlages.

Wir weisen darauf hin, dass vom 1. Juli 2005 an eine Auskunftserteilung nach der
Zinsinformationsverordnung —ZIV- (Verordnung zur Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des
Rates vom 03. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen) bei Zinszahlungen an
wirtschaftliche 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 in ei-
ne in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirliche oder juristische Person grundsétzlich der
Osterreichischen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer.

Quialifikation als Anteil an einem auslandischen Inv estmentfonds

Vorliegende Schuldverschreibungen sind nicht als Anteile an einem auslandischen Investmentfonds
nach 8§ 42 Abs. 1 Investmentfondsgesetz zu qualifizieren. Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten,
dass die Riickzahlung der Schuldverschreibungen zum Nennbetrag erfolgt und dem Anleger somit
eine Kapitalgarantie eingeraumt wird. Die Schuldschreibungen sind aus ertragsteuerlicher Sicht als
Forderungswertpapiere zu qualifizieren.

Besteuerung im Privatvermégen natirlicher Personen
Laufende Ertrage

Die laufenden Zinsertrage aus den Schuldverschreibungen fiihren bei einer natirlichen Person im
Privatvermégen zu einkommensteuerpflichtigen Kapitalertragen nach § 27 Abs. 1 Z 4 Einkommens-
teuergesetz.

Hinsichtlich der steuerlichen Behandlung ist zwischen der Verwahrung der Schuldverschreibungen
auf einem dsterreichischen Depot und einer Auslandsverwahrung zu unterscheiden:

Bei einer Verwahrung auf einem &sterreichischen Depot unterliegen die Zahlungen der laufenden
Zinsen durch das 0sterreichische kuponauszahlende Kreditinstitut der Kapitalertragsteuer von 25%
(8 93 Abs. 1 und Abs. 2 Einkommensteuergesetz). Mit der Einbehaltung der Kapitalertragsteuer ist
die Endbesteuerungswirkung fur einkommensteuerliche und erbschaftssteuerliche Zwecke verbun-
den (8 97 Abs. 1 Einkommensteuergesetz, § 15 Abs. 1 Z 17 1. Teilstrich Erbschafts- und Schen-
kungssteuergesetz). Dieses Ergebnis ist daraus abzuleiten, dass die Voraussetzungen eines 6tffent-
lichen Angebots in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht nach § 97 Abs. 1 Einkommensteuergesetz
gegeben sind. Die unentgeltliche Ubertragung unter Lebenden ist hingegen nicht von der Endbe-
steuerungswirkung erfasst, sodass die Schenkung der Schenkungssteuer unterliegt.
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Bei einer Verwahrung der Schuldverschreibungen auf einem auslandischen Depot sind laufende
Zinsen im Rahmen der personlichen Einkommensteuererklarung anzugeben. Darauf ist der beson-
dere Steuersatz von 25% anzuwenden, der ebenso mit der Endbesteuerungswirkung fir einkom-
mensteuerliche und erbschaftssteuerliche Zwecke verbunden ist (8§ 37 Abs. 8 in Verbindung mit §
97 Abs. 1 Einkommensteuergesetz, § 15 Abs. 1 Z 17 1. Teilstrich Erbschafts- und Schenkungs-
steuergesetz). Die unentgeltliche Ubertragung unter lebenden ist hingegen nicht von der Endbe-
steuerungswirkung erfasst, sodass die Schenkung der Schenkungssteuer unterliegt.

Sofern der Anleger — hinsichtlich des gesamten Einkommens — nach MaRgabe des allgemeinen
einkommenssteuerlichen Tarifs zu einem niedrigeren als dem genannten linearen Steuersatz von
25% besteuert wird, kann die Option auf die Besteuerung nach dem Normalsteuersatz (progressi-
ver Tarif nach § 33 Abs. 1 Einkommensteuergesetz) ausgetbt werden (8 97 Abs. 4 Einkommens-
teuergesetz). In diesem Fall sind laufende Zinsen — zusammen mit den anderen endbesteuerungs-
fahigen 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 angefallenen Werbungskosten
darfen nicht abgezogen werden (8§ 20 Abs. 2 Einkommensteuergesetz).

Ruckzahlung der Schuldverschreibungen zum Rickzahlungstag

Die Einlosung der Schuldverschreibungen erfolgt zum Nennbetrag. Infolge dessen entsteht beim
Anleger weder ein Substanzgewinn noch ein Substanzverlust.

Zwischenerwerb bzw. ZwischenverduRerung der Schuldverschreibungen

Im Fall einer Veraul3erung der Schuldverschreibungen vor Falligkeit sind Stlickzinsen abzugrenzen
und als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern (§ 27 Abs. 2 Z 5 Einkommensteuergesetz).
Die Stuckzinsen sind aus dem positiven Unterschiedsbetrag zwischen dem Verauf3erungspreis und
dem Emissionskurs herauszurechnen und unterliegen der Kapitalertragsteuer bzw. dem besonde-
ren Steuersatz von 25%. Zu den Stickzinsen gehdren die anteiligen Kuponzinsen der laufenden
Zinsperiode, die nach einer finanzmathematischen Formel als Differenz zwischen dem Veraulie-
rungspreis und dem inneren Wert, basierend auf der Rendite des Forderungswertpapiers zu be-
rechnen sind. Auf die Stlickzinsen sind vorstehende Grundsétze Uber die Besteuerung laufender
Zinsen aus den Schuldverschreibungen anzuwenden.

Ein dartber hinausgehender VeraulRerungsgewinn oder -verlust ist als Substanzgewinn oder Sub-
stanzverlust zu qualifizieren. Dieser ist im aulRerbetrieblichen Bereich nur steuerlich beachtlich,
wenn Einkinfte aus Spekulationsgeschéaften nach § 30 Einkommensteuergesetz vorliegen. Dies
setzt die Anschaffung und VerauRerung der Schuldverschreibungen innerhalb eines Jahres voraus.
Anzumerken ist, dass Verluste aus Spekulationsgeschéaften nur mit (positiven) Einkiinften aus Spe-
kulationsgeschéaften verrechnet werden konnen (8 30 Abs. 4 Einkommensteuergesetz). Darlber
hinaus gibt es weder einen Verlustausgleich noch einen Verlustvortrag. Dabei ist der progressive
Steuersatz anzuwenden.

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

Besteuerung im Betriebsvermégen natirlicher Persone n
Die vorstehenden Grundsétze fur natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im Pri-
vatvermégen halten, sind fir im Betriebsvermégen naturlicher Personen gehaltene Schuldver-

schreibungen sinngemafg, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten anzuwenden. Die
Einkunfte gelten als betriebliche Einkiunfte. Die Endbesteuerungswirkung gilt nicht fir Zwecke der
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Erbschaftssteuer, sodass die unentgeltliche Ubertragung von Todes wegen einer im Betriebsver-
mdogen gehaltenen Schuldverschreibung der Erbschaftssteuer unterliegt.

Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen Einkinfte zum Nor-
malsteuersatz erfasst.

Besteuerung im Privatvermégen der Privatstiftungen

Die vorstehenden Grundsatze fir natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im Pri-
vatvermogen halten, sind fur Privatstiftungen sinngemaR, jedoch unter Beachtung folgender Be-
sonderheiten anzuwenden. Statt der Kapitalertragsteuer bzw. des besonderen Steuersatzes von
25% ist das Regime der Zwischenbesteuerung mit dem Korperschaftsteuersatz von 12,5% anzu-
wenden (8 13 Abs. 3 Kdrperschaftsteuergesetz). Die Zwischenbesteuerung unterbleibt insoweit als
im Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Begulnstigte erfolgen und davon die Kapitalertragsteuer
einbehalten worden ist sowie keine Entlastung von der Kapitalertragsteuer aufgrund von Doppelbe-
steuerungsabkommen erfolgt (8§ 13 Abs. 3 Kdrperschaftsteuergesetz). Bei einer Inlandsverwahrung
der Schuldverschreibungen findet die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 11 Ein-
kommensteuergesetz Anwendung.

Die Option zwischen der Besteuerung nach dem Normalsteuersatz (§ 97 Abs. 4 Einkommensteu-
ergesetz) ist auf Privatstiftungen nicht anzuwenden.

Spekulationsgeschéfte im Sinne des § 30 Einkommensteuergesetz unterliegen bei einer Privatstif-
tung der Korperschaftsteuer zum Normalsteuersatz (25%).

Besteuerung im Betriebsvermdgen juristischer Person en und Privat-Stiftungen

Allfallige Ertrdge aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
dem Korperschaftsteuersatz von 25%. Bei Privatstiftungen ist die Befreiung von der Kapitaler-
tragsteuer nach § 94 Z 11 Einkommensteuergesetz anzuwenden. Bei Kapitalgesellschaften kann
die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 5 Einkommensteuergesetz zur Anwendung
kommen. Auf die Besonderheiten aufgrund der Gewinnermittlungsvorschriften (Buchhaltungs- und
Bilanzierungsvorschriften) wird an dieser Stelle kein ausdriicklicher Bezug genommen.

Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen Einkiinfte erfasst. Es
ist ein Koérperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.

Besteuerung eines Steuerausléanders

Natiirliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuerpflichtig
sind, unterliegen mit ihren Ertragen aus den Schuldverschreibungen nicht der ésterreichischen Ein-
kommen- bzw. Kérperschaftsteuer, sofern die Zinsen nicht zum inlandischen Betriebsvermdgen
oder dem land- und forstwirtschaftlichen Vermégen gehoren.

Bei Verwahrung der Schuldverschreibungen auf einem &sterreichischen Depot ist das kuponaus-
zahlende Kreditinstitut zur Einbehaltung der Kapitalertragsteuer verpflichtet. Die Einbehaltung der
Kapitalertragsteuer sollte unterbleiben, wenn der Anleger dem Kreditinstitut (der kuponauszahlen-
den 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 Il 528/2003 erfillt (Rand-
zahl 8018 Einkommensteuerrichtlinien 2000). Dartiber hinaus ist die Verwahrung der Schuldver-
schreibungen auf einem 6sterreichischen Depot erforderlich.

Bei natiirlichen Personen, die in Osterreich der beschréankten Einkommensteuerpflicht unterliegen,
kénnen laufende Zinsen der EU-Quellensteuer nach dem EU-Quellensteuergesetz (BGBI |
2004/33) unterliegen. Mit dem EU-Quellensteuergesetz wurde die Richtlinie des Rates 2003/EG/48
vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen in Osterreich umgesetzt. Voraus-
setzung ist, dass die naturliche Person als wirtschaftlicher Eigentiimer der Zinsen zu sehen ist und
seinen Wohnsitz innerhalb der Europaischen Union hat. Als wirtschaftlicher Eigentimer ist — von
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Ausnahmetatbestadnden abgesehen — jede natirliche Person zu sehen, die eine Zinszahlung ver-
einnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt (8 2 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz). Fur
die Anwendung der EU-Quellensteuer ist zudem erforderlich, dass laufende Zinsen als Zinszahlung
im Sinne von § 6 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz zu sehen sind.

Laufende Zinsen sowie Stickzinsen auf die gegenstéandlichen Schuldverschreibungen sind als
Zinszahlung im Sinne des § 6 Abs. 1 EU-Quellensteuergesetz anzusehen. Aus diesem Grund un-
terliegt sowohl die fixe als auch die variable Zinskomponente der EU-Quellensteuer.

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

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.

Bundesrepublik Deutschland: Der Koalitionsvertrag z wischen CDU CSU und SPD vom
11.11.2005 enthalt unter dem Abschnitt B 1l Tz. 2.1 folgende Aussage: “In dieser
Legislaturperiode werden wir eine Neuregelung der B esteuerung von Kapitalertragen und
privaten VerduRerungsgewinnen realisieren.”

! Koalitionsvertrag Zeilennummer 3413
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Minchen, 7. Dezember 2006
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