Endgultige Bedingungen Nr. 11 vom 24. November 2010
zum Basisprospekt vom 10. November 2010

Potenzielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass .Kapitalschutz” lediglich bedeutet, dass die Schul d-
verschreibungen mindestens zum Nennbetrag zuriickgeza hit werden, ein Verlust aber dann eintreten
kann, wenn Transaktionskosten und ein etwaiger Ausg abeaufschlag bertcksichtigt werden oder die
Schuldverschreibungen nicht Gber die gesamte Laufze it gehalten werden. Zudem ist die Emittentin im
Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit bestimmten Risiken ausgesetzt, deren Realisierung im schlimms-
ten Fall dazu fihren kann, dass sie ihren Verpflch  tungen aus den Schuldverschreibungen nicht
oder nicht fristgerecht nachkommen kann.

4> BayernlB

Endgdltige Bedingungen
Verzinsliche Schuldverschreibungen mit Kapitalschu tz
Standardschuldverschreibungen
der Bayerischen Landesbank
Im Gesamtnennbetrag in Hohe von

Euro 50.000.000

Serie: 30 960
WKN: BLBSCB
ISIN: DEOOOBLB8CBS

Emissionstag: 22. Dezember 2010

Die Endgiltigen Bedingungen wurden bei Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt und
werden in gedruckter Form bei der Emittentin zur Ausgabe an das Publikum bereitgehalten.



Prasentation der Endgultigen Bedingungen

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

Die Endgiltigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:
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Hiermit bestétigt die Emittentin, dass Informatione n Dritter in diesem Prospekt Kkorrekt
wiedergegeben wurden und dass — soweit es der Emitt  entin bekannt ist und sie aus den von dieser

dritten Partei verotffentlichten Informationen ablei ten konnte — keine Tatsachen unterschlagen
wurden, die die reproduzierten Informationen unkorr ekt oder irrefihrend gestalten wirden. Ein
Hinweis auf die Herkunft dieser Angaben findet sich jeweils an den Stellen im Prospekt, die die

Ubernommenen Informationen enthalten.

Es ist zu beachten, dass die vollstandigen Angaben Uber die Emittentin und das Angebot sich nur

aus dem Basisprospekt und den Endgiiltigen Bedingung en zusammen ergeben. Soweit Angaben in
den Endgilltigen Bedingungen und den beigefigten Anl eihebedingungen vom Basisprospekt
abweichen, sind die Angaben in den Endgultigen Bedi ngungen vorrangig gegeniber den Angaben
im Basisprospekt. Der Basisprospekt ist in elektron ischer Form auf der Website der Emittentin
veroffentlicht ( www.bayernlb.de).




|. Risikofaktoren

Potenzielle Kéufer von Schuldverschreibungen, die u nter diesem Emissionsprogramm begeben
werden, sollten die nachfolgend beschriebenen wesen tlichen Risikofaktoren bei ihrer Investitions-
entscheidung in Betracht ziehen und diese Entscheid ung nur auf der Grundlage des gesamten Ba-
sisprospektes treffen. Potenzielle Kaufer sollten z ~ udem in Erwagung ziehen, dass die beschriebe-
nen Risiken zusammenwirken und sich dadurch gegense itig verstarken koénnen.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Wie andere Marktteilnehmer auch ist die Bayerische Landesbank (auch ,BayernLB", ,Bank“ oder

-Emittentin® und zusammen mit ihren konsolidierten Tochtergesellschaften die ,BayernLB-
Gruppe") im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit bestimm ten Risiken ausgesetzt, deren Realisierung
im schlimmsten Fall dazu fihren kdnnte, dass die Ba  nk ihren Verpflichtungen aus einer Emission
von Wertpapieren nicht oder nicht fristgerecht nach kommen kann und der Investor sein Investment
ganz oder teilweise verliert. Der folgende Text bei  nhaltet die wesentlichen emittentenspezifischen

Risikofaktoren, die mit einem Investment in Wertpap  iere der Bayerischen Landesbank verbunden
sind. Die hier dargestellten Risiken kénnten auch k  umulativ eintreten und sich dadurch gegenseitig

verstarken, wobei es nicht méglich ist, im vorhinei n abzuschatzen, ob es zu einer solchen Akkumu-
lierung kommt und was gegebenenfalls ihre konkreten Auswirkungen sein werden. Auf3erdem konn-
ten andere, derzeit nicht bekannte oder als nicht w  esentlich eingestufte Risiken die Vermégens-, Er-
trags- und Finanzlage der BayernLB beeintrachtigen.

Kreditrisiken

Kreditrisiken sind ihrem Umfang nach die bedeutendsten Risiken in der BayernLB-Gruppe. Sie teilen sich
auf in Adressenausfallrisiken und Bonitatsanderungsrisiken.

Adressenausfallsrisiken entstehen, wenn aus Geschaften Anspriiche gegen Kreditnehmer, Wertpapieremit-
tenten oder sonstige Kontrahenten resultieren. Werden von diesen Adressen Verpflichtungen nicht erfullt,
entsteht ein Verlust in Héhe der nicht erhaltenen Leistungen abziglich verwerteter Sicherheiten und gege-
benenfalls vermindert um eine erzielte Wiedergewinnungsrate aus unbesicherten Teilen. Dies umfasst
Schuldner- und Avalrisiken aus Kreditgeschaften sowie Emittenten-, Wiedereindeckungs- und Erfullungsri-
siken aus Handelsgeschéften.

Zu den Adressenausfallrisiken zéhlen auch Landerrisiken. Landerrisiko ist das Risiko, dass ein Geschéafts-
partner mit Sitz im jeweils betroffenen Land oder dieses Land selbst seinen Verpflichtungen aufgrund ho-
heitlicher MaRnahmen oder volkswirtschaftlicher oder politischer Probleme nicht oder nicht fristgerecht
nachkommt (Transfer- und Konvertierungsrisiken). Landerrisiken entstehen beispielsweise aufgrund einer
Verschlechterung der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen, eines politischen oder sozialen Umstur-
zes, der Verstaatlichung oder Enteignung von Vermdgen, der Nichtanerkennung von grenziiberschreiten-
den Verbindlichkeiten von staatlicher Seite, von DevisenkontrollmalZnahmen, der Entwertung oder Abwer-
tung der Landeswahrung oder Zahlungs- oder Lieferverboten, Moratorium, Embargo, Krieg, Revolution oder
Putsch im jeweils betroffenen Land. Aktuell bestehen erhéhte Unsicherheiten bezuglich der Landerrisiken
einiger hochverschuldeter Mitgliedstaaten der Européaischen Union (darunter Griechenland, Irland, Spanien,
Portugal, Italien).

Als Bonitatséanderungsrisiko zahlt die BayernLB das Zinsanderungsrisiko bei Wertpapieren, soweit dieses
auf eine Anderung der Bonitat des Emittenten zuriickzufiihren ist (spezifisches Zinsanderungsrisiko), zu
den Kreditrisiken.

Jeder Verlust infolge der Verwirklichung eines Kreditrisikos hat einen entsprechenden negativen Effekt auf
die Ertrags-, Liquiditats- und Finanzlage der BayernLB-Gruppe.



Beteiligungsrisiken

Die BayernLB und ihre Tochtergesellschaften gehen zur Erreichung ihrer Unternehmensziele Beteiligungen
an anderen Unternehmen ein. Damit verbunden ist die Eingehung von Beteiligungsrisiken, das heil3t des
Risikos potenzieller (Wert-)Verluste (i) durch die Bereitstellung von Eigenkapital, eigenkapitalahnlichen Fi-
nanzierungen (z.B. stillen Einlagen) oder die Zahlung eines Kaufpreises, beispielsweise aufgrund von Divi-
dendenausfall, Teilwertabschreibungen, VerauRerungsverlusten oder die Reduktion stiller Reserven, (ii) aus
Haftungsrisiken (z.B. aus Patronatserklarungen oder Verlustibernahmen aufgrund von Ergebnisabfiih-
rungsvertragen) oder (iii) aufgrund von Einzahlungsverpflichtungen. Eine Realisierung von Beteiligungsrisi-
ken wirde sich nachteilig auf die Vermoégens-, Ertrags- und Finanzlage der BayernLB-Gruppe auswirken.

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken umfassen potenzielle Verluste aufgrund nachteiliger Veranderungen von Marktpreisen.
Die BayernLB gliedert Marktpreisrisiken in allgemeine Zinséanderungsrisiken, Wahrungs-, Aktienkurs-, Roh-
stoff- und Volatilitétsrisiken sowie Risiken aus alternativen Investments. Diese Marktpreisrisiken kénnen
aus Wertpapieren, Fondsbeteiligungen, Geld- und Devisenprodukten, Rohstoffen, Derivaten, Wahrungs-
und Ergebnissicherungen sowie eigenkapitalahnlichen Mitteln oder aus Inkongruenzen von Aktiv- und Pas-
sivseite resultieren. Die Entwicklung der Marktpreisrisiken hangt stark von der weiteren Entwicklung der Fi-
nanzmarkte ab, die sich nach der Finanzmarktkrise, die im Herbst 2008 ihren Héhepunkt hatte, noch nicht
nachhaltig stabilisiert haben. Marktpreisrisiken stellen ein bedeutsames Risiko dar, dessen Realisierung ei-
nen erheblichen nachteiligen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der BayernLB-Gruppe
haben kann.

Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass die Bank fallige Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder nicht
zeitgerecht erfillen oder — im Falle einer Liquiditatskrise — Refinanzierungsmittel nicht in erforderlichem
Umfang oder nur zu erh6hten Marktsatzen beschaffen oder Aktiva nur mit Abschlagen auf die Marktpreise
verdul3ern kann. Liquiditat ist eine Kernressource fir die Bank, weshalb einer erfolgreichen Liquiditatssteu-
erung und einem funktionierendem Liquiditatsrisikomanagement eine zentrale Bedeutung zukommt. Sollte
die BayernLB nicht zu jeder Zeit Uber gentuigend Mittel zur Erfillung ihrer falligen Zahlungsverpflichtungen
verfligen, kénnte dies bedeuten, dass der Investor sein Investment ganz oder teilweise verliert. Sollte sich
die BayernLB Liquiditat nur zu erhdhten Kosten beschaffen oder Aktiva nur mit Abschlagen auf die Markt-
preise veraufRern kénnen, hétte dies auch nachteilige Auswirkungen auf die Ertragslage der Bank.

Operationelle Risiken

Entsprechend der aufsichtsrechtlichen Definition bedeutet operationelles Risiko die Gefahr von Verlusten
aufgrund der Unangemessenheit oder des Versagens interner Verfahren oder Systeme, aufgrund des
Versagens oder des Ausfalls von Menschen oder aufgrund externer Ereignisse. Dies schliel3t Rechtsrisiken
ein. Rechtsrisiken sind Verlustrisiken aufgrund der AuBerachtlassung des durch Rechtsvorschriften und
Rechtsprechung vorgegebenen Rechtsrahmens infolge (ggf. auch unverschuldeter oder unvermeidbarer)
Unkenntnis, nicht ausreichend sorgfaltiger Rechtsanwendung oder nicht zeitgerechter Reaktion auf eine
Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen. Eine Realisierung von operationellen Risiken kénnte nega-
tive Auswirkungen auf die Vermégens-, Ertrags- und Finanzlage der BayernLB-Gruppe haben.

Risikomanagementsysteme in der BayernLB-Gruppe

Die BayernLB und die BayernLB-Gruppe haben zwar sowohl in ihrer Aufbau- als auch ihrer Ablauforganisa-
tion Zustandigkeiten und Prozesse zur mdglichst umfassenden Identifizierung, Analyse, Messung, Steue-
rung, Begrenzung und Uberwachung von Risiken geschaffen. Die entsprechenden Methoden, Einrichtun-
gen und Verfahren werden standig weiterentwickelt und innerhalb der gesamten BayernLB-Gruppe etab-
liert. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich die heute bestehenden Verfahren in der Zu-
kunft als unzureichend oder ungeeignet erweisen mit der Folge, dass die BayernLB oder ihre Tochterge-
sellschaften unerwartet substantielle Verluste erleiden kdnnten, die einen negativen Einfluss auf die Ge-



schafte und die finanzielle Position der BayernLB und der BayernLB-Gruppe haben und die im auf3ersten
Fall zur Unfahigkeit der BayernLB fiihren kdnnten, geschuldete Zahlungen auf ihre Wertpapiere zu leisten.
AuRerdem besteht generell das Risiko, dass es der Bank nicht gelingen kdnnte, geeignete neue Risikoma-
nagement-Verfahren zu entwickeln und umzusetzen.

Risiko einer Herabstufung des Ratings

Die BayernLB ist generell dem Risiko ausgesetzt, dass die Bonitatseinstufungen (,Ratings"), die ihr von den
Ratingagenturen verliehen werden, heruntergesetzt werden kdnnen. Derartige Herabstufungen kénnten ne-
gative Effekte auf die Refinanzierungsmdglichkeiten der Bank haben und fiihren Ublicherweise zu einer Er-
héhung der Refinanzierungskosten. Sie kdnnen somit negative Auswirkungen auf die Liquiditats- Finanz-,
Vermdogens- und Ertragslage der Bank haben.

Kapitaladaquanz (Solvabilitat und Risikotragféahigke it)

Entsprechend aufsichtsrechtlicher Vorgaben und unter Ratinggesichtspunkten muss die Bank zur Deckung
potenzieller Verluste aus der Realisierung von Risiken stets Uber ausreichende Eigenmittel verfliigen. Ge-
maf derzeit gultiger aufsichtsrechtlicher Definition bestehen die Eigenmittel aus dem haftenden Eigenkapi-
tal, das sich aus Kern- und Ergénzungskapital zusammensetzt, sowie aus Drittrangmitteln. Dabei setzt sich
das Kernkapital im Wesentlichen aus gezeichnetem Kapital zuziiglich Ricklagen sowie stillen Einlagen zu-
sammen. Zum Erganzungskapital gehéren Genussrechte und langfristige nachrangige Verbindlichkeiten.
Unter Drittrangmitteln versteht das geltende Aufsichtsrecht kurzfristige nachrangige Verbindlichkeiten. Es
besteht das Risiko, dass aufgrund politischer und gesetzgeberischer Initiativen auf internationaler, européai-
scher und nationaler Ebene die aufsichtsrechtlichen Vorgaben hinsichtlich der vorzuhaltenden Eigenmittel,
insbesondere hinsichtlich des Umfangs der erforderlichen Eigenmittel und der Definition der zu den Eigen-
mitteln z&hlenden Kapitalinstrumente, verschérft werden. Das konnte dazu fuhren, dass bestehende Ei-
genmittelinstrumente der Bank nicht mehr als Eigenmittel anerkannt werden und ersetzt werden mussten.
Es besteht generell das Risiko, dass die Bank etwaig erforderlich werdende Eigenmittel nicht oder nur zu
erhoéhten Kosten beschaffen kann. Dies kdnnte nachteilige Auswirkungen auf ihre geschéaftlichen Aussich-
ten sowie ihre Ertrags-, Vermogens-, Finanz- und Liquiditatslage haben.

Finanz- und Konjunkturkrise; steigende Staatsdefizi te

Die globale Finanzmarktkrise, die urspriinglich im Jahr 2007 durch einen Anstieg von Ausfallen von U. S.
Hypothekendarlehen minderer Bonitat ausgeltst wurde, sowie die sich anschlieBende globale Rezession
haben zu einer Reihe von Bankinsolvenzen und erheblichen Verlusten in der Finanzindustrie gefiihrt. Erho-
lungstendenzen an den Finanzmarkten sind noch nicht nachhaltig. Der Schwerpunkt der Krise hat sich auf
die Realwirtschaft verlagert, von wo aus er vor allem in Form von erhohten Kreditrisiken auf die Finanzin-
dustrie zurtickwirkt. Zudem haben umfangreiche MalRnahmen von Regierungen und Notenbanken weltweit zur
Stutzung der Nachfrage sowie zur Stabilisierung der Banken und Finanzmarkte zu einer erheblichen Auswei-
tung der Staatsdefizite gefuhrt. Eine Vertrauenskrise an den Finanzmarkten bei schleppender konjunktureller Er-
holung in den Industrielandern sowie eine Zahlungsunféahigkeit einzelner Lander wirden wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermdgens-, Liquiditats- und Finanzlage der BayernLB haben.

Ausstehende Kreditforderungen gegen die HYPO GROUP  ALPE ADRIA (auch ,HGAA")

Am 14. Dezember 2008 haben sich die Bayerische Landesbank, die weiteren friiheren Miteigentiimer der
HYPO ALPE-ADRIA-BANK INTERNATIONAL AG, Klagenfurt (die ,HAAI", zusammen mit ihren Tochterge-
sellschaften die ,HGAA®) und die Republik Osterreich auf ein Stabilisierungskonzept fiir die aufgrund dra-
matisch gestiegener Kreditrisiken mit einem Wertberichtigungsbedarf von rd. EUR 1,7 Mrd. in Schwierigkei-
ten geratene HGAA, die von der Republik Osterreich als systemrelevant angesehen wird, verstandigt. Ne-
ben der Ubernahme der Anteile der Bayerischen Landesbank an der HAAI durch die Republik Osterreich
und einem Forderungsverzicht der BayernLB in Hohe von EUR 825 Mio. sieht die Vereinbarung vor, dass
die damals bestehenden Darlehen und von der HGAA gezogenen Liquiditatslinien der BayernLB fur die
HGAA in Héhe von insgesamt EUR 3,7 Mrd. erhalten bleiben.



Dariiber hinaus sieht das Stabilisierungskonzept fir die HGAA verschiedene Unterstiitzungsmaf3nahmen
der Republik Osterreich und des Landes Karnten zugunsten der HGAA vor, die als Beihilfen zugunsten der
HGAA zu qualifizieren sind und die daher der Genehmigung durch die Europdische Kommission (die ,Ko-
mission“) bedirfen. In ihrer Entscheidung vom 23. Dezember 2009 hat die Kommission die Unterstit-
zungsmafRnahmen der Republik Osterreich vorlaufig genehmigt und die Republik Osterreich aufgefordert,
einen tiefgreifenden Umstrukturierungsplan fur die HGAA vorzulegen. Sollte ein solcher Umstrukturierungs-
plan nicht (fristgerecht) vorgelegt werden oder sollte ein vorgelegter Umstrukturierungsplan fir die HGAA
von der Kommission endgiltig nicht genehmigt werden, missten die UnterstiitzungsmafRnahmen von der
HGAA zuriickgewahrt werden. Eine solche Verpflichtung wirde vermutlich die Existenz der HGAA gefahr-
den.

Sollten die oben genannten Forderungen der BayernLB gegen die HGAA ganz oder teilweise ausfallen,
kénnte dies erhebliche negative Auswirkungen auf die wirtschaftliche Lage der BayernLB haben.

Restrukturierung der BayernLB-Gruppe

Aufgrund der Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf die BayernLB wurden der Bank vom Freistaat Bayern
sowie auf der Grundlage des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes vom Sonderfonds Finanzmarktsta-
bilisierung der Bundesrepublik Deutschland (der ,SoFFin“) umfangreiche Hilfen zur Stabilisierung der Bank
gewahrt. Die Stabilisierungsmafnahmen sind nach europaischem Wettbewerbsrecht als Beihilfen zu quali-
fizieren und bedurfen daher der Genehmigung durch die Kommission.

Die StabilisierungsmaRnahmen des SoFFin sind mit der Genehmigung des Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetzes durch die Kommission endgiiltig genehmigt worden. Die StabilisierungsmaRnahmen des
Freistaats Bayern hat die Kommission am 18. Dezember 2008 hingegen zunéchst nur flir einen Zeitraum
von sechs Monaten genehmigt. Nachdem die Bank der Kommission am 29. April 2009 einen Umstrukturie-
rungsplan zur Entscheidung vorgelegt hat, hat sich dieser Sechsmonatszeitraum automatisch bis zur Ent-
scheidung der Kommission Uber den Umstrukturierungsplan verlangert. Sollte die Kommission den Um-
strukturierungsplan (mit bereits vorgenommenen sowie ggf. weiteren, erst noch vorzunehmenden Anderun-
gen) nicht genehmigen, misste die BayernLB die vom Freistaat Bayern erhaltenen Beihilfen zuriickzahlen.
Dies wirde erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Liquiditats- und Finanzlage, die Ei-
genkapitalsituation und die geschéftlichen Aussichten der BayernLB haben.

Der Umstrukturierungsplan zielt einerseits darauf ab sicherzustellen, dass die Bank kiinftig voraussichtlich
ohne staatliche Beihilfen am Markt erfolgreich sein wird, andererseits darauf, die durch die Gewahrung der
Beihilfen entstandenen Wettbewerbsverzerrungen dadurch auszugleichen, dass sich die Bank auch von
profitablen Geschéftsaktivitaten (einschlielich konzernstrategischer Beteiligungen) trennt (Kompensati-
onsmalnahmen). Die Umsetzung des Umstrukturierungsplans — einschlief3lich bereits vorgenommener und
gof. weiteren, erst noch vorzunehmenden Anderungen — fiihrt damit auch dazu, dass der Bank Ertragsquel-
len wegfallen. Teile des Umstrukturierungsplans sind bereits umgesetzt worden.

Ferner hat die Kommission in ihrer Entscheidung vom 23. Dezember 2009 die vorerwahnten Unterstiit-
zungsmafRnahmen der Republik Osterreich und des Landes Kéarnten zugunsten der HGAA vorlaufig als
Beihilfe auch zugunsten der Bayerischen Landesbank gewiirdigt und daher Zweifel daran geauf3ert, ob die
im Umstrukturierungsplan der Bank vom 29. April 2009 enthaltenen KompensationsmafRhahmen ausrei-
chend sind. Wie von der Kommission in der Entscheidung vom 23. Dezember 2009 gefordert, hat die Bay-
ernLB der Kommission daraufhin Anderungen des am 29. April 2009 eingereichten Umstrukturierungsplans
zur Entscheidung vorgelegt, die die Ubernahme der HGAA durch die Republik Osterreich reflektieren.

Die Bank ist bestrebt, den Umstrukturierungsplan so zu gestalten, dass er von der Kommission gebilligt
wird. Solange das Verfahren noch nicht abgeschlossen ist, besteht Unsicherheit hinsichtlich des Umfangs,
in dem die Bank Ertragsquellen aufgeben muss.

Kontrollwechsel
Ausweislich der Koalitionsvereinbarung 2008 bis 2013 der Regierungsparteien im Bayerischen Landtag,

CSU und FDP, wird fur die Bayerische Landesbank ein Zukunftskonzept entwickelt, das Fusionen, Teilpri-
vatisierung oder Gesamtverkauf einschlie3t. In diesem Sinne haben sich auch Vertreter der bayerischen



Staatsregierung wiederholt geduRert. Dariiber hinaus kénnte ein Kontrollwechsel hinsichtlich der BayernLB
auch Teil der Genehmigung des Umstrukturierungsplans durch die Kommission sein. In diesem Fall misste
der Freistaat Bayern seine (indirekte) Mehrheitsbeteiligung an der BayernLB aufgeben. Dies koénnte
nachteilige Auswirkungen auf das Rating, die Refinanzierung und damit die Liquiditats- und Ertragslage der
BayernLB haben.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreib ungen

Risiken aus der Zinsregelung

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

Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen kdnnen mit Multiplikatoren und anderen Hebeln,
Zinsobergrenzen bzw. Zinsuntergrenzen und ggf. einer Kombination dieser Eigenschaften oder ahnlichen
Eigenschaften ausgestattet sein. Dadurch kann sich die Volatilitdt gegeniber variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen ohne solche Eigenschaften erhdhen. Die Bestimmung des Betrags der zu
zahlenden Zinsen unter Heranziehung eines Multiplikators, der groRer als eins ist, oder durch Bezugnahme
auf andere Hebel, kann die Auswirkungen von Anderungen der Zinssétze auf die zu zahlenden Zinsen
erhéhen.

Der Effekt einer Zinsobergrenze ist, dass der Betrag der zu zahlenden Zinsen in keinem Fall Uber eine
festgelegte Grenze steigen kann, so dass der Glaubiger von einer positiven Entwicklung jenseits der
Zinsobergrenze nicht profitieren kann. Der Ertrag derartiger Schuldverschreibungen kann daher erheblich
niedriger liegen, als bei vergleichbaren variabel verzinslichen Schuldverschreibungen ohne
Zinsobergrenze. Da die Schuldverschreibungen eine Héchstverzinsung vorsehen, partizipiert der Anleger
ab einer bestimmten Wertentwicklung nicht mehr an der weiteren fir ihn positiven Wertentwicklung tber
der Zinsobergrenze.

Marktrisiken
Liquiditatsrisiko

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

Marktpreisrisiken

Die Entwicklung der Kurse der Schuldverschreibungen hangt von verschiedenen Faktoren ab, wie z.B. von
Anderungen des Marktzinses, der Politik der Zentralbanken, der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung
und der Inflation. Der Glaubiger ist daher dem Risiko einer ungunstigen Entwicklung der Marktpreise fiir die
Schuldverschreibungen ausgesetzt, das sich beim Verkauf der Schuldverschreibungen vor deren
Endfalligkeit bzw. gegebenenfalls vor einem vorzeitigen Rickzahlungstermin entsprechend den
Anleihebedingungen realisiert. Wenn sich der Glaubiger dazu entschlief3t, die Schuldverschreibungen bis
zur Endfalligkeit bzw. gegebenenfalls bis zu einem vorzeitigen Riickzahlungstermin zu halten, werden die
Schuldverschreibungen mindestens zum Nennbetrag zuriickgezahlt.



Besondere Investitionsrisiken
Transaktionskosten

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

Angebotsvolumen

Das angegebene Angebotsvolumen entspricht dem Maximalbetrag der angebotenen Schuldverschreibun-
gen, lasst aber keinen Ruckschluss auf das Volumen der jeweilig effektiv emittierten und bei einem Clea-
ring-System hinterlegten Schuldverschreibungen zu. Anleger sollten daher beachten, dass auf Grundlage
des angegebenen Angebotsvolumens keine Rickschlisse auf die Liquiditat der Schuldverschreibungen im
Sekundarmarkt méglich sind.

RisikoausschlieRende oder risikoeinschrankende Geschafte des Anlegers

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

Risikofaktoren in Bezug auf Interessenkonflikte
Ausgabepreis und Gebiihren bzw.sonstige Kosten

Im Ausgabepreis fir die Schuldverschreibungen kann, gegebenenfalls zusatzlich zu festgesetzten
Ausgabeaufschlagen oder anderen Entgelten, ein fur den Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf den
ursprunglichen fairen Wert* der Schuldverschreibungen enthalten sein. Diese Marge wird von der
Emittentin nach ihrem freien Ermessen festgesetzt und kann sich von den Aufschlagen unterscheiden, die
andere Emittenten fir vergleichbare Wertpapiere erheben.

Dieser Aufschlag enthélt die Aufwendungen fiir andere Entgelte wie Vertriebsbonifikationen, die die Emit-
tentin erhebt und an Vertriebspartner weitergibt. Der Aufschlag (einschlie3lich der Vertriebsbonifikation)
beeintrachtigt die Ertragsmaoglichkeit des Anlegers.

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

Handeln als Market-Maker fiir die Schuldverschreibungen

Die Emittentin, oder eine von ihr beauftragte Stelle, kann fur die Schuldverschreibungen als Market-Maker
auftreten. Durch ein solches ,Market-Making“ wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle den Kurs der
Schuldverschreibungen mafR3geblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market-Maker gestellten
Kurse normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches Market-Making in einem
liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umsténden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundarmarkt die gestellten Geld- und



Briefkurse festlegt, gehéren insbesondere der faire Wert der Schuldverschreibungen, der unter anderem
von der Hohe der Zinssatze im Vergleich zu dem Marktzinsniveau abhéngt, sowie die vom Market-Maker
angestrebte Spanne zwischen Geld- und Briefkursen.

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

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

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kdnnen dementsprechend von dem fairen bzw. dem aufgrund
der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Schuldverschreibungen zum
jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Darliber hinaus kann der Market-Maker die Methodik, nach der er die
gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abandern, z.B. die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen vergrol3ern
oder verringern.

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

Beratung durch die Hausbank

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



ll. Wertpapierbeschreibung

Die Wertpapierbeschreibung beinhaltet eine Beschreibung der Ausgestaltung der Schuldverschreibungen,
die in den Anleihebedingungen verbindlich geregelt ist. Die Anleihebedingungen enthalten insbesondere
Definitionen zu den in der Wertpapierbeschreibung verwendeten Begriffen.

1. Gegenstand

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Wertpapiere im Sinne des 8 2 Nr. 1b) WpPG bzw. um
Nichtdividendenwerte im Sinne des Art. 22 Abs.6 Nr.4 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der
Kommission vom 29. April 2004.

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

Die Schuldverschreibungen lauten auf einen festen Nennbetrag und haben Kapitalschutz, das heil3t, die
Schuldverschreibungen werden bei Endfalligkeit, bzw. gegebenenfalls bei Rickzahlung zu einem

vorzeitigen Riuckzahlungstag entsprechend den Anleihebedingungen in Hohe von mindestens 100 % ihres
Nennbetrags zuriickgezahlt.

2. Ausstattungsmerkmale der anzubietenden Wertpapie  re
Anwendbares Recht

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

Wahrung

Die Schuldverschreibungen werden in Euro begeben.

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

Clearstream Banking AG
Neue Borsenstralle 1
60487 Frankfurt am Main

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

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

Rechte in Zusammenhang mit den Wertpapieren

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

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

Rendite variabel verzinslicher Schuldverschreibungen lasst sich im Voraus nicht bestimmen, da sich die
Zinsséatze fur die einzelnen Perioden andern.

Status und Rang

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

Verjahrung

Der Anspruch auf Riickzahlung des Kapitals und die Zinsanspriiche verjahren innerhalb von zwei Jahren.
Die Verjahrungsfrist beginnt mit Ende der Vorlegungsfrist.

3. Bedingungen fur das Angebot
Bedingungen

Die Schuldverschreibungen werden vom 29. November 2010 bis zum 17. Dezember 2010 zur Zeichnung
angeboten. Ein Hochstbetrag fur die Zeichnung besteht nicht.

Zu beachten ist die Stiickelung der Anleihe in Schuldverschreibungen zum Nennbetrag von je Euro 1.000.
Die Emittentin behalt sich vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden, wenn entweder Zeichnungen in Héhe
des Gesamtvolumens der Schuldverschreibungen vorliegen, oder wenn sich das Marktumfeld wahrend der
Zeichnungsfrist so gravierend verandert, dass nach Ansicht der Emittentin die Marktgerechtigkeit der
Konditionen nicht mehr gegeben ist.

Die Gesamtsumme der Emission wird auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

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

Soweit das Volumen des Zeichnungsangebots wahrend der Zeichnungsfrist nicht ausgeschépft wird, werden
die Schuldverschreibungen nach dem Emissionstag weiter angeboten.
Preisfestsetzung

Der Ausgabepreis fir die Schuldverschreibungen wahrend der Zeichnung entspricht 101,50 % des
Nennbetrags.

Der Anleger hat fir angebrochene Zinsperioden vom Zinslaufbeginn (einschlie3lich) bis zum Abrechnungstag
(ausschlieR3lich) Stiickzinsen zu entrichten.

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

Der .faire Wert* der Schuldverschreibungen wird auf Basis des von der Emittentin jeweils verwendeten
Preisfindungsmodells berechnet und hangt dabei neben dem Wert des Basiswerts auch von anderen
veranderlichen Parametern ab. Zu den anderen Parametern kénnen unter anderem derivative Komponenten,
Zinssatze, die Volatilitst des Basiswerts und die Angebots- und Nachfragesituation fir
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Absicherungsinstrumente (so genannte ,Hedging-Instrumente”) gehéren. Die Preisfindungsmodelle werden
von der Emittentin nach deren eigenem Ermessen festgesetzt und kdnnen von Preisfindungsmodellen
abweichen, die andere Emittentinnen flir die Berechnung vergleichbarer Wertpapiere heranziehen.

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

Dariiber hinaus erhobene sonstige Entgelte oder Verwaltungsvergitungen kénnen auf3er fir die Abdeckung
eigener Kosten auch dazu verwendet werden, Kosten fiir Aufwendungen zu decken, die die Emittentin far
Leistungen Dritter aufzuwenden hat sowie Aufwendungen fur Provisionen, die im Zusammenhang mit
Leistungen bei einer Platzierung der Schuldverschreibungen an Dritte gezahlt werden (sog.
Vertriebsbonifikationen). Daneben spielen auch hier Ertragsgesichtspunkte eine Rolle.

Die Emittentin gewahrt den Vertriebspartnern fur die Schuldverschreibungen Zuwendungen in Form einer
Vertriebsbonifikation in Hohe von 2,00 %. Diese ist im Preis der Schuldverschreibungen enthalten. Weitere
Informationen sind bei dem jeweiligen Vertriebspartner erhaltlich.

Platzierung

Die Schuldverschreibungen kénnen bei allen Banken und Sparkassen bezogen werden.

4. Sonstige Angaben

Ermachtigung

Die Schuldverschreibungen werden aufgrund des Vorstandsbeschlusses vom 17. Dezember 2009
begeben.

Emissionstag

Der Emissionstag ist auf dem Deckblatt der Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

Zulassung zum Handel

Die Schuldverschreibungen sollen in den regulierten Markt der Bérse Miinchen eingefiihrt werden.

Zahl- und Berechnungsstelle

Als Zahlstelle und Berechnungsstelle fungiert die Bayerische Landesbank, Brienner Strafle 18, D-80333
Munchen.

Rating

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

bertcksichtigen dabei auch externe Bonitatsfaktoren und Unterstitzungsmechanismen.

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

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

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

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

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

Ein spezielles Rating der Schuldverschreibungen wurde nicht vorgenommen.

! Obere Mittelklasse, geringes Risiko (“upper grade”)
2 Hohe Quialitat, geringes Risiko (“high credit quality”)
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lIl. Anleihebedingungen

@)

)

§1
(Form und Nennbetrag)

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

50.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je Euro 1.000

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

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

§2
(Definitionen)

Es gelten fir die Schuldverschreibungen die nachfolgenden allgemeinen Definitionen:

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

.Berechnungsstelle” ist die Bayerische Landesbank, Brienner Str. 18, 80333 Minchen.

+,EURIBOR" (European Interbank Offered Rate) bezeichnet den als Prozentsatz per annum
ausgedruckten, im Interbankenmarkt anwendbaren Referenzsatz fur Einlagen in Euro fir einen 3 -
Monats-Zeitraum, wie er um 11.00 Uhr (Frankfurter Zeit) am Zinsermittlungstag auf der Reuters-
Seite ,EURIBORO01" oder einer Nachfolgeseite vertffentlicht wird.

.Hochstzinssatz" ist 5,00 %

.Mindestzinssatz" ist 2,00 %.

.Ruckzahlungstag“ ist der 22. Dezember 2015.

.variabler Zinssatz" ist der EURIBOR zuziiglich 0,00 Basispunkte.

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

»Zinslaufbeginn® ist der 22. Dezember 2010.

LZinstermin“ ist der 22. Méarz, 22. Juni, 22. September und 22. Dezember eines jeden Jahres, wobei
der erste Zinstermin der 22. Marz 2011 ist.
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®3)

(4)

(®)

@

)
®3)

1)

)

®3)

g3
(Verzinsung)

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

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

Falls an einem Zinsermittlungstag kein EURIBOR-Satz verdoffentlicht wird legt die Berechnungsstelle
den Zinssatz nach billigem Ermessen gemaf § 315 BGB fest.

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

Die Berechnung der Zinsen erfolgt auf der Grundlage der abgelaufenen Tage einer Zinsperiode
geteilt durch 360.

84
(Rickzahlung)

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

Die Schuldverschreibungen sind fiir die Anleiheglaubiger sowie fur die Emittentin unkindbar.

Wenn der Rickzahlungstag kein Bankgeschéftstag ist, erfolgt die Zahlung am darauffolgenden
Bankgeschéftstag, ohne dass aufgrund dieser Verschiebung ein Anspruch auf zuséatzliche Zinsen und
sonstige Zahlungen besteht.

§5
(Zahlungen)

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

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

Zahlungen an die CBF befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren Verbindlich-

keiten gegeniiber den Anleiheglaubigern.

§6
(Status)

Die Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin dar und haben den gleichen Rang wie alle anderen unbesicherten, nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, unbeschadet etwaiger solcher Verbindlichkeiten, die
aufgrund Gesetzes Vorrang geniel3en.
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87
(Bekanntmachungen)

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen werden im elektronischen Bundesanzeiger
und, soweit gesetzlich vorgeschrieben, in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung, die in den Staaten
des Europdaischen Wirtschaftsraums weit verbreitet ist, in denen das 6ffentliche Angebot erfolgt, ver-
offentlicht.

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

g8
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Rickkauf)

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

Die Emittentin hat jederzeit wahrend der Laufzeit der Anleihe das Recht, nicht jedoch die Verpflich-
tung, Schuldverschreibungen zurtickzukaufen. Die zuriickerworbenen Schuldverschreibungen kon-
nen entwertet, gehalten, weiterverauf3ert oder von der Emittentin in anderer Weise verwendet wer-
den.

§9
(Schlussbestimmungen)

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

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

Erfullungsort ist Frankfurt am Main.

Gerichtsstand ist Mlinchen.
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V. Besteuerung

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

1. EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

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

Fur einen Ubergangszeitraum haben Osterreich, Belgien und Luxemburg statt des
Informationsaustausches zu einem Quellensteuerabzug auf Zinszahlungen im Sinne der Zinsrichtlinie
optiert. Hiernach werden vom 1. Juli 2008 bis 30. Juni 2011 20 % und ab dem 1. Juli 2011 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

Mit Wirkung zum 1. Januar 2009 wurde eine sog. Abgeltungsteuer eingefiihrt, wodurch Kapitalertrdge mit
einem einheitlichen Steuersatz in Hohe von 25 % zuzuglich Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 % und ggf.
Kirchensteuer besteuert werden. Von der Abgeltungsteuer erfasst werden auch Verduf3erungsgewinne und
Gewinne aus Termingeschaften. Das sog. Halbeinkiinfteverfahren fiir Aktien wurde abgeschafft; ebenso
wie die bisher fur VeraulRerungsgeschafte geltende Haltefrist von einem Jahr.

Besteuerung von im Privatvermégen gehaltenen Schuld verschreibungen

Sofern die Schuldverschreibungen im Privatvermodgen eines in der Bundesrepublik Deutschland unbe-
schrankt Steuerpflichtigen gehalten werden, sind laufende Kapitalertrdge sowie Ertrage aus einer Einlésung
oder VeraulRerung der Schuldverschreibungen zu versteuern (Kapitalertrage nach
§ 20 Einkommensteuergesetz).

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

Im Falle der VerauRerung der Schuldverschreibungen oder Einldsung zum Nennwert ist Bemessungs-
grundlage der Unterschied zwischen den Einnahmen aus der VerdauRerung oder Einldsung nach Abzug der
Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem Veraul3erungsgeschaft stehen,
wenn die Schuldverschreibungen von der die Kapitalertrdge auszahlenden Stelle erworben oder verdul3ert
und seitdem verwahrt oder verwaltet worden sind, und den Anschaffungskosten.

17



Kodnnen die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden, sind 30% der Einnahmen aus der Veraul3e-
rung oder Einlésung Bemessungsgrundlage fiir die Berechnung des Kapitalertragsteuerabzugs. Diese pau-
schale Bemessungsgrundlage kann im Rahmen der Einkommensteuerveranlagung durch die tatsachliche
Bemessungsgrundlage ersetzt werden.

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

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

Die Einkommensteuer ist hinsichtlich dieser Einklnfte mit Abfihrung der Kapitalertragsteuer grundsatzlich
abgegolten (so genannte Abgeltungsteuer). Die im Zusammenhang mit Kapitaleinkiinften stehenden tat-
sachlichen Werbungskosten, die nach dem 31. Dezember 2008 entstehen, finden keine steuerliche Be-
ricksichtigung. Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermdgen wird bei Vorlage eines Freistellungs-
auftrages von den Einnahmen nur ein Sparer-Pauschbetrag in Héhe von bis zu EUR 801 (EUR 1.602 bei
zusammen veranlagten Ehegatten) als Werbungskosten abgezogen. Legt der Anleger eine Nichtveranla-
gungsbescheinigung vor, ist ebenfalls eine Abstandnahme vom Steuerabzug durch die auszahlende Stelle
zu bericksichtigen. Einkinfte aus Kapitalvermdgen kdnnen im Rahmen der Steuererklarung angegeben
werden, wenn es sich um Sachverhalte des § 32d Abs. 2 bis 6 EStG handelt; z.B. ein noch nicht ausge-
schopfter Sparerpauschbetrag, ein noch nicht berticksichtigter Verlust bzw. eine pauschale Bemessungs-
grundlage. Verluste werden grundsatzlich innerhalb der Einkunftsart “Einklinfte aus Kapitalvermégen” von
der auszahlenden Stelle verrechnet. Liegt der auszahlenden Stelle bis zum 15.12. des laufenden Jahres
kein Antrag auf Verlustbescheinigung vor, werden die Verluste in das nachste Jahr vorgetragen. Sie dirfen
nicht mehr mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen bzw. davon abgezogen werden. Wird
eine Verlustbescheinigung beantragt, ist die Beriicksichtigung der Verluste dann im Rahmen der Steuer-
veranlagung vorzunehmen.

Liegt der personliche Steuersatz des Anlegers unter dem Abgeltungsteuersatz kann auf Antrag des Steuer-
pflichtigen von der Finanzverwaltung im Rahmen der Steuererklarung die tarifliche Einkommensteuer be-
rechnet werden (Gunstigerprifung). Der Antrag kann fur den jeweiligen Veranlagungszeitraum nur einheit-
lich fur samtliche Kapitalertrage gestellt werden. Uber die einbehaltenen Steuerbetrage, die Hohe der noch
nicht ausgeglichenen Verluste und die auslandische Quellensteuer ist dem Anleger eine Steuerbescheini-
gung nach amtlichem Muster auszustellen.

Besteuerung der im Betriebsvermdgen gehaltenen Schu Idverschreibungen

Im Falle von Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften oder natirlichen Personen, die die Schuldver-
schreibungen im Betriebsvermdgen halten, gilt, dass laufende Kapitalertrdge und Gewinne aus einer Ver-
auRerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen der Kérperschaftsteuer bzw. Einkommensteuer (je-
weils zuziglich Solidaritdtszuschlag) und, soweit anwendbar, der Gewerbesteuer unterliegen. Bei Auszah-
lung abgezogene Kapitalertragsteuer sowie der Solidaritdtszuschlag kénnen angerechnet werden. Die be-
sonderen Regelungen zur Abgeltungsteuer finden keine Anwendung.

Nicht in Deutschland steuerlich anséssige Anleger

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

Wir weisen darauf hin, dass vom 1. Juli 2005 an eine Auskunftserteilung nach der Zinsinformationsverord-
nung —ZIV- (Verordnung zur Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 03. Juni 2003 im Bereich
der Besteuerung von Zinsertragen) bei Zinszahlungen an wirtschaftliche Eigentiimer, die ihren Wohnsitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Gemeinschaft haben, an das Bundesamt fiir Finanzen zum
Zwecke des Informationsaustausches zu erfolgen hat. Als wirtschaftliche Eigentiimer im Sinne der Verord-
nung (8 2 ZIV) gilt, von Ausnahmetatbestanden abgesehen, jede natirliche Person, die eine Zinszahlung
vereinnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt. Das Bundesamt flr Finanzen leitet diese
Auskinfte an die zusténdige Landesverwaltung im Ansassigkeitsstaat des Empféangers weiter. Die Aus-

18



kunftserteilung umfasst folgende Angaben: Identitdt und Wohnsitz des Eigentiimers, Name und Anschrift
der Zahlstelle, Kennzeichnung der Forderung aus der die Zinsen herriihren sowie den Gesamtbetrag der
Zinsen oder Ertrage und den Gesamtbetrag des Erléses aus der Abtretung, Riickzahlung oder Einlésung.

Die Emittentin ibernimmt keine Verantwortung fur di e Einbehaltung von Steuern an der Quelle.

3. Besteuerung in der Republik Osterreich

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

3.1. Qualifikation als Anteil an einem auslandische  n Investmentfonds

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

3.2. Besteuerung im Privatvermdgen natirlicher Pers ~ onen
Laufende Ertrage

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

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

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

Bei Auslandsverwahrung der Schuldverschreibungen ist die Kuponzahlung jedenfalls im Rahmen der
personlichen Einkommensteuererklarung anzugeben. Beim Vorliegen eines o6ffentlichen Angebotes in
rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht ist darauf der besondere Steuersatz von 25% anzuwenden, der mit
der Endbesteuerungswirkung far einkommensteuerliche Zwecke verbunden ist
(Veranlagungsendbesteuerung) (8 37 Abs. 8 in Verbindung mit § 97 Abs. 1 EStG). Liegt kein &ffentliches
Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht vor, unterliegen laufende Kapitalertrage der
Einkommensteuer zum Normalsteuersatz von bis zu 50% (§ 37 Abs. 8 in Verbindung mit 8 33 EStG).

Sofern die Schuldverschreibungen im Rahmen eines offentlichen Angebotes begeben werden und der
Anleger hinsichtlich des gesamten Einkommens nach Mal3gabe des allgemeinen einkommensteuerlichen
Tarifs zu einem niedrigeren als dem genannten linearen Steuersatz von 25% besteuert wird, kann die
Option auf die Besteuerung nach dem Normalsteuersatz (progressiver Tarif nach § 33 Abs. 1 EStG)
ausgeubt werden (8§ 97 Abs. 4 EStG). In diesem Fall sind die laufenden Kapitalertrdge — zusammen mit den
anderen endbesteuerungsfahigen Kapitalertragen — im Rahmen der personlichen Steuererklarung des
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Anlegers anzugeben. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die zu erhebende Einkommensteuer
angerechnet oder mit dem Ubersteigenden Betrag dem Anleger riickerstattet.

Zwischenerwerb bzw. ZwischenverduRerung der Schuldverschreibungen

Im Fall einer Veraul3erung der Schuldverschreibungen vor Falligkeit sind Stlickzinsen abzugrenzen und als
Einklinfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern (§ 27 Abs. 2 Z 5 EStG). Die Stickzinsen sind aus dem
positiven Unterschiedsbetrag zwischen dem VeréduRRerungspreis und dem Emissionskurs herauszurechnen
und unterliegen der Kapitalertragsteuer bzw. dem besonderen Steuersatz von 25%, sofern ein &ffentliches
Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht vorliegt. Beim Fehlen des o6ffentlichen Angebots in
rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht ist der Normalsteuersatz von bis zu 50% anzuwenden.

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

Ein dartber hinausgehender VerauRerungsgewinn oder -verlust ist als Substanzgewinn oder
Substanzverlust zu qualifizieren. Dieser ist im aul3erbetrieblichen Bereich nur steuerlich beachtlich, wenn
Einklinfte aus Spekulationsgeschaften nach 8 30 EStG vorliegen. Dies setzt die Anschaffung und
VeraulRerung der Schuldverschreibungen innerhalb eines Jahres voraus. Anzumerken ist, dass Verluste
aus Spekulationsgeschaften nur mit (positiven) Einklnften aus Spekulationsgeschéaften verrechnet werden
kénnen (8 30 Abs. 4 EStG). Dariber hinaus gibt es weder einen Verlustausgleich noch einen
Verlustvortrag. Dabei ist jedenfalls der progressive Einkommensteuersatz von bis zu 50% anzuwenden.

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

Ruckzahlung zum Rickzahlungstag

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

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

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

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

Die vorstehenden Grundsatze fir natilrliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermbégen halten, sind fur — im Betriebsvermdgen natirlicher Personen gehaltene -
Schuldverschreibungen sinngemaR, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten anzuwenden. Die
Einkunfte gelten als betriebliche Einklnfte. Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der
betrieblichen Einkiinfte zum Normalsteuersatz erfasst.

3.4. Besteuerung im Privatvermdgen von Privatstiftu ngen

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

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

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

3.5. Besteuerung im Betriebsvermdégen juristischer P ersonen und Privatstiftungen

Allfallige Ertrdge aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkinfte aus Gewerbebetrieb dem
Korperschaftsteuersatz von 25%. Bei Privatstiftungen ist die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach §
94 7 11 EStG anzuwenden. Bei Kapitalgesellschaften kann die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach
§ 94 Z 5 EStG zur Anwendung kommen. Auf die Besonderheiten aufgrund der
Gewinnermittlungsvorschriften (Buchhaltungs- und Bilanzierungsvorschriften) wird an dieser Stelle kein
ausdriicklicher Bezug genommen.

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

3.6. Besteuerung eines Steuerausléanders

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

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

Bei natiirlichen Personen, die in Osterreich der beschrankten Einkommensteuerpflicht unterliegen, kénnen

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

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

Keine EU-Quellensteuer ist jedenfalls zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentimer der dsterreichischen
Zahlistelle eine vom Wohnsitzfinanzamt seines Wohnsitzstaates aus seinen Namen ausgestellte
Bescheinigung nach 8 10 Abs. 2 EU-Quellensteuergesetz bzw. Art 13 Abs. 2 Richtlinie 2003/EG/48 vorlegt.
Die Bescheinigung muss folgende Angaben enthalten: Name, Anschrift und Steuer- oder sonstige
Identifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen, das Geburtsdatum und Geburtsort des
wirtschaftlichen Eigentimers, Name und Anschrift der Zahlstelle, Kontonummer des wirtschaftlichen
Eigentiimers oder in Ermangelung einer solchen, Kennzeichen des Wertpapiers. Die Bescheinigung gilt fir
einen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung.

4. Besteuerung im GroRherzogtum Luxemburg

Bitte beachten Sie, dass das unter den folgenden Uberschriften verwendete Konzept der Anséassigkeit
lediglich auf die Veranlagung unter der luxemburgischen Einkommensteuer anwendbar ist. Samtliche
Verweise in diesem Teil bezilglich Steuern und Abgaben und Gebuhren beziehen sich ausschlie3lich auf
luxemburgische steuerliche Konzepte unter Ausschluss aller anderen Konzepte. Bitte beachten Sie
weiterhin, dass ein Verweis auf die luxemburgische Einkommensteuer zugleich den Verweis auf die
Korperschaftsteuer (imp6t sur le revenu des collectivités), die Gewerbesteuer (impét commercial
communal), den Solidaritdtszuschlag (contribution au fonds de I'emploi), sowie die personliche
Einkommensteuer (impdt sur le revenu) enthélt. Anleiheglaubiger kdnnen ferner der Vermdgenssteuer
(impét sur la fortune) sowie weiteren Steuern, Gebihren und Abgaben unterliegen. Kérperschaftsteuer,
Gewerbesteuer und Solidaritatszuschlag finden auf die meisten Gesellschaften Anwendung, die zum Zweck
der Luxemburger Besteuerung in Luxemburg ansassig sind. Naturliche Personen unterliegen als
Steuerzahler grundsatzlich der Einkommensteuer sowie dem Solidaritatszuschlag. Eine nattrliche Person
kann in ihrer Form als Steuerzahler unter besonderen Umsténden der Gewerbesteuer unterliegen, soweit
sie ein Gewerbe ausfuhrt.

Steuerwohnsitz von Anleiheglaubigern in Luxemburg

Ein Anleiheglaubiger wird in Luxemburg weder unbeschrankt steuerpflichtig, noch als solcher behandelt,
aufgrund der bloRen Inhaberschaft oder der Ausiibung, Kiindigung, Ablieferung und/oder Vollstreckung der
Anleihe.

Quellensteuer

Nicht in Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger

Vorbehaltlich der Gesetze vom 21. Juni 2005 (die ,Gesetze"), die die Richtlinie 2003/48/EG vom 3. Juni
2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen (,EU-Zinsrichtlinie*) und diesbeziigliche Staatsvertrage
mit Drittstaaten in nationales Recht umsetzen, unterliegen von einer luxemburgischen Zahlstelle an nicht
ansassige  Anleiheglaubiger  geleistete  Zinszahlungen  (einschliellich  Stlickzinsen),  keiner
Quellenbesteuerung. Es besteht weiterhin keine luxemburgische Quellenbesteuerung, im Falle der
Ruckzahlung des Nennbetrages, des Riickkaufs, Verkaufs oder Tauschs der Anleihe.
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GemalR der EU-Zinsrichtlinie ist eine luxemburgische Zahistelle seit 1. Juli 2005 verpflichtet auf Zins-
zahlungen und &hnliche Einklnfte, hierunter kdnnen auch prinzipiell die bei Falligkeit gezahlten Ruck-
zahlungspramien von Anleihe fallen, die an naturliche, in anderen Mitgliedsstaaten der Européischen Union
ansassige Personen oder an eine niedergelassene Einrichtung (,Niedergelassene Einrichtungen®) im Sinne
des Artikels 4.2 der EU-Zinsrichtlinie (das heildt eine Rechtsform ohne eigene Rechtspersonlichkeit -
ausgenommen von (i) finnischen avoin yhtié und kommandiittiyhtio / éppet bolag und kommanditbolag (ii)
schwedischen handelsbolag und kommanditbolag - und deren Gewinn nach den allgemeinen Vorschriften
fur die Unternehmensbesteuerung unterliegen und weder als eine OGAW zugelassen ist nach der Richtlinie
85/611/EWG noch hierfir optiert hat) gezahlt werden, eine Quellensteuer einzubehalten, falls der
Begunstigte der Zinszahlungen nicht den Austausch von Informationen bevorzugt und wahlt. Das gleiche
Regime ist anwendbar fur Zinszahlungen an natirliche Personen und Niedergelassene Einrichtungen in
eines der folgenden Territorien: Aruba, Britischen Jungferninseln, Guernsey, Jersey, Isle of Man, Montserrat
und die Niederlandische Antillen.

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

In Luxemburg anséassige natirliche Personen

Gemal dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare Einkiinfte seit
1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit 1. Juli 2005), die von luxemburgischen Zahlstellen oder auf
Option von Zahistellen in anderen Mitgliedsstaaten der Europaischen Union sowie des Europdischen
Wirtschaftsraumes an naturliche in Luxemburg ansassige Personen geleistet werden, einer 10%igen
Quellensteuer, wobei die Definition von Zinszahlungen derjenigen der EU-Zinsrichtlinie bzw. der Gesetze
entspricht. Bei naturlichen Personen, die lediglich im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens han-
deln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollstandige Abgeltungswirkung hinsichtlich der diesbezlglichen
Einkommensteuer. Ansonsten ist die Quellenbesteuerung vollstandig anzurechnen.

Ertragsbesteuerung der Anleiheglaubiger

In Luxemburg anséassige natirliche Personen

In Luxemburg ansassige Anleihegldubiger beziehungsweise nicht in Luxemburg anséssige
Anleiheglaubiger, die eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg haben, denen die
Anleihe zuzurechnen ist, missen zugeflossene Zinszahlungen in das zu versteuernde Einkommen mit
aufnehmen, soweit diese nicht bereits der endgultigen 10%igen Quellensteuer gemal dem Gesetz vom
23. Dezember 2005 unterlagen. Sie sind bei Riickzahlung des von ihnen investierten Nennbetrags keiner
luxemburgischen Einkommensteuer unterworfen.

Anleiheglaubiger, bei denen es sich um in Luxemburg anséassige natirliche Personen handelt, die im
Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, missen bei der VeraufRerung von fest verzinsten
Anleihe keine Steuern auf Verauf3erungsgewinne entrichten, sofern nicht die VerauRerung der Anleihe vor
dem Erwerb der Anleihe erfolgt oder die Anleihe innerhalb von sechs Monaten nach dem Erwerb dieser
Anleihe verauRert wird. Bei Rickkauf, Riicknahme, Kindigung oder Umtausch der Anleihe missen in
Luxemburg ansassige natirliche Personen beziehungsweise nicht in Luxemburg anséssige natirliche
Personen, die eine Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg haben, denen die Anleihe
zuzurechnen ist, jedoch den Anteil des Rickkauf-, Riicknahme-, Kiindigungs- oder Umtauschpreises, der
den Stickzinsen oder dem Gewinn auf die Anleihe entspricht, ihrem steuerpflichtigen Einkommen
zurechnen, soweit dieser Stiickzins in den Anleihebedingungen gesondert ausgewiesen ist. Eine natirliche
Person, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handelt, und bei Verkauf, Kiindigung oder
Tausch der Anleihe einen Gewinn realisiert, hat die Differenz zwischen dem Verkaufs-, Kiindigungspreis
und dem Anschaffungspreis der Anleihe zu versteuern, soweit die Anleihe keiner festen Verzinsung
unterliegt (sog. Zero-Coupons).
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Im Falle der Kiindigung, des Verkaufs oder der anderweitigen VerdauRerung der Anleihe unterliegen die in
Ausiibung einer gewerblichen oder professionellen Téatigkeit erzielten Gewinne in den Handen einer
natdrlichen Person, die zum Zweck der Luxemburger Besteuerung in Luxemburg ansassig ist oder die eine
Betriebsstéatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg unterhdlt, zu denen die Anleihe zuzurechnen
ist, der luxemburgischen Einkommensteuer. Als Einkiinfte ist die Differenz zwischen a) dem Verkaufs-oder
Kindigungsbetrag und b) dem niedrigeren der Betrdge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Anleihe
anzusehen.

In Luxemburg anséassige Gesellschaften

In Luxemburg ansassige Gesellschaften (sociétés de capitaux), die Inhaber der Anleihe sind be-
ziehungsweise nicht in Luxemburg ansassige Gesellschaften, die eine Betriebsstétte oder einen standigen
Vertreter in Luxemburg haben, denen die Anleihe zuzurechnen ist, miissen zugeflossene Zinszahlungen in
das zu versteuernde Einkommen mit aufnehmen. Zinseinkommen unterliegen der Kérperschaftssteuer.

Im Falle des Verkaufs der Zinszahlung oder der anderweitigen VerédufR3erung der Anleihe sind die von einer
Kapitalgesellschaft (société de capitaux) erzielten Gewinne in ihrem steuerbaren Gewinn mit
einzuschlieRen, insoweit die Gesellschaft zum Zweck der Besteuerung in Luxemburg ansassig ist, eine
Betriebsstatte oder einen standigen Vertreter in Luxemburg unterhdlt, zu der die Anleihe zuzurechnen ist.
Als Einkinfte ist die Differenz zwischen a) dem Verkaufs- oder Kiindigungsbetrag und b) dem niedrigeren
der Betrage von Anschaffungspreis oder Buchwert der Anleihe anzusehen.

In Luxemburg ansassige Gesellschaften, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen

Anleiheglaubiger, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen, wie z.B. dem Gesetz vom 31. Juli 1929
Uber Holdinggesellschaften, dem Gesetz vom 20. Dezember 2002 dber OGA, dem Gesetz vom
13. Februar 2007 Uber Spezialfonds oder dem Gesetz vom 11. Mai 2007 Uber Gesellschaft zur Verwaltung
von Familienvermégen unterliegen, sind in Luxemburg von der Kdrperschafts- und Vermogenssteuer
befreit. Zinseinkommen aus der Anleihe sowie Gewinne durch deren Verkauf oder anderweitigen
Veraullerung unterliegen keiner Einkommensteuer.

Vermdodgensteuer

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, oder nicht ansassige Anleiheglaubiger, die keine natirliche
Person sind, und deren Gewerbe die Anleihe zuzurechnen ist und das in Luxemburg durch eine
Betriebstétte oder einen stéandigen Vertreter unterhalten wird, unterliegen in der Regel der Vermdgensteuer.
Holdinggesellschaften nach dem Gesetz vom 31.Juli1929, Gesellschaften zur Verwaltung von
Familienvermégen nach dem Gesetz vom 11. Mai 2007, OGA nach dem Gesetz vom 20. Dezember 2002,
spezialisierte Investmentfonds nach dem Gesetz vom 13. Februar 2007, Verbriefungsgesellschaften geman
dem Gesetz vom 22. Marz 2004 (ber Verbriefungen und Gesellschaften im Sinne des Gesetzes vom
15. Juni 2004 Uber Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital sind nicht vermogensteuerpflichtig.
Natlrliche Personen sind von der Vermdégensteuer befreit.

Andere Steuern

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Die Anleihe einer natirlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung in Luxemburg ansassig
ist, ist dem erbschaftssteuerpflichtigen Vermdégen dieser Person hinzuzurechnen.

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Anleihe erhoben werden, falls die Schenkung in Luxemburg
notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.
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Registrierungs- oder Stempelgebihr

Fur den Anleiheglaubiger unterliegt die Ausgabe, der Rickkauf, die Kiindigung oder die VerduRerung der
Anleihe in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebihr insoweit diese nicht in Luxemburg
registriert sind.

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

Die Emittentin hat mit Ausnahme der Veréffentlichung und Hinterlegung des Prospekts keinerlei
MaRnahmen ergriffen und wird keinerlei Maf3nahmen ergreifen, um das offentliche Angebot der
Schuldverschreibungen oder ihren Besitz oder den Vertrieb von Angebotsunterlagen in Bezug auf die
Schuldverschreibungen in einer Rechtsordnung zulassig zu machen, in der zu diesem Zweck besondere
MaRnahmen ergriffen werden mussen. Schuldverschreibungen dirfen innerhalb einer Rechtsordnung oder
mit Ausgangspunkt in einer Rechtsordnung nur angeboten, verkauft oder geliefert werden, wenn dies
gemal der anwendbaren Gesetze und anderen Rechtsvorschriften zuldssig ist und der Emittentin keinerlei
Verpflichtungen entstehen.

Vertragsstaaten des Européischen Wirtschaftsraums

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

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

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

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

Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen wurden und werden nicht nach dem United States Securities Act von 1933 oder
bei einer Wertpapieraufsichtsbehoérde in den Vereinigten Staaten registriert und durfen nicht in den
Vereinigten Staaten oder an eine US-Person (wie in Regulation S gemafl dem United States Securities Act
von 1933 definiert), mit Ausnahme gemaf einer Befreiung von den Registrierungserfordernissen des
Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht diesen Erfordernissen unterliegt, angeboten
oder verkauft werden. Weder die United States Securities and Exchange Commission noch eine sonstige
Wertpapieraufsichtsbehérde in den Vereinigten Staaten hat die Schuldverschreibungen gebilligt oder die
Richtigkeit des Basisprospektes bestatigt. Dieser Basisprospekt ist nicht fir die Benutzung in den
Vereinigten Staaten von Amerika vorgesehen und darf nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika
geliefert werden. Die Schuldverschreibungen werden zu keinem Zeitpunkt innerhalb der Vereinigten
Staaten von Amerika oder an eine US-Person (wie in Regulation S gemal dem United States Securities
Act von 1933 definiert) weder direkt noch indirekt angeboten, verkauft, gehandelt oder geliefert. Bis 40
Tage nach dem Beginn des Angebots bzw. dem Valutatag, je nachdem welcher Zeitpunkt spater ist, kann
ein Angebot oder Verkauf der Schuldverschreibungen in den Vereinigten Staaten von Amerika gegen die
Registrierungserfordernisse des United States Securities Act von 1933 versto3en.
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Vereinigtes Kénigreich

Die Emittentin als Verkauferin der Schuldverschreibungen hat gewahrleistet,

(i)

(ii)

dass sie eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlagetatigkeit (im Sinne von § 21 des des
Financial Services Markets Act (der ,FSMA")), die sie im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem
Verkauf der Schuldverschreibungen erhalten hat, ausschlie3lich unter Umstéanden weitergegeben hat
oder weitergeben wird oder eine solche Weitergabe veranlasst hat oder veranlassen wird, unter
denen § 21 (1) des FSMA nicht auf die Emittentin anwendbar wére, wenn die Emittentin keine
authorised person im Sinne des FSMA gewesen wére, und

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

Vereinigten Konigreich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle anwendbaren
Bestimmungen des FSMA erflillt hat und erfillen wird.
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Miinchen, 24. November 2010

Bayerische Landesbank
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