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Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen

Nach den in diesem Basisprospekt (der "Prospekt" oder der "Basisprospekt") dargesteliten Bestimmungen des € 750.000.000 Programms zur Bege-
bung von Schuldverschreibungen (das "Programm"”) und im Einklang mit anwendbarem Recht kann die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (die "Emitten-
tin") nicht-nachrangige und nachrangige Schuldverschreibungen in Prozentnotiz (die "Schuldverschreibungen") begeben. Die Schuldverschreibun-
gen unterliegen 6sterreichischem Recht.

Jede Emission von Schuldverschreibungen erfolgt unter Verwendung einer der im Abschnitt "Anleihebedingungen" ab Seite 100 des Prospekts be-
schriebenen Muster-Anleihebedingungen, die fiir die verschiedenen unter diesem Programm begebenen Kategorien von Schuldverschreibungen in
vier unterschiedlichen Varianten (i.e."Optionen" im Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der Prospektverordnung) ausgestaltet sind und weitere Unteroptionen
enthalten kénnen (die "Muster-Anleihebedingungen"). Die Muster-Anleihebedingungen werden fir jede Serie von Schuldverschreibungen durch
Endgtiltige Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospektverordnung (die "Endgiiltigen Bedingungen") vervollstandigt (zusammen die "An-
leihebedingungen"), indem die Endgtiltigen Bedingungen durch Verweis eine der Varianten der Muster-Anleihebedingungen fir die maRgebliche
Emission fur anwendbar erklaren und die in den Muster-Anleihebedingungen optional ausgefiihrten Informationsbestandteile auswéahlen und die in den
Muster-Anleihebedingungen fehlenden Informationsbestandteile ergéanzen. Ein Muster der Endgtiltigen Bedingungen findet sich ab Seite 155 des
Prospekts. Die maRgeblichen Endgliltigen Bedingungen stellen, gegebenenfalls zusammen mit den maRgeblichen Muster-Anleihebedingungen, die fir
eine bestimmte Serie von Schuldverschreibungen mafRgeblichen Anleihebedingungen dar, aus denen sich die Rechte und Pflichten der Emittentin und
der Inhaber der Schuldverschreibungen ergeben.

Der Gesamtnennbetrag der ausstehenden Schuldverschreibungen wird € 750.000.000 (oder den entsprechenden Gegenwert in anderen Wahrungen)
niemals Ubersteigen.

Dieser Prospekt ersetzt mit dem Datum dieses Prospekts den Prospekt vom 06.06.2013 (der "Prospekt 2013"). Schuldverschreibungen der Emittentin,
die nach dem Datum dieses Prospekts begeben werden, unterliegen den Bestimmungen dieses Prospekts. Auch Emissionen, die unter dem Prospekt
2013 begeben wurden (die "Altemissionen"), kdnnen unter diesem Prospekt derart aufgestockt werden, dass sie mit diesen Altemissionen eine ein-
heitliche Serie bilden, und unter diesem Prospekt 6ffentlich angeboten werden.

Dieser Prospekt wurde nach MalR3gabe der Anhange V, X, XlI, XXIl und XXX der Prospektverordnung erstellt und von der Gsterreichischen Finanz-
marktaufsichtsbehorde (die "FMA") in ihrer Funktion als zusténdige Behorde gemé&R dem Gsterreichischem Kapitalmarktgesetz BGBI. 625/1991 idgF
(das "KMG"), das die Prospektrichtlinie umsetzt, gebilligt.

Die Emittentin ist gemaR Art 16 der Prospektrichtlinie und § 6 KMG dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu diesem Prospekt zu erstellen, zu
hinterlegen und elektronisch zur Verfiigung zu stellen (oder einen diesen Prospekt ersetzenden Prospekt zu veréffentlichen, der fiir spatere
Emissionen von Schuldverschreibungen Anwendung finden soll) und der FMA die gesetzlich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nach-
trags (oder des ersetzenden Prospekts) zukommen zu lassen, falls wahrend der Dauer der Giiltigkeit des Prospekts ein wichtiger neuer
Umstand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der
Schuldverschreibungen beeinflussen kénnte und die zwischen der Billigung des Prospekts und dem endgiiltigen Schluss des &ffentlichen
Angebots oder, falls spéter, die Eréffnung des Handels an einem geregelten Markt auftreten bzw. festgestellt werden.

Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Priifung des Prospektes durch die FMA im
Rahmen der diesbeziiglichen gesetzlichen Vorgaben. Die FMA priift den Prospekt ausschlieRlich auf Volistindigkeit, Kohirenz und Ver-
sténdlichkeit gemaB § 8a Abs 1 KMG. Die Beurteilung der aufsichtsrechtlichen Anrechenbarkeit der Schuldverschreibungen als Eigenmittel
gemaR den maRgeblichen aufsichtsrechtlichen Vorschriften ist nicht Gegenstand des Billigungsverfahrens der FMA.

Die Emittentin hat die FMA ersucht, der zusténdigen Behdrde in Deutschland, Liechtenstein und der European Securities and Markets Authority
(ESMA, die européische Finanzmarktaufsichtsbehdrde) eine Bescheinigung tiber die Billigung zu tibermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser Prospekt
gemaR der Prospektrichtlinie erstellt wurde, sowie eine Kopie dieses Prospekts (die "Notifizierung"). Die Emittentin kann die FMA jederzeit ersuchen,
zusténdigen Behdrden in weiteren Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums Notifizierungen zu tibermitteln.

Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms zum Handel im Amtlichen Handel und im Geregelten Freiverkehr (jeweils ein "Markt")
der Wiener Borse gestellt.

Jede Serie von Schuldverschreibungen wird ab dem Begebungstag in einer auf den Inhaber lautenden Dauerglobalurkunde (eine "Globalurkunde")
verbrieft. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems verwahrt, bis sémtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erfilllt sind. Als Clearing System kénnen fungieren (i) die Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktien-
gesellschaft (CentralSecuritiesDepository.Austria — CSD.Austria) und (i) Euroclear Bank SA/NV, Belgien oder ein anderes Clearing System sowie jeder
deren Funktionsnachfolger.

Zukiinftige Anleger sollten bedenken, dass eine Anlage in die Schuldverschreibungen Risiken beinhaltet und dass die Verwirklichung eines
oder mehrerer Risiken, insbesondere eines der im Abschnitt "Risikofaktoren" beschriebenen, zum Verlust der gesamten Anlagesumme
oder eines wesentlichen Teils davon fiihren kann. Ein zukiinftiger Anleger sollte seine Anlageentscheidung erst nach einer eigenen griindli-
chen Priifung (einschlieBlich einer eigenen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Analyse) treffen, da jede Bewertung der Ange-
messenheit einer Anlage in die Schuldverschreibungen fiir den jeweiligen Anleger von der zukiinftigen Entwicklung seiner finanziellen und

sonstigen Umsténde abhéngt.




ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Dieser Prospekt enthalt, zusammen mit den durch Verweis aufgenommenen Dokumenten und
den jeweils fur eine Serie von Schuldverschreibungen maR3geblichen Endgultigen Bedingun-
gen, samtliche Angaben, die entsprechend den Merkmalen der Emittentin und ihren konsoli-
dierten Tochterunternehmen (zusammen, der "Volksbank Vorarlberg Konzern") und den
Schuldverschreibungen erforderlich sind, damit Anleger sich ein fundiertes Urteil Uber die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Finanzlage, die Gewinne und Verluste, die Zu-
kunftsaussichten der Emittentin sowie Uber die mit den Schuldverschreibungen verbundenen
Rechte bilden kénnen.

Zweck des Prospekts — Kein Angebot von Wertpapieren. Dieser Prospekt wurde ausschlief3lich zu
dem Zweck verfasst, ein 6ffentliches Angebot der Schuldverschreibungen zu ermdglichen; jegliche
andere Nutzung des Prospekts ist unzuldssig. Der vorliegende Prospekt dient ausschliel3lich der In-
formation potentieller Anleger. Bei den im Prospekt enthaltenen Informationen handelt es sich insbe-
sondere weder um eine Empfehlung zum An- oder Verkauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren
noch um eine Aufforderung bzw. eine Einladung zur Abgabe eines Angebots zur Zeichnung oder zum
An- oder Verkauf derselben. Im Falle von Zweifeln Uber den Inhalt oder die Bedeutung der im Pros-
pekt enthaltenen Informationen ist eine befugte oder sachverstandige Person zu Rate zu ziehen, die
auf die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

Haftung fir den Prospekt. Die Emittentin Ubernimmt die Haftung fir die in diesem Prospekt enthal-
tenen Informationen und erklart die erforderliche Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen,
dass die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen
wurden, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verandern kénnen.

Ausschlielliche MaRgeblichkeit des Prospekts. Keine Person ist berechtigt, Angaben zu einer
Begebung oder einem Angebot von Schuldverschreibungen zu machen oder diesbeziigliche Erkla-
rungen abzugeben, die nicht in diesem Prospekt enthalten sind. Falls derartige Angaben gemacht
oder Erklarungen abgegeben werden, darf nicht davon ausgegangen werden, dass diese von der
Emittentin genehmigt wurden. Informationen oder Zusicherungen, die im Zusammenhang mit dem
Angebot, der Zeichnung oder dem Verkauf der Schuldverschreibungen gegeben werden und die Uber
die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben hinausgehen, sind unwirksam.

Eingeschrankte Aktualitat. Die Aushandigung des Prospekts oder ein Verkauf hierunter bedeuten
unter keinen Umstanden, dass die darin enthaltenen Angaben zur Emittentin und/oder zum Volksbank
Vorarlberg Konzern zu jedem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospekts oder dem letzten Nach-
trag zu diesem Prospekt zutreffend sind. Insbesondere bedeuten weder die Aushandigung dieses
Prospekts noch der Verkauf oder die Lieferung der Schuldverschreibungen, dass sich seit dem Datum
dieses Prospekts, oder falls dies friher ist, das Datum auf das sich die entsprechende im Prospekt
enthaltene Information bezieht, keine nachteiligen Anderungen ergeben haben oder Ereignisse einge-
treten sind, die zu einer nachteiligen Anderung der Vermoégens-, Finanz- und/oder Ertragslage der
Emittentin und/oder des Volksbank Vorarlberg Konzerns fiihren oder filhren kénnen. Dies gilt unge-
achtet der Verpflichtung der Emittentin, jeden wichtigen neuen Umstand oder jede wesentliche Un-
richtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung
der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten und die zwischen der Billigung des Prospekts und




dem endglltigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, falls spéter, der Eréffnung des Handels an
einem geregelten Markt auftreten oder festgestellt werden, in einem Nachtrag (&ndernde oder ergan-
zende Angaben) zum Prospekt genannt werden missen (gemaf § 6 KMG).

Verkaufs- und Verbreitungsbeschrankungen. Die Verbreitung dieses Prospekts sowie das Ange-
bot und der Verkauf von Schuldverschreibungen unterliegen in bestimmten Landern rechtlichen Be-
schrankungen. Personen, in deren Besitz dieser Prospekt gelangt, sind gegenliber der Emittentin
verpflichtet, sich selbst Uber diese Beschrénkungen zu informieren und sie zu beachten. Eine Be-
schreibung bestimmter rechtlicher Beschrankungen fiir die Verbreitung des Prospekts sowie Angebo-
te und Verkéufe von Schuldverschreibungen in bestimmten Landern findet sich ab Seite 180 dieses
Prospekts. Die Schuldverschreibungen wurden und werden weder gemaf dem United States Securi-
ties Act of 1933 in der geltenden Fassung (der "Securities Act") noch von irgendeiner Behorde eines
U.S. Bundesstaates oder gemald den anwendbaren wertpapierrechtlichen Bestimmungen der Verei-
nigten Staaten, Australien, Kanada, Japan oder dem Vereinigten Konigreich registriert, stellen Inha-
berschuldverschreibungen dar, die dem Steuerrecht der Vereinigten Staaten unterliegen und dirfen
weder in den Vereinigten Staaten noch fir oder auf Rechnung von U.S. Personen (wie im Securities
Act definiert) oder anderen Personen, die im Vereinigten Konigreich, Australien, Kanada, Japan oder
den Vereinigten Staaten anséssig sind angeboten oder verkauft werden.

Keine Finanzanalyse. Weder dieser Prospekt noch irgendwelche anderen im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen und/oder der Emittentin zur Verfugung gestellten Informationen sind zu
einer Bonitatsprifung oder sonstigen Analyse (zB Finanzanalyse) geeignet und sollen nicht als Emp-
fehlung der Emittentin zum Erwerb von Schuldverschreibungen gesehen werden. Anleger haben sich
bei einer Entscheidung Uber eine Investition in die Schuldverschreibungen auf ihre eigene Einschat-
zung der Emittentin sowie die Vorteile und Risiken, die mit der Investition in Schuldverschreibungen
der Emittentin zusammenhéangen, zu verlassen.

Entscheidungsgrundlagen fur Anleger. Jedwede Entscheidung zur Investition in Schuldverschrei-
bungen der Emittentin sollte ausschlie3lich auf dem genauen Studium des Prospekts (einschlie3lich
der durch Verweis inkorporierten Informationen) zusammen mit den jeweiligen Endglltigen Bedin-
gungen beruhen, wobei zu bedenken ist, dass jede Zusammenfassung oder Beschreibung rechtlicher
Bestimmungen, gesellschaftsrechtlicher Strukturen oder Vertragsverhaltnisse, die in diesem Prospekt
enthalten sind, nur der Information dient und nicht als Rechts- oder Steuerberatung betreffend die
Auslegung oder Durchsetzbarkeit ihrer Bestimmungen oder Beziehungen angesehen werden sollte.
Der Prospekt ersetzt nicht die in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch geeignete Be-
rater des Anlegers.

Euro und US Dollar. Samtliche Bezugnahmen in diesem Prospekt auf "€", "Euro" oder "EUR" bezie-
hen sich auf die dritte Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wé&hrungsunion gemafl dem Vertrag
zur Grundung der Europaischen Gemeinschaft in der Fassung des Vertrags Uber die Europaische
Union und Bezugnahmen auf "$", "US Dollar" oder "USD" beziehen sich auf die Wéhrung der Verei-
nigten Staaten von Amerika.




DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit den folgenden Abschnitten der nachstehend bezeichneten
Dokumente zu lesen, die bereits verdffentlicht wurden oder gleichzeitig mit diesem Prospekt ver-
offentlicht und bei der FMA hinterlegt werden und die durch Verweis (gemaR § 7a Abs 1 KMG) in
diesen Prospekt einbezogen sind und einen integrierenden Bestandteil dieses Prospekts bilden:

Dokument / Abschnitt Seite im Dokument

Der im Geschaftsbericht 2013 der Emittentin enthaltene gepriifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fur das Geschaftsjahr, das am 31.12.2013 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2013")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 26
Konsolidierte Bilanz 26-27
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 27
Geldflussrechnung 29
Anhang zum Konzernabschluss 30-96
Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers 104-105

Der im Geschaftsbericht 2012 der Emittentin enthaltene geprifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fir das Geschéftsjahr, das am 31.12.2012 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2012")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 26
Konsolidierte Bilanz 27
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 28
Geldflussrechnung 29
Anhang zum Konzernabschluss 30-87
Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers 95-96

Die im € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen (der "Pros-
pekt 2013") vom 06.06.2013 enthaltenen Abschnitte.

Zusammenfassung (Punkt C. Wertpapiere) 16-23

Anleihebedingungen 91-154

Samtliche Informationen, die in der vorstehenden Liste nicht angefuhrt sind, sind nicht durch Ver-
weis in diesen Prospekt aufgenommen und sind nicht Teil dieses Prospekts, da sie entweder fir
Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle im Prospekt enthalten sind.



Die oben angefuhrten Dokumente, die durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Informa-
tionen enthalten, sind auf der Website der Emittentin (http://www.volksbank-
vorarlberg.at/services/services/downloads) zum Download verfligbar. Papierversionen sind an der
Geschaftsanschrift der Emittentin, RingstraRe 27, 6830 Rankweil, Osterreich zu den iblichen Ge-
schéaftszeiten unentgeltlich erhéltlich.

NACHTRAGE ZUM PROSPEKT

Die Emittentin ist geman Art 16 der Prospektrichtlinie und 8 6 KMG dazu verpflichtet, einen Nach-
trag zu diesem Prospekt zu erstellen (oder einen diesen Prospekt ersetzenden Prospekt, der fir
spatere Emissionen von Schuldverschreibungen Anwendung finden soll), unverziglich zumindest
gemal denselben Regeln zu veréffentlichen, zu hinterlegen und elektronisch zur Verfiigung zu
stellen, wie sie fur die Veroffentlichung und Hinterlegung des urspringlichen Prospekts galten,
und gleichzeitig mit der Veroffentlichung bei der FMA zur Billigung einzureichen und die gesetz-
lich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nachtrags (oder des ersetzenden Prospekts) zukom-
men zu lassen, falls wahrend der Dauer der Giultigkeit des Prospekts ein wichtiger neuer Um-
stand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthalte-
nen Angaben, die die Bewertung der Schuldverschreibungen beeinflussen kdnnten und die zwi-
schen der Billigung des Prospekts und dem endgdiltigen Schluss des o6ffentlichen Angebots oder,
falls spater, der Eréffnung des Handels an einem geregelten Markt auftreten bzw. festgestellt
werden.

INFORMATIONSQUELLEN

Die in diesem Prospekt enthaltenen statistischen und sonstigen Daten zum Geschéft der Emitte n-
tin wurden dem Jahresabschluss 2013 und 2012 entnommen. Angaben zum Rating der Emittentin
wurden den Websites von Fitch Ratings Ltd. (www.fitchratings.com) entnommen. Der Prospekt
enthélt weiters Daten vom Basler Ausschuss fiur Bankenaufsicht (Basel Committe on Banking
Supervision; "BCBS") (http://www.bis.org/bcbs/), Daten von der Europaischen Kommission
(www.ec.europa.eu) und Daten vom Rechtsinformationssystem des Bundes
(http://www.ris.bka.gv.at).

Die Emittentin bestatigt, Angaben von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben zu haben und — so-
weit der Emittentin bekannt ist und ihr aus den von dieser dritten Partei verdffentlichten Informati-
onen ableiten konnte — keine Tatsachen fehlen, die die Angaben unkorrekt oder irrefiihrend er-
scheinen lassen kénnen.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Prospekt enthalt Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind oder als solche gedeutet
werden kdnnen. Solche zukunftsgerichteten Aussagen (die "zukunftsgerichteten Aussagen")
schlieRen alle Themen ein, die keine historischen Tatsachen sind sowie Aussagen Uber Absich-
ten, Ansichten oder derzeitige Erwartungen der Emittentin, die unter anderem das Ergebnis der
Geschaftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat, Ausblick, Wachstum, Strategien und die
Dividendenpolitik sowie den Industriezweig und die Markte, in denen die Emittentin tétig ist,
betreffen.


http://www.volksbank-vorarlberg.at/services/services/downloads
http://www.volksbank-vorarlberg.at/services/services/downloads
file:///C:/Dokumente%20und%20Einstellungen/r74cjcs/Lokale%20Einstellungen/Temp/notes101AA1/www.fitchratings.com
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.ec.europa.eu/
http://www.ris.bka.gv.at/

In manchen Fallen kénnen zukunftsgerichtete Aussagen an der Verwendung von zukunftsgeric h-
teten Ausdricken, wie beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten", "beab-
sichtigen”, "abzielen", "kénnen", "werden", "planen”, "fortfahren" oder "sollen" oder im jeweiligen
Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucksweise oder
durch die Erdrterung von Strategien, Planen, Zielen, zukinftigen Ereignissen oder Absichten er-
kannt werden. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten be-
stimmte Ziele. Sie kdnnen auch Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, miteinschlie-
Ren. Zukunftsgerichtete Aussagen sind keine Zusicherungen einer kiinftigen Wert- oder sonstigen
Entwicklung oder Zielerreichung. Potentielle Anleger sollten daher kein Vertrauen in diese zu-
kunftsgerichteten Aussagen legen.

Ihrer Natur nach umfassen zukunftsgerichtete Aussagen bekannte und unbekannte Risiken sowie
Unsicherheiten, da sie sich auf Ereignisse und Umstande beziehen, die in der Zukunft eintreten
oder nicht eintreten kénnen. Manche dieser Faktoren, werden, wenn sie nach Ansicht der Emit-
tentin wesentlich sind, im Abschnitt "Risikofaktoren" genauer beschrieben. Sollten ein oder meh-
rere der in diesem Prospekt beschriebenen Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde
liegenden Annahmen als unrichtig herausstellen, kénnen die tatsachlichen Ertrage oder sonstigen
Entwicklungen wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet, vermutet oder geschéatzt be-
schriebenen abweichen oder zur Ganze ausfallen.

Der Prospekt wurde auf Grundlage der zum Zeitpunkt der Billigung geltenden Rechtslage und
Praxis der Rechtsanwendung erstellt. Diese kdnnen sich jederzeit, auch zum Nachteil der Anle-
ger, &ndern.

ZUSTIMMUNG ZUR PROSPEKTVERWENDUNG

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die im Sinne der Richtlinie
2006/48/EG in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem betreffenden Mit-
gliedstaat haben und die zum Emissionsgeschaft und/oder zum Vertrieb von Schuldverschreibun-
gen berechtigt sind ("Finanzintermediare"), ihre ausdruckliche Zustimmung, diesen Prospekt
samt aller durch Verweis einbezogenen Dokumente und allfalliger Nachtrage, fur den Vertrieb von
unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen in Osterreich, Deutschland und Liech-
tenstein zu verwenden. Die Emittentin erklart, dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospekts
auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduRerung oder endgultigen Platzierung der Schuldver-
schreibungen durch die Finanzintermediare Gbernimmt. Fir Handlungen oder Unterlassungen der
Finanzintermediare Ubernimmt die Emittentin keine Haftung. Finanzintermediare diurfen den Pros-
pekt nur im Einklang mit den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedingung verwenden,
dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin zu verwe n-
den. Die Angebotsfrist, wahrend der die spéatere WeiterverdufRerung oder endgiltige Platzierung
der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird in den Endglltigen Be-
dingungen angegeben.

Die Zustimmung entbindet ausdrtcklich nicht von der Einhaltung der fur das jeweilige Angebot
geltenden Verkaufsbeschrankungen und samtlicher jeweils anwendbarer Vorschriften. Der Fi-
nanzintermediar wird dadurch nicht von der Einhaltung der auf ihn anwendbaren gesetzlichen
Vorschriften entbunden.



Die Emittentin weist insbesondere auf das Erfordernis hin, Anleger zum Zeitpunkt der An-
gebotsvorlage Uber die Bedingungen eines Angebots von Wertpapieren zu unterrichten
und auf der Internetseite des Finanzintermediars anzugeben, dass er den Prospekt mit Zu-
stimmung der Emittentin und gemal den Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung
gebunden ist.

Die Zustimmung wird fir die Dauer der Giiltigkeit des Prospekts erteilt. Ein jederzeitiger und frist-
loser Widerruf der hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fir die Zukunft ohne Angaben von
Grunden bleibt der Emittentin vorbehalten.
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1.

ZUSAMMENFASSUNG

Die Zusammenfassung besteht aus Elementen, die verschiedene Informations- und Veréffentli-
chungspflichten enthalten. Diese Elemente sind in die Abschnitte A bis E gegliedert. Diese Zu-
sammenfassung enthélt alle Elemente, die fur Wertpapiere und Emittenten dieser Art vorge-
schrieben sind. Da manche Elemente nicht anwendbar sind, kdnnen Liicken in der Nummerierung
der Elemente auftreten. Auch wenn ein Element aufgrund der Art der Wertpapiere und der Emit-
tentin fur die Zusammenfassung vorgeschrieben ist, kann es sein, dass dazu keine passende
Information gegeben werden kann. In diesem Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Be-
schreibung des Elements mit dem Hinweis "entfallt" enthalten.

A.

Al

A.2

Einleitung und Warnhinweise

Warnhinweise

Zustimmung der Emit-
tentin zur Verwendung
des Prospektes

Zustimmung des Emit-
tenten oder der fur die
Erstellung des Pros-
pekts verantwortlichen
Person zur Verwendung
des Prospekts fur die
spatere Weiterveraule-
rung oder endgultige

Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstan-
den werden.

Ein Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Schuld-
verschreibungen zu investieren, auf diesen Prospekt (der
"Prospekt") als Ganzes stitzen.

Ein Anleger, der wegen der in diesem Prospekt enthaltenen
Angaben Klage einreichen will, muss nach den nationalen
Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats moglicherweise fur die
Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor das Verfahren
eingeleitet werden kann.

Nur die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (die "Emittentin™) kann
fur den Inhalt dieser Zusammenfassung zivilrechtlich haftbar
gemacht werden und dies auch nur fir den Fall, dass die Zu-
sammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Pros-
pekts irreflihrend, unrichtig oder inkohéarent ist oder verglichen
mit den anderen Teilen dieses Prospekts wesentliche Angaben
(Schlusselinformationen), die in Bezug auf Anlagen in die
Schuldverschreibungen fur die Anleger eine Entscheidungshilfe
darstellen, vermissen lassen.

Die Volksbank Vorarlberg e. Gen. erteilt allen Kreditinstituten
als Finanzintermediare, die im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU
in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem
betreffenden Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsge-
schaft oder zum Vertrieb von Schuldverschreibungen berechtigt
sind ("Finanzintermediare"), ihre ausdrickliche Zustimmung,
diesen Prospekt samt aller durch Verweis einbezogenen Dok u-
mente und allfélliger Nachtrage, fur den Vertrieb von unter die-
sem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen zu verwen-
den. Die Zustimmung wird fur die jeweilige Dauer der Gliltigkeit
des Prospekts erteilt. Ein jederzeitiger und fristloser Widerruf
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Platzierung von Wert-
papieren durch Finanz-
intermediare

Angabe der Angebots-
frist, innerhalb deren
die spatere Weiterver-
auBBerung oder endgul-
tige Platzierung von
Wertpapieren durch
Finanzintermediare er-
folgen kann und fur die
die Zustimmung zur
Verwendung des Pros-
pekts erteilt wird

Alle sonstigen klaren
und objektiven Bedin-
gungen, an die die Zu-
stimmung gebunden ist
und die fur die Verwen-
dung des Prospekts
relevant sind

Deutlich hervorgehobe-
ner Hinweis fur die An-
leger, dass Informatio-
nen Uber die Bedingun-
gen des Angebots eines
Finanzintermediars von
diesem zum Zeitpunkt
der Vorlage des Ange-
bots zur Verfigung zu
stellen sind

der hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fur die Zukunft ohne
Angaben von Griinden bleibt der Emittentin vorbehalten.

Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere Weiterverauf3erung
oder endgultige Platzierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediare erfolgen kann, wird in den auf die maRgebli-
che Emission anwendbaren Endgiltigen Bedingungen, die als
Muster Bestandteil dieses Prospekts sind (die "Endgtltigen Be-
dingungen™ und gemeinsam mit den maRgeblichen Muster-
Anleihebedingungen, die fur eine bestimmte Emission von Schuld-
verschreibungen mafgeblichen Anleihebedingungen (die "Anlei-
hebedingungen") angegeben.

Finanzintermediare dirfen den Prospekt nur im Einklang mit
den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedingung
verwenden, dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den Pros-
pekt mit Zustimmung der Emittentin zu verwenden.

Die Zustimmung entbindet ausdricklich nicht von der Einhal-
tung der fur das jeweilige Angebot geltenden Verkaufsbe-
schrankungen und samtlicher jeweils anwendbarer Vorschriften.
Der Finanzintermedidr wird dadurch nicht von der Einhaltung
der auf ihn anwendbaren gesetzlichen Vorschriften entbunden.

Uber die bereits dargelegten Bedingungen hinaus, gibt es keine
sonstigen klaren und objektiven Bedingungen, an die die Zu-
stimmung gebunden ist und die fur die Verwendung des Pros-
pekts relevant sind.

Die Emittentin weist insbesondere auf das Erfordernis hin,
Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uber die Be-
dingungen eines Angebots von Wertpapieren zu unterrich-
ten und auf der Internetseite des Finanzintermedidrs an-
zugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emit-
tentin und gemafR den Bedingungen verwendet, an die die
Zustimmung gebunden ist.
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B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

Die Emittentin

Gesetzliche und
kommerzielle Be-
zeichnung der Emit-
tentin

Sitz und Rechtsform
der Emittentin, das
fur die Emittentin gel-
tende Recht und Land
ihrer Griindung

Alle bereits bekann-
ten Trends, die sich
auf die Emittentin und
die Branchen, in de-
nen sie tatig ist, aus-
wirken

Beschreibung der
Gruppe der Emittentin
und ihrer Stellung
darin

Gewinnprognosen
und —schéatzungen

Art etwaiger Ein-
schrankungen der
Bestatigungsvermer-
ke zu den histori-
schen Finanzinforma-

Der juristische Name der Emittentin lautet "Volksbank Vorarl-
berg e.Gen." Der kommerzielle Name der Emittentin ist "Volks-
bank Vorarlberg®.

Die Emittentin hat ihren Sitz in Rankweil, Vorarlberg und ist
eine eingetragene Genossenschaft, die 0Osterreichischem
Recht unterliegt. Die Emittentin wurde in Osterreich gegriindet.

Siehe B.13.

Die globale Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie die
Staatsschuldenkrise insbesondere im Euroraum haben auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in der
Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt und
es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche ne-
gative Folgen fur die Emittentin insbesondere bei einer erneu-
ten Verscharfung dieser Krise ergeben kdénnen.

Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des
Kreditinstitute-Verbundes und indirekt Uber die Volksbanken
Holding eGen an der Osterreichische Volksbanken- Aktienge-
sellschaft (,OVAG®), als Zentralorganisation, beteiligt. Die
Volksbanken und die OVAG bilden seit 18.09.2012 einen ge-
meinsamen  Liquiditats- und  Haftungsverbund gemaf
8§ 30a BWG (Kreditinstitute-Verbund).

Die Emittentin und ihre in- und auslandischen Tochergesell-
schaften werden in einen Konzernabschluss einbezogen, in
welchem Unternehmen, die von der Emittentin direkt oder indi-
rekt beherrscht werden, voll konsolidiert sind (der "Volksbank
Vorarlberg Konzern"). Der Emittentin kommt darin die Stellung
der Muttergesellschaft zu.

Die Emittentin und ihre nachgeordneten gruppenangehérigen
Institute haben eine Kreditinstitutsgruppe gemal &8 30 BWG
gebildet (die "Volksbank Vorarlberg Gruppe"). Der Emittentin
kommt darin die Funktion als libergeordnetes Institut zu.

Entfallt; es werden keine Gewinnprognosen oder -schatzungen
abgegeben.

Entfallt; es liegen keine Einschrankungen im Bestéatigungsver-
merk zu den historischen Finanzinformationen vor.

Der Abschlussprifer weist — ohne den Bestatigungsvermerk
des Jahresabschlusses 2013 einzuschréanken, darauf hin, dass
die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rahmen des
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tionen

Ausgewahlte wesent-
liche historische Fi-
nanzinformationen

Erklarung zu den
Aussichten der Emit-
tentin seit dem Datum
des letzten veroffent-
lichten gepruften Ab-
schlusses

Beschreibung we-
sentlicher Verande-
rungen bei Finanzlage
oder Handelsposition
der Emittentin nach
dem von den histori-
schen Finanzinforma-
tionen abgedeckten

Kreditinstitute-Verbundes ist und dass zwischen der Emittentin
und der OVAG maRgebliche Geschaftsheziehungen bestehen.

Der Abschlusspriifer weist — ohne den Bestatigungsvermerk
des Jahresabschlusses 2012 einzuschranken, darauf hin, dass
zwischen der Genossenschaft und der OVAG mafgebliche
Geschaftsbeziehungen bestehen.

Die nachfolgenden Finanzkennzahlen sind ein Auszug aus den
aus den historischen Finanzinformationen:

GuV in EUR Tausend 01-12/2013 01-12/2012
Zinsuberschuss 30.415 32.789
Provisionsiiberschuss 28.045 25.524
Handelsergebnis 301 1.063
Verwaltungsaufwand -44.252 -48.185
Ergebnis der gewohnlichen Ge-

schéftstatigkeit 3.703 3.368
Konzernperiodenergebnis 2.936 2.170
Bilanz in EUR Tausend 31.12.2013 31.12.2012
Forderungen an Kreditinstitute

(brutto) 256.591 316.937
Forderungen an Kunden (brutto) 1.811.056  1.843.020
Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten 371.046 507.912
Verbindlichkeiten gegentiber

Kunden 1.377.890 1.369.018
Eigenkapital 130.267 127.776
Bilanzsumme 2.219.183  2.367.742

(Quelle: Jahresabschluss der Emittentin fir das Geschéftsjahr 2012
und 2013).

Abgesehen von dem im Punkt B.13 dargelegtem, hat es keine
wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten der
Emittentin seit dem letzten gepriften Jahresabschluss 2013
gegeben.

Siehe Punkt B.13.
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B.13

Zeitraum

Ereignisse aus jings-
ter Zeit die fur die
Bewertung der Zah-
lungsfahigkeit der
Emittentin in hohem
Mafle relevant sind

UmstrukturierungsmaRnahmen der OVAG

Die Emittentin ist indirekt Gber die Volksbanken Holding e.Gen.
am Grundkapital der OVAG beteiligt. Am 19.09.2012 geneh-
migte die Europadische Kommission den umfassenden Um-
strukturierungsplan der OVAG. Diese Genehmigung umfasst
nicht nur die MalRnahmen, die bereits 2009 eingeleitet wurden,
sondern auch die Ende April 2012 vereinbarten Unterstit-
zungsleistungen der Republik Osterreich an die OVAG (Herab-
setzung des Bundes-Partizipationskapital um 70 % und Zeich-
nung einer Kapitalerhéhung im Ausmafl von EUR 250 Mio).
Unter anderem sind in dem nunmehr genehmigten Umstruktu-
rierungsplan bis 31.12.2017 (Umstrukturierungsphase) folgen-
de MaRnahmen auf Ebene der OVAG vorgesehen (Details zum
Zusagenkatalog sind als Anhang des Beschlusses der Europa-
ischen Kommission vom 19.09.2012 Uber die staatliche Beihil-
fe derzeit abrufbar unter
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case details.cfm?p
roc_code=3 SA 31883):

+ Reduzierung der Bilanzsumme der OVAG bis zum
31.12.2017 schrittweise auf EUR 18,39 Mrd. (zum
Stichtag 31.12.2013: EUR 20,9 Mrd.); Reduzierung der
Summe der risikogewichteten Aktiva (RWA) bis zum
31.12.2017 schrittweise auf EUR 10,08 Mrd. (zum
Stichtag 31.12.2013: EUR 9,6 Mrd.).

* Begrenzung des Kerngeschaftes auf Geschafte mit
Verbundbezug (Fokussierung auf die Funktion als Zent-
ralorganisation im Volksbanken Kreditinstitute-Verbund
und auf die Bereitstellung sowie Vermittlung von Pro-
dukten und Dienstleistungen fiur die Volksbanken und
deren Kunden). Aufgabe von Geschéftsbereichen au-
RBerhalb des Kerngeschafts wie im Umstrukturierungs-
plan bezeichnet.

* VeraulBerung der Beteiligung an der Raiffeisen Zentral-
bank, der VB-Leasing International Holding GmbH, der
Volksbank Malta Limited, der Investkredit International
Bank Bank p.l.c., Malta sowie an der Volksbank Ruma-
nien.

* Verbot der Ausschittung von Dividenden bis einschlie3-
lich fur das Geschéftsjahr, das am 31.12.2017 endet
(Dividendenverbot auf Aktien und Partizipationskapital,
sowie Zertifikate darauf).
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* Verbot der Zahlungen auf gewinnabhéangige Eigenkapi-
talinstrumente (wie hybride Finanzinstrumente und Ge-
nussscheine), soweit diese nicht zwingend vertraglich
oder gesetzlich geschuldet sind.

Ferner hat die OVAG alle geeigneten MaRnahmen zu setzen,
um die Republik Osterreich aus ihrer Stellung als Partizipant
bis unmittelbar nach dem 31.12.2017 vollstandig zu entlasten.

Mit Eintragung ins Firmenbuch am 28.9.2012 wurden die im
April 2012 in der Hauptversammlung der OVAG beschlossenen
Malnahmen, namlich (i) die Kapitalherabsetzung des Aktien-
und Partizipationskapitals der OVAG um 70 %; sowie die Kapi-
talerhohung der OVAG im Ausmaf von EUR 484 Mio durch die
Republik Osterreich (EUR 250 Mio) und die Volksbanken (EUR
234 Mio) — die Emittentin beteiligte sich mit EUR 12,4 Mio an
der Kapitalerhhung — sowie (ii) die Verschmelzung der In-
vestkredit Bank AG mit der OVAG als iibernehmende Gesell-
schaft, wirksam.

Abwertung der Beteiligung an der OVAG

Die vom Gemeinschaftsfonds des Osterreichischen Volksban-
kensektors im Jahr 2011 gewéhrte Garantie in H6he von rund
EUR 20,4 Mio. fur die Werthaltigkeit der indirekten Beteiligung
an der OVAG wurde im Juli 2012 in Anspruch genommen.

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding eGen
mit 2,01% am Grundkapital der OVAG beteiligt. Der durch die
Emittentin gezeichnete Betrag im Zuge der Kapitalerhéhung
der OVAG im Jahr 2012 musste zum 31.12.2012 in Héhe von
rund EUR 4,97 Mio. wertberichtigt werden. Zum 31.12.2013
erfolgte eine weitere Abschreibung in Hohe von rund EUR 4,1
Mio. auf den niedrigeren Teilwert.

Joint Risk Assessment and Decision (JRAD-Verfahren)

Im Mai 2014 hat die FMA mittels Bescheid — basierend auf ei-
nem grenziberschreitenden Entscheidungsverfahren (Joint
Risk Assessment and Decision - "JRAD") dem Volksbanken-
Verbund aufgetragen, eine Mindesteigenmittelquote von 13,6%
vorzuhalten. Da die Gesamtkapitalquote des Volksbanken-
Verbundes zum Zeitpunkt der Bescheiderlassung Uber diesem
Erfordernis lag, war auch keine Umsetzungsfrist vorzusehen.
Die H6he der Mindesteigenmittelquote dient als Festlegung
einer Untergrenze bis zum Abschluss des nunmehr fir das
Jahr 2014 bereits anlaufenden grenzuberschreitenden Ent-
scheidungsverfahrens im Sinn des § 77c BWG.

Die zum Zeitpunkt der Billigung des Prospekts vorliegende Mittel-
fristplanung fir die Geschéaftsjahre ab 2015 zeigt ein deutliches
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B.14

B.15

B.16

B.17

Ist der Emittent von
anderen Unternehmen
der Gruppe abhéngig,
ist dies klar an-
zugeben.

Haupttatigkeiten

Beteiligungen oder
Beherrschungsver-
héltnisse an der Emit-
tentin

Ratings der Emitten-
tin oder ihrer Schuld-
titel

Absinken der Eigenmittelquoten im Volksbanken-Verbund. Dies
resultiert vor allem aus Eigenmittelreduktionen aufgrund:

e der Vereinbarungen der OVAG als Zentralorganisation
mit der Republik Osterreich bzw. der Europaischen
Kommission,

o diverser Effekte, die sich aus Basel Ill ergeben sowie

e Belastungen aus dem weiteren Abbau des Non Core
Portfolios der OVAG.

Entsprechend der Mittelfristplanung des Volksbanken-
Verbundes entsteht daraus ab dem Geschéftsjahr 2015 eine
Unterdeckung des zu erwartenden erhfhten Kapitaler-
fordernisses. Im Hinblick darauf ist eine weitere Reduktion der
Primarbanken durch Fusionen in Planung.

Zu den Angaben zu B.5 siehe B.5 oben.

Entféllt. Die Emittentin ist nicht von anderen Unternehmen des
Kreditinstitute-Verbundes, des Volksbank Vorarlberg Konzerns
und der Volksbank Vorarlberg Gruppe abhéangig.

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéaftsfeldern
tatig:

. Firmenkunden;
. Privatkunden und
. Private Banking.

Die Emittentin ist eine regionale Bank und hat den Zweck und
Unternehmensgegenstand gemalR § 2 Abs 1 der Satzung die
Forderung des Erwerbes und der Wirtschaft ihrer Mitglieder.
Die Emittentin verwirklicht ihren Foérderauftrag im Verbund der
gewerblichen Genossenschaften als zur Zentralorganisation
zugeordnetes Kreditinstitut des Kreditinstitute-Verbundes der
Volksbanken nach § 30a BWG und hat diesem daher auf Dau-
er ihres Bestandes anzugehdren.

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschaf-
ter. Zum 31.12.2013 hatte die Genossenschaft 10.495 Mitglie-
der. Die gezeichneten Geschéaftsanteile in Hohe von je
EUR 15,00 betrugen 31.481, dies entspricht einem Geschafts-
anteilskapital von EUR 472.214.

Der Volksbanken-Verbund, dem die Emittentin als zugeordnetes
Kreditinstitut angehort, hat von Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") fol-
gendes Rating erhalten: "A Negative". Detaillierte Informationen
zum Rating koénnen auf der Website der Emittentin
(http://www.volksbank-

vorarl-
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abgerufen werden. Allgemeine Informationen zur Bedeutung
des Ratings und zu den Einschrankungen, die im Zusammen-
hang damit beachtet werden missen, kénnen auf der Homepa-

C1

C.2

C.5

C.8

Wertpapiere

Art und Gattung,
Wertpapierkennung

Wéhrung

Beschrankungen fir
die freie Ubertragbar-
keit

Mit den Wertpapieren
verbundene Rechte

Rangordnung

ge von Fitch (www.fitchratings.com) abgerufen werden.

Die Schuldverschreibungen verfligen tber kein Rating.

Die Emittentin begibt [nicht-nachrangige] [nachrangige] auf
den Inhaber lautende [Schuldverschreibungen] [Nullkupon-
Anleihen] [mit [fixem Zinssatz] [variablem Zinssatz] [fixem und
danach variablem Zinssatz]], die die ISIN [ ] tragen.

Die Schuldverschreibungen lauten auf [festgelegte Wahrung
einfugen].

Entfallt; die Anleihebedingungen enthalten keine Beschran-
kungen der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen.
Die Schuldverschreibungen kénnen in Ubereinstimmung mit
dem anwendbaren Recht und den Bestimmungen des malfl3-
geblichen Clearing Systems ubertragen werden.

Die Inhaber der Schuldverschreibungen (die "Anleiheglaubi-
ger") haben das Recht, [laufende Zinszahlungen wie in [C.9]
[und] [C.10] angegeben und] einen Rickzahlungsbetrag am
Endfalligkeitstag wie in C.9 angegeben zu erhalten.

Die Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger ergeben sich
aus den durch die mafRgeblichen Endgiltigen Bedingungen
vervollstandigten Muster-Anleihebedingungen, wobei die End-
gultigen Bedingungen durch Verweis eine der Optionen der
Muster-Anleihebedingungen fir die mafigebliche Emission fir
anwendbar erklaren und die in den Muster-
Anleihebedingungen optional enthaltenen Angaben auswéhlen
und die in den Muster-Anleihebedingungen fehlenden Angaben
erganzen.

[Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen. Die Verpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte,
unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emit-
tentin, haben untereinander den gleichen Rang und stehen im
gleichen Rang mit allen anderen bestehenden und zuklnftigen
direkten, unbedingten, unbesicherten und nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten
nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang
eingeraumt wird.]

[Nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibun-
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Beschrankungen die-
ser Rechte

gen stellen Instrumente des Ergénzungskapitals ("Tier 2") geméan
Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Par-
laments und Rates vom 26. Juni 2013 uber Aufsichtsanforderun-
gen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung
der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 in der zum Zeitpunkt der
Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Requirements Re-
gulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Be-
stimmungen und Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen
begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang
untereinander und im Verhéltnis zu allen anderen direkten, unbe-
dingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten,
die ausdriicklich als nachrangig gegeniiber den Schuldverschrei-
bungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der
Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin gemafl den Schuldverschreibungen im Rang nach den
nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im
gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, welche nicht gemaf deren Bedingungen nachran-
gig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorrangig
gegentber den Anspriichen der Genossenschatfter, Partizipanten
und Inhaber von Instrumenten ohne Stimmrecht gemall § 26a
BWG der Emittentin.

Die Anleiheglaubiger kénnen dem Risiko einer gesetzlichen
Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt sein. Diese kann die
Rechte der Anleiheglaubiger maR3geblich beeinflussen und zu
einem Verlust des gesamten in die Schuldverschreibungen
investierten Kapitals fihren und einen negativen Einfluss auf
den Marktpreis der Schuldverschreibungen haben.]

Eine Kundigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin ist [an bestimmten Wahirlickzahlungstagen (Call)] [nicht]
moglich.

[Bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen:

[Eine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der
Anleiheglaubiger ist [an bestimmten Wabhlrickzahlungstagen
(Put)] [nicht] méglich.]

[Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen jederzeit vor
dem Endfélligkeitstag bei Vorliegen [einer Rechtsdnderung]
[und/oder] [Absicherungs-Storung] [und/oder] [Gestiegenen Ab-
sicherungs-Kosten] vorzeitig zuriickzahlen.]]

[Bei nachrangigen Schuldverschreibungen einflgen:

Eine vorzeitige Rickzahlung der Schuldverschreibungen nach
Wahl der Emittentin ist [nur] aus regulatorischen oder steuerli-
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C.9

nominaler Zinssatz

chen Grinden maglich.

Eine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der
Anleiheglaubiger ist nicht moéglich.]

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen auf die Schuld-
verschreibungen verjahren, sofern sie nicht innerhalb von
[drei3ig Jahren (im Falle des Kapitals)] [und innerhalb von drei
Jahren (im Falle von Zinsen)] ab dem Falligkeitstag geltend
gemacht werden.

Siehe C.8 oben.
[Bei fixem, gleichbleibenden Zinssatz einfligen:

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) (wie
nachstehend definiert) bis zum Verzinsungsende (einschliel3lich)
(wie nachstehend definiert) [Frequenz einfligen] mit einem
Zinssatz von [Zinssatz einfligen] % per annum (der "Zinssatz")
verzinst.]

[Bei fixem, ansteigendem Zinssatz einfligen:

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) (wie
nachstehend definiert) bis zum Verzinsungsende (einschlieflich)
(wie nachstehend definiert) jahrlich mit den nachstehenden Zins-
séatzen (jeweils ein "Zinssatz") verzinst:

Zinssatz vom (einschlieBlich) bis (einschlief3lich)

[Zinssétze einfugen: [Daten einfligen] [Daten einfligen]

% per annum]

[weitere Zeilen einfliigen] ]
[Bei variablem Zinssatz einfugen:

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag [Frequenz einfigen] ab dem Verzinsungsbeginn
(einschlief3lich) (wie nachstehend definiert) bis zum Verzinsung-
sende (einschlieB3lich) (wie nachstehend definiert) variabel ver-
zinst.

[Falls als Referenzsatz Euribor anwendbar ist, einfigen: Va-
riabler Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") entspricht [Partizi-
pationsfaktor einfligen] % vom [Angebotssatz einfiigen] (der
"Referenzsatz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfl-
gen] per annum (die "Marge"), der auf der Bildschirmseite [Bild-
schirmseite einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nach-
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folgeseite am Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende einfuigen]
der mafgeblichen Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Briisseler Zeit
(die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung
durch die Berechnungsstelle vorgenommen wird.]

[Falls als Referenzsatz CMS anwendbar ist und keine fixe Zins-
periode vorangegangen ist - siehe weitere Details zur Zinssatz-
festlegung in C.10]]

[Bei fixem und danach variablen Zinssatz einfligen:

Fixer Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
inren Nennbetrag ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich)
(wie nachstehend definiert) (einschlief3lich) bis zum [Ende der
Fixzinsperiode] (einschlieR3lich) [Frequenz einfugen] mit einem
fixen Zinssatz von [fixen Zinssatz einfligen] % per annum (der
"fixe Zinssatz") verzinst.

Variabler Zinssatz. Ab dem [letzter fixer Zinszahlungstag ein-
figen] (der "Variabelverzinsungsbeginn") (einschlie3lich) wer-
den die Schuldverschreibungen bezogen auf ihren Nennbetrag
[Frequenz einfiigen] bis zu dem dem Endfalligkeitstag vorange-
henden Kalendertag (einschlief3lich) mit dem variablen Zinssatz
(wie nachstehend definiert) verzinst.

[Falls als Referenzsatz Euribor anwendbar ist, einfugen: Va-
riabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz")
fur jede variable Zinsperiode entspricht [Partizipationsfaktor
einfugen] % vom [Angebotssatz einfigen] (der "Referenz-
satz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfiigen] per
annum (die "Marge"), der auf der Bildschirmseite [Bildschirmsei-
te einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite
am Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende einfligen] der maf-
geblichen Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Brisseler Zeit (die "fest-
gelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung durch die
Berechnungsstelle vorgenommen wird.]

[Falls als Referenzsatz CMS anwendbar ist und eine fixe Zinspe-
riode vorangegangen ist — siehe weitere Details zur Zinssatzfest-
legung in C.10]

[Falls als Zinssatz entweder der Referenzsatz oder der Zins-
satz der Vorperiode anwendbar ist, einfligen:

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zins-
satz") fur jede Zinsperiode entspricht entweder dem Zinssatz der
Vorperiode oder dem [Angebotssatz einfigen] (der "Referenz-
satz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen] per an-
num (die "Marge"), der auf der Bildschirmseite [Bildschirmseite
einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am
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Datum, ab dem die
Zinsen zahlbar werden
und Zinsfalligkeits-
termine

Ist der Zinssatz nicht
festgelegt, Beschrei-
bung des Basiswerts,
auf den er sich stutzt

Zinsfeststellungstag definiert ab ca. 11.00 Uhr Briisseler Zeit an-
gezeigt wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle
vorgenommen wird und der am Zinsfeststellungstag héhere Wert
maRgebend ist.]

[Falls als Zinssatz das Ergebnis einer Berechnung zweier Zins-
satze anwendbar ist — siehe weitere Details zur Zinssatzfestle-
gung in C.10]

[Zielkupon. Die Summe aller jahrlichen Zinszahlungen betragt
maximal [Zahl einfigen] % (der "Zielkupon"). Die letzte Zins-
zahlung ist der Zielkupon minus der Summe aller vorher geleiste-
ten Zinszahlungen.]

[Mindestzinssatz. Wenn der gemafl den obigen Bestimmungen
flr eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als [Mindest-
zinssatz einfligen] % per annum (der "Mindestzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Mindestzins-
satz.]

[Hochstzinssatz. Wenn der geméalR den obigen Bestimmungen fir
eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als [Hochstzins-
satz einfugen] % per annum (der "Hochstzinssatz"), so ent-
spricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Hochstzinssatz.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen haben keine Verzinsung.]

[Verzinsungsbeginn ist der [Verzinsungsbeginn einfligen] (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich), Verzinsungsende ist der
[Verzinsungsende einfligen] (das "Verzinsungsende") (ein-
schlieBRlich).]

[Die [fixen] Zinsen sind nachtraglich am [(fixen) Zinszahlungs-
tag einfugen] [eines jeden Jahres] zahlbar ([jeweils] ein "[fixer]
Zinszahlungstag"). Die [erste] Zinszahlung erfolgt am [ersten
[(fixen)] Zinszahlungstag einfligen].] [Die variablen Zinsen sind
an jedem [variable Zinszahlungstag(e) einfigen] ab dem [letz-
ten fixen Zinszahlungstag einfugen] (der "Variabelverzin-
sungsbeginn™) nachtraglich zahlbar (jeweils ein "variabler Zins-
zahlungstag" und [zusammen mit den fixen Zinszahlungstagen)
jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste variable Zinszahlung
erfolgt am [ersten variablen Zinszahlungstag einfliigen].]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen haben [keine Verzinsung]
[eine fixe Verzinsung] [und] [eine variable Verzinsung, die an
den Euribor gebunden ist].]

[Als Referenzsatz fir die variable Verzinsung wird der CMS
herangezogen. "CMS" steht kurz fur Constant-Maturity-Swap.
Dabei werden, wie bei anderen Formen von Zinsswaps auch,
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C.10

Falligkeitstermin und
Vereinbarungen fur
die Darlehenstilgung,
einschliel3lich der
Ruckzahlungsverfah-
ren

Angabe der Rendite

Name des Vertreters
der Schuldtitelinhaber

Derivative Komponen-
te bei der Zinszahlung

zwei unterschiedliche Zinssatze ausgetauscht. Im Gegensatz
zu einem Standardswap, bei dem ein vereinbarter Festzins
gegen einen variablen Zinssatz getauscht wird, erfolgt bei ei-
nem Constant-Maturity-Swap der Austausch zweier variabler
Zinssatze. Beim CMS wird ein kurzfristiger Geldmarktzinssatz
gegen einen langfristigen Kapitalmarktzinssatz getauscht, al-
lerdings mit dem Unterschied, dass auch der zu zahlende Ka-
pitalmarktzinssatz regelméfRig und periodisch neu festgelegt
wird und damit ebenfalls variabel ist. Die Hohe dieser Zahlun-
gen ist dabei abhéngig von einem Zinssatz fir Swaps mit im-
mer gleicher Laufzeit. Lautet der Swap zum Beispiel auf den
10-Jahres CMS-Satz, so wird der Zahlbetrag des Swaps ein-
mal jahrlich zu einem vorab definierten Datum an den Zinssatz
fur 10-jahrige Laufzeiten angepasst. Steigt dieser Zinssatz im
Verlauf der Swaplaufzeit an, dann muss auch derjenige Swap-
partner, der den CMS-Satz zu zahlen hat, an den anderen
Swappartner hohere Zahlungen leisten. Umgekehrt ist es bei
fallenden Zinsen, dann verringern sich die zu zahlenden Be-
trage analog. Als Referenz fir den CMS-Satz gilt das jeweils
zugehdrige ISDA Fixing (“ISDA Fixing®).]

Rickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen wer-
den, soweit sie nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickge-
zahlt oder zurtckgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag einfi-
gen] (der "Endfalligkeitstag") [bei Zielkupon einfigen: oder am
Zinszahlungstag an dem der Zielkupon erreicht wurde] zu ihrem
Rickzahlungsbetrag von [Riuckzahlungskurs einfligen] des
Nennbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") zuriickgezabhilt.

[®] [Entfallt. Aufgrund der unbestimmten Ertrage der Schuld-
verschreibungen kann keine Rendite berechnet werden.]

[®] [Entfallt.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.]

[Falls als Referenzsatz CMS anwendbar ist und keine fixe
Zinsperiode vorangegangen ist, einfigen: Variabler Zinssatz.
Die Schuldverschreibungen sind variabel verzinst. Der Zinssatz
(der "Zinssatz") entspricht [Partizipationsfaktor einfiigen] %
vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen] (der mittlere Swap-
satz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedrtickt als Prozentsatz
per annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenz-
satz") per annum der auf der Bildschirmseite ISDAFIX2 (die
"Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststel-
lungstag vor [Beginn/Ende einfligen] der maRRgeblichen Zinspe-
riode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit")
angezeigt wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstel-
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C.11 Zulassung zum Han-
del

le vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen] per
annum (die "Marge™)].]

[Falls als Referenzsatz CMS anwendbar ist und eine fixe
Zinsperiode vorangegangen ist, einfugen: Variabler Zinssatz.
Die Schuldverschreibungen sind variabel verzinst. Der variable
Zinssatz (der "variable Zinssatz") entspricht [Partizipationsfak-
tor einfugen] % vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfugen]
(der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausge-
druckt als Prozentsatz per annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swap-
satz") (der "Referenzsatz") per annum der auf der Bildschirmsei-
te ISDAFIX2 (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite
am Zinsfeststellungstag, vor [Beginn/Ende einfiigen] der malf3-
geblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die
"festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung durch
die Berechnungsstelle vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-
/Abschlag einfugen] per annum (die "Marge").]

[Falls als Zinssatz das Ergebnis einer Berechnung zweier
Zinssatze anwendbar ist, einfligen:

Die Schuldverschreibungen sind variabel verzinst. Der variable
Zinssatz (der "variable Zinssatz") wird gemaf folgender Formel
unter Einbeziehung von zwei Referenzwerten (wie unten definiert)
berechnet: [Partizipationsfaktor einfligen] multipliziert mit der
Differenz aus Referenzsatz 1 und Referenzsatz 2. Der Referenz-
satz 1 (der "Referenzsatz 1") entspricht dem [[Anzahl]-Jahres
Swap-Satz einfligen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-
Monats Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per annum) (der
"[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirm-
seite ISDAFIX2 (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgesei-
te am Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende einfligen] der
malgeblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die
"festgelegte Zeit"), angezeigt wird, wobei die Festlegung durch
die Berechnungsstelle vorgenommen wird. Der Referenzsatz 2
(der "Referenzsatz 2") entspricht dem [[Anzahl]-Jahres Swap-
Satz einfiigen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats
Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per annum) (der "[Anzahl]-
Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirmseite oder
jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende
einfigen] der maRgeblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr
Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") definiert, angezeigt wird,
wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle vorgenommen
wird.]

Entfallt. Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung der
Schuldverschreibungen zum Handel an einem geregelten
Markt gestellt.
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C.15

C.16

C.17

C.18

C.19

C.20

D.2

Beschreibung, wie der
Wert der Anlage durch
den Wert des Basisin-
struments/der Basis-
instrumente beein-
flusst wird.

Verfalltag oder Fallig-
keitstermin der deriva-
tiven Wertpapiere —
Ausubungstermin
oder letzter Referenz-
termin

Beschreibung des
Abrechnungsverfah-
rens fur die derivati-
ven Wertpapiere

Beschreibung der Er-
tragsmodalitaten bei
derivativen Wertpapie-
ren.

Auslbungspreis oder
endglltiger Referenz-
preis des Basiswerts

Beschreibung der Art
des Basiswerts und
Angabe des Ortes, an
dem Informationen
Uber den Basiswert
erhaltlich sind

Risiken

Zentrale Risiken, die der

Emittentin oder ihrer
Branche eigen sind

[Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.]

[Siehe C.10]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine solchen
Termine, da nur die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig
ist.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Siehe C.9. Informationen Uber den CMS (Constant Maturity
Swap) kénnen unter ISDAFIX2 sowie kostenlos unter [Webseite
einfligen] bezogen werden.]

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise sowie die Staats-
schuldenkrise insbesondere im Euroraum haben auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in der
Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt
und es ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesent-
liche negative Folgen fiur die Emittentin insbesondere bei
einer erneuten Verschéarfung dieser Krise ergeben kénnen.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrédge
daraus konnen sinken und die Emittentin kann zu weiteren
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Investitionen in ihre Beteiligungen verpflichtet werden (Be-
teiligungsrisiko).

Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des
wirtschaftlichen Abschwungs in Folge der européischen
Staatsschuldenkrise erfahren die Emittentin und der Volks-
bank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung der Quali-
tat ihrer Kredite.

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emit-
tentin aus dem Zusammenschluss der Emittentin, der wei-
teren zugeordneten Kreditinstitute und der OVAG zu einem
Kreditinstitute-Verbund gemalR 8§ 30a BWG nachteilige
Auswirkungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der
Emittentin haben kénnen.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten eines Mitglieds des Volksbanken-Verbundes auf
einzelne oder alle anderen Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes negativ auswirken (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten der OVAG (Zentralorganisation), insbesondere im
Zusammenhang mit dem Restrukturierungsplan und den
Auflagen der Europaischen Kommission, erheblich negativ
auf die Emittentin und/oder den Volksbanken-Verbund
auswirken (OVAG- Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating
der Emittentin und/oder des Volksbanken-Verbundes aus-
setzt, herabstuft oder widerruft und dass dadurch der
Marktpreis der Schuldverschreibungen negativ beeinflusst
wird (Rating-Risiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
dem Risiko des teilweisen oder vollstandigen Zinsverlustes
und/oder des Verlustes des von der Gegenpartei zu erbrin-
genden Rickzahlungsbetrages ausgesetzt (Kreditrisiko).

Marktschwankungen kdnnen dazu fuhren, dass die Emitten-
tin keinen ausreichenden Jahresgewinn erzielt, um Zahlun-
gen auf die Schuldverschreibungen zu leisten (Marktrisiko).

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin
angewendeten Strategien und Verfahren sind unter Um-
standen zur Begrenzung der Risiken nicht ausreichend und
die Emittentin kdnnte nicht identifizierten oder nicht erwar-
teten Risiken ausgesetzt sein oder bleiben (Risiko eines
mangelhaften Risikomanagements).

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzu-
langlichkeiten oder dem Versagen interner Prozesse, Men-
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schen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese
beabsichtigt oder zuféllig oder durch natirliche Gegeben-
heiten verursacht werden (operationelles Risiko).

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vor-
arlberg Konzerns sind dem Risiko von Wertberichtigungen
ihrer Immobilienkreditportfolios ausgesetzt (Immobilienrisi-
ko).

Zinsschwankungen kodnnen das operative Ergebnis des
Volksbank Vorarlberg Konzerns negativ beeinflussen (Zins-
anderungsrisiko).

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fur die Emit-
tentin gunstigen Finanzierungsmoglichkeiten auf dem Kapi-
talmarkt zur Verfigung stehen (Refinanzierungsrisiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
Wahrungsrisiken ausgesetzt, da sich ein Teil ihrer Aktivita-
ten, Vermégenswerte und Kunden aul3erhalb der Eurozone
befinden (Wahrungsrisiko- Wechselkursrisiko).

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel
zur Erfallung ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in ausrei-
chendem Mal3e zur Verfiigung stehen oder diese nur zu fir
die Emittentin unginstigen Konditionen beschafft werden
konnen (Liquiditatsrisiko).

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volks-
bank Vorarlberg Konzern von wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten anderer gro3er Finanzinstitute direkt betroffen werden.

Die Emittentin ist in einem hart umkampften Markt tatig und
steht, insbesondere hinsichtlich der Zinsmargen, im Wett-
bewerb mit starken lokalen Wettbewerbern und internatio-
nalen Finanzinstituten (Wettbewerbsrisiko).

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und offentli-
cher Einflussnahme auf Kredit- und Finanzinstitute.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulato-
rischen Umfelds kénnen negative Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit der Emittentin haben.

Risiko der Anderung steuerlicher Rahmenbedingungen,
insbesondere betreffend die Stabilitatsabgabe und die Ein-
fuhrung einer Finanztransaktionssteuer.

Wirtschaftliche und/oder politische Entwicklungen und/oder
ein Abschwung der Wirtschaft in Osterreich kénnen wesent-
liche nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit
der Emittentin haben.
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D.3

Zentrale Risiken, die
den Wertpapieren eigen
sind

Der Volksbanken-Verbund ist moéglicherweise kiinftig nicht in
der Lage, die von der FMA vorgeschriebenen hoheren Ei-
genmittelquoten zu erfllen.

Die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund sind
maoglicherweise nicht in der Lage, die Mindestanforderun-
gen fur Eigenmittel und abschreibungsfahige Verbindlich-
keiten zu erfullen.

Risiko, dass die Emittentin zuklnftig verpflichtet sein wird,
Beitrage in den einheitlichen Abwicklungsfonds abzufihren.

Der Verlust von Schliisselpersonal kann die Geschaftstatig-
keit der Emittentin wesentlich negativ beeinflussen.

Die Emittentin kénnte Schwierigkeiten bei der Anwerbung
und beim Halten von qualifiziertem Personal haben.

Da die Emittentin Teile ihres Vermégens der OVAG zur
Verfiigung stellt, ist sie in hohem MaRe von der OVAG ab-
hangig. Im Insolvenzfall der OVAG wiirde es voraussichtlich
auch zu Ausféllen und Verlusten bei der Emittentin kom-
men.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen

Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil
oder zur Géanze nicht in der Lage ist, Zins- und/oder Kapi-
talriickzahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten.

Der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin kann sich
verschlechtern (Credit Spread-Risiko).

Bei einer zukinftigen Geldentwertung (Inflation) kénnte sich
die reale Rendite einer Schuldverschreibung verringern.

Es gibt keine Sicherheit dafur, dass sich fur die Schuldver-
schreibungen ein liquider Sekundarmarkt entwickeln wird,
noch dafir, dass dieser, falls er sich entwickelt, bestehen
bleibt. Auf einem illiquiden Markt sind Anleiheglaubiger
unter Umstanden nicht in der Lage, ihre Schuldverschrei-
bungen zu einem angemessenen Marktpreis oder uber-
haupt zu verkaufen.

Anleiheglaubiger sind bei einem Verkauf der Schuldver-
schreibungen einem Marktpreisrisiko ausgesetzt (Markt-
preisrisiko).

Bei Schuldverschreibungen mit Kindigungsrecht der Emit-
tentin und/oder Recht der Emittentin auf vorzeitige Ruck-
zahlung tragt der Anleiheglaubiger aufgrund des Aus-
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Ubungsrisikos neben dem Risiko der Kiindigung und vorzei-
tigen Ruckzahlung und dem Risiko, dass die Schuldver-
schreibungen eine niedrigere Rendite als erwartet aufwei-
sen, auch ein héheres Marktpreisrisiko (Risiko der vorzeiti-
gen Ruckzahlung).

Anleiheglaubiger kdnnen dem Risiko unvorteilhafter Wech-
selkursschwankungen oder dem Risiko, dass Behdrden
Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren, ausgesetzt
sein (Wahrungsrisiko — Wechselkursrisiko).

Es besteht das Risiko, dass Anleiheglaubiger nicht in der
Lage sind, Ertrage aus den Schuldverschreibungen so zu
reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag erzielen wie mit
den Schuldverschreibungen (Wiederveranlagungsrisiko).

Mit dem Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen ver-
bundene Nebenkosten kdonnen das Ertragspotenzial der
Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen.

Anleiheglaubiger tragen das Risiko der fehlerhaften Ab-
wicklung durch Clearing Systeme.

Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Ver-
lustbeteiligungspflicht ausgesetzt.

Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldver-
schreibungen sollten sorgféltig bedacht werden.

Die Schuldverschreibungen unterliegen 06sterreichischem
Recht, und Anderungen der geltenden Gesetze, Verord-
nungen oder regulatorischen Vorschriften kénnen negative
Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibun-
gen und die Anleiheglaubiger haben.

Forderungen gegen die Emittentin aus den Schuldver-
schreibungen verjahren, sofern sie nicht binnen dreif3ig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hin-
sichtlich Zinsen) geltend gemacht werden.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldver-
schreibungen aufgenommen, erhdht dies die maximale
Hohe eines moglichen Verlustes.

Risiken, die mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen
und Produktkategorien von Schuldverschreibungen
verbunden sind. Schuldverschreibungen kénnen meh-
rere Ausstattungsmerkmale beinhalten

[Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz

Anleiheglaubiger fix verzinster Schuldverschreibungen tra-
gen das Risiko, dass der Marktpreis dieser Schuldver-
schreibungen aufgrund von Veranderungen des Marktzins-
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niveaus sinkt.]

[Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz.

Anleiheglaubiger von variabel verzinsten Schuldverschrei-
bungen tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und
ungewisser Zinsertrage.]

[Schuldverschreibungen mit fixem und danach variablem
Zinssatz.

Bei Schuldverschreibungen mit fixem und danach variab-
lem Zinssatz kann der Zinssatz nach Wechsel von einer
fixen Verzinsung auf eine variable Verzinsung weniger vor-
teilhaft fur Anleiheglaubiger sein als der vormals fixe Zins-
satz.]

[Nullkupon-Schuldverschreibungen.

Veradnderungen in den Marktzinssatzen haben auf die
Marktpreise von Nullkupon-Schuldverschreibungen einen
wesentlich starkeren Einfluss als auf die Marktpreise ande-
rer Schuldverschreibungen.]

[Schuldverschreibungen mit Zielkupon.

Bei Schuldverschreibungen mit einem Zielkupon tragt der
Anleiheglaubiger das Risiko einer vorzeitigen Rickzahlung
sobald ein bestimmter Betrag erreicht wird.]

[Schuldverschreibungen mit Héchstzinssatz.

Bei Schuldverschreibungen mit einem Hdchstzinssatz wird
die Hohe der Zinsen niemals uber den Hdchstzinssatz hin-
aus steigen.]

[Schuldverschreibungen, die bestimmte vorteilhafte Aus-
stattungsmerkmale aufweisen.

Schuldverschreibungen, die bestimmte fir Anleiheglaubiger
vorteilhafte Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise ei-
nen Mindestzinssatz aufweisen, kdnnen auch fur Anleihe-
glaubiger nachteilige Ausstattungsmerkmale wie beispiels-
weise einen Hoéchstzinssatz oder einen héheren Emissi-
onspreis aufweisen.]

[Risiken in Zusammenhang mit nachrangigen Schuld-
verschreibungen

Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin
sind nachrangige Schuldverschreibungen gegentber nicht-
nachrangigen Verbindlichkeiten nachrangig zu bedienen.

Anleger, die in nachrangige Schuldverschreibungen inves-
tieren, sind dem Risiko ausgesetzt, dass sie wahrend der
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D.6

E.2b

E.3

Risiken aus den
Schuldverschreibungen

Angebot

Grinde fur das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erlose

Angebotskonditionen

Laufzeit der Schuldverschreibungen ihr eingesetztes Kapi-
tal nicht zurtickverlangen kénnen

Die Anrechenbarkeit der Schuldverschreibungen als regula-
torisches Kapital kann sich verringern oder wegfallen.

Es ist der Emittentin nicht untersagt, weitere Verbindlichkei-
ten einzugehen, die im Vergleich zu den Verbindlichkeiten
aus nachrangigen Schuldverschreibungen vorrangig oder
gleichrangig sind.

Bei nachrangigen Schuldverschreibungen besteht das Risi-
ko, dass ein Rickkauf durch die Emittentin gesetzlich nicht
zulassig ist.]

Risiken in Bezug auf potentielle Interessenskonflikte
Siehe E.4
Siehe D.3

Anleiheglaubiger von derivativen Wertpapieren unter-
liegen dem Risiko, ihren Kapitaleinsatz ganz oder teil-
weise zu verlieren.

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der Schuldverschreibun-
gen werden von der Emittentin zur Gewinnerzielung und fir
ihre allgemeinen Refinanzierungsbedurfnisse verwendet.
Die Emission von Schuldverschreibungen, die nachrangi-
ges Kapital verbriefen dient zur Starkung der Eigenmittel-
ausstattung der Emittentin.

Die Emittentin begibt Schuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu EUR 750.000.000; der Gesamt-
nennbetrag der unter dem Programm begebenen und aus-
stehenden Schuldverschreibungen darf EUR 750.000.000
zu keiner Zeit Uberschreiten.

Die Emittentin kann diesen Betrag durch einen Nachtrag
zum Prospekt erhdhen.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine
"Serie") begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden
Serie von Schuldverschreibungen ergeben sich aus den
mafigeblichen Endgiltigen Bedingungen (die als Muster in
diesem Prospekt ab Seite 155 enthalten sind, die "Endgul-
tigen Bedingungen"), die auf die anwendbaren (Teile die-
ser) Muster-Anleihebedingungen (die in diesem Prospekt
ab Seite 100 enthalten sind, die "Muster-
Anleihebedingungen") verweisen (zusammen, die "Anlei-
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E.4

Interessenkonflikte

hebedingungen").

Schuldverschreibungen kénnen als Einmal- oder Dauer-
emissionen begeben werden. Einmalemissionen stellen
Schuldverschreibungen dar, die wahrend einer bestimmten
Angebotsfrist gezeichnet und begeben werden kénnen. Bei
Daueremissionen liegt es im Ermessen der Emittentin wann
die Schuldverschreibungen wéahrend der gesamten (oder
einem Teil der) Laufzeit zur Zeichnung zur Verfigung ste-
hen und begeben werden. Im Falle von Daueremissionen
ist die Emittentin berechtigt, den Gesamtnennbetrag jeder-
zeit aufzustocken oder zu reduzieren.

Die Emittentin begibt am (oder ab dem) [Datum des (Erst-)
Begebungstags einfligen] (der "Begebungstag") im Wege
einer [Emissionsart einfligen] Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") in [festgelegte Wéahrung einfi-
gen] (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von
[Gesamtnennbetrag einfigen] (in Worten: [Gesamtnennbe-
trag in Worten einfigen]) [mit Auf- und Abstockungsmoég-
lichkeit] und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag ein-
fugen] (der "Nennbetrag").

Der Erstemissionspreis betragt zu Beginn der Angebotsfrist
vom [Angebotsfrist einfliigen] % [Erstemissionspreis ein-
figen] des Nennbetrags [plus [Ausgabeaufschlag einfl-
gen] % Ausgabeaufschlag] und wird danach von der Emit-
tentin laufend nach Marktgegebenheiten angepasst.

Mindestzeichnungshohe: [Mindestzeichnungshdéhe einfl-
gen] [Entfallt. Das Angebot sieht keine Mindestzeichnungs-
hohe vor.]

Mogliche Interessenskonflikte kdnnen sich zwischen der
Berechnungsstelle, der Zahlstelle und den Anleiheglaubi-
gern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter Er-
messensentscheidungen die den vorgenannten Funktionen
aufgrund der Anleihebedingungen oder auf anderer Grund-
lage zustehen. Diese Interessenskonflikte konnten einen
negativen Einfluss auf die Anleiheglaubiger haben.

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Gben Organfunkti-
onen in anderen Gesellschaften und/oder in anderen Ge-
sellschaften des Volksbanken-Verbundes aus. Aus diesen
Doppelfunktionen kdnnen die Organmitglieder in Einzelfal-
len potentiellen Interessenskonflikten ausgesetzt sein. Der-
artige Interessenskonflikte kénnen insbesondere dazu fiih-
ren, dass geschaftliche Entscheidungsprozesse verhindert
oder verzogert oder zum Nachteil der Anleiheglaubiger
getroffen werden.
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E.7

Interessen an dem An-
gebot

Kosten flr die Anleger

[Entfallt, es bestehen keine Interessen von an der Emission
beteiligter naturlicher und juristischer Personen] [Angaben
zu etwaigen Interessen von an der Emission beteiligter
natdrlicher und juristischer Personen einfligen]

Mit Ausnahme bankublicher Spesen [falls ein Ausgabe-
aufschlag zur Anwendung kommt, einfigen: und eines
Ausgabeaufschlags in Hoéhe von [Ausgabeaufschlag ein-
fugen] %] werden dem Zeichner beim Erwerb der Schuld-
verschreibungen keine zusétzlichen Kosten oder Steuern in
Rechnung gestellt.
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2. RISIKOFAKTOREN

Potentielle Anleger sollten die in diesem Kapitel beschriebenen Risikofaktoren sowie alle anderen
Informationen in diesem Prospekt, einschlieBlich der Muster-Anleihebedingungen und der Endguil-
tigen Bedingungen einschlie3lich der Zusammenfassung sorgfaltig abwéagen, bevor sie eine Ent-
scheidung Uber eine Veranlagung in von der Emittentin unter diesem Prospekt begebene Schuld-
verschreibungen treffen. Ein Schlagendwerden jedes in den nachstehenden Risikofaktoren be-
schriebenen Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben, was wiederum erheblich nachteilige Auswirkungen auf Kapital-
und Zinszahlungen an die Anleger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen haben
kénnte. Weiters kdnnte sich jedes dieser Risiken negativ auf den Marktpreis der Schuldverschrei-
bungen oder die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen auswirken, und in
Folge konnten die Anleiheglaubiger einen Teil ihres Investments oder das gesamte Investment
verlieren.

Potentielle Anleger sollten folgende Arten von Risiken abwéagen: (i) Risiken in Bezug auf die Emit-
tentin und ihre Geschéftstatigkeit, (ii) Allgemeine Risiken in Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen, (iii) Risiken, die mit bestimmten Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien
von Schuldverschreibungen verbunden sind (iv) Risiken in Zusammenhang mit nachrangigen
Schuldverschreibungen und (v) Risiken in Bezug auf potentielle Interessenskonflikte.

Potentielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die in diesem Abschnitt beschriebenen Risiken
nicht die einzigen Risiken sind, die die Emittentin und die Schuldverschreibungen betreffen. Die
Emittentin hat nur jene Risiken beschrieben, die fur sie zum Datum des Prospekts erkennbar sind
und die von ihr als wesentlich erachtet wurden. Zusatzliche, fiur die Emittentin derzeit nicht er-
kennbare oder von dieser nicht als wesentlich eingestufte Risiken kénnen bestehen und jedes
dieser Risiken kann die oben beschriebenen Auswirkungen haben. Weiters sollten sich potentielle
Anleger bewusst sein, dass mehrere der in diesem Abschnitt beschriebenen Risiken gleichzeitig
auftreten kdnnen, was die nachteiligen Auswirkungen verstarken kénnte. Sollten sich eines oder
mehrere der nachstehenden Risiken verwirklichen, kénnte sich dies auf erhebliche Art und Weise
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und auf die Rendite der
Schuldverschreibungen auswirken.

Bevor eine Entscheidung uber ein Investment in Schuldverschreibungen gefallt wird, sollte ein
zukunftiger Anleger eine grindliche eigene Analyse dieses Investments durchfuihren, insbesonde-
re eine eigene Finanz-, Rechts- und Steueranalyse, da die Beurteilung der Eignung eines Invest-
ments in Schuldverschreibungen fir den potentiellen Anleger sowohl von seiner Finanz- und All-
gemeinsituation wie auch von den besonderen Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibun-
gen abhéngt. Bei mangelnder Erfahrung in Finanz-, Geschéafts- und Investmentfragen, ohne die
keine fundierte Entscheidung uber ein Investment gefallt werden kann sollten Anleger fachméanni-
schen Rat (z.B. bei einem Finanzberater) einholen, bevor eine Entscheidung hinsichtlich des Er-
werbs der Schuldverschreibungen getroffen wird. Die Schuldverschreibungen sollten nur von An-
legern gezeichnet werden, die das Risiko des Totalverlusts des von ihnen eingesetzten Kapitals
einschlieBlich der aufgewendeten Transaktionskosten sowie allfélliger Finanzierungskosten tra-
gen kénnen.

Die gewahlte Reihenfolge der Beschreibung der Risikofaktoren stellt keine Aussage Uber die Rea-

lisierungswahrscheinlichkeit sowie das Ausmaf der wirtschaftlichen Auswirkungen der nachfol-
gend genannten Risiken dar.
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2.1

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND IHRE
GESCHAFTSTATIGKEIT

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise sowie die Staatsschuldenkrise insbeson-
dere im Euroraum haben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin in der Vergangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt und es ist an-
zunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche negative Folgen fir die Emitten-
tin insbesondere bei einer erneuten Verscharfung dieser Krise ergeben kdnnen.

Seit Mitte 2007 leiden die internationalen Finanzmarkte und Institute der Finanzsektoren
unter den erheblichen Belastungen in Folge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise.
Nachdem im Jahr 2010 und zu Beginn des Jahres 2011 eine Stabilisierung der Lage an
den Finanzmarkten eingetreten war, werden die Mérkte seit Mitte 2011 durch die Folgen
der hohen Staatsverschuldung vor allem europaischer Lander erheblich belastet.

Die Krise begann 2007 als sogenannte "Subprime-Krise" und hatte ihren Ursprung im
Zusammenbruch des US-amerikanischen Marktes fur Subprime-Hypothekendarlehen,
das sind in der Regel variabel verzinsliche Hypothekendarlehen, die an Schuldner mit
geringer Bonitat vergeben wurden. In den Jahren 2007 und 2008 gerieten zunachst eine
Reihe von auf US-Subprime-behaftete Kreditprodukte spezialisierte Banken, Invest-
mentbanken und Hedgefonds sowie Anleihe- und Kreditversicherer in finanzielle Schwie-
rigkeiten und wurden teilweise insolvent. Mit der Insolvenz der U.S: Investmentbank
Lehman Brothers im September 2008 verschérfte sich die Krise deutlich und weitete sich
Zu einer weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise aus. Die Folge waren erhebliche Sto-
rungen am Interbankenmarkt, so dass die Liquiditatsversorgung der Banken nicht mehr
gewahrleistet war. Zur Stitzung des Finanzsystems reagierten Zentralbanken und Re-
gierungen mit Stitzungsmalnahmen bis hin zur Verstaatlichung von Banken.

Die Ereignisse im zweiten Halbjahr 2008 fihrten zu einem deutlichen Wertverfall bei na-
hezu allen Arten von Finanzanlagen und einem Anstieg des Marktwertes vermeintlich si-
cherer Anlagen (wie z.B. Gold). Die Finanzmarkte durchliefen darlber hinaus ein extre-
mes Mal} an Volatilitdt sowie einen Zusammenbruch bisher verzeichneter Wechselbe-
ziehungen zwischen verschiedenen Klassen von Vermoégenswerten (d.h. AusmalR der
Abhangigkeiten zwischen deren Preisen). Hinzu kam eine extrem geringe Liquiditat und
— teilweise als Folge daraus — eine merkliche Ausweitung des Renditeabstands be-
stimmter Finanzanlagen zu als risikolos geltenden Anlagen (des "Spreads"). Dies hat
sich in erheblichem MalRe negativ auf die Verfligbarkeit und die Wertentwicklung von Fi-
nanzinstrumenten ausgewirkt, die verwendet wurden, um Positionen abzusichern und
Risiken zu steuern.

Zudem fuhrte die Finanzmarktkrise zu einem weit verbreiteten Vertrauensverlust sowohl
an den Finanzmarkten als auch in der Realwirtschaft. Spatestens nach der Insolvenz
von Lehman Brothers kam der Interbankenhandel zwischenzeitlich praktisch zum Erlie-
gen. Diese Verunsicherung verstarkte abrupt die bereits angelegte Abwéartsbewegung
der Wirtschaft noch einmal spurbar, so dass die gesamtwirtschaftliche Produktion in vie-
len Landern im Jahr 2009 so stark einbrach wie noch nie seit dem Zweiten Weltkrieg.
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Die von den Regierungen und Zentralbanken in vielen Landern zur Stiitzung des Finanz-
systems und der Realwirtschaft ergriffenen MaRnahmen haben die Haushaltsdefizite und
die Staatsverschuldung, die in vielen Fallen bereits zuvor erheblich waren, stark anstei-
gen lassen. Gleichzeitig sind die Volkswirtschaften einiger hochverschuldeter Staaten in
Europa durch unzureichende Produktivitéat, fehlende Wettbewerbsfahigkeit, hohe Arbeits-
losigkeit, hohen Immobilienleerstand, geringes Wachstum und unginstige Wachstums-
aussichten gekennzeichnet.

Diese Entwicklungen weckten bezuglich einiger Lander (insbesondere im Euroraum) er-
hebliche Zweifel an der Fahigkeit dieser Volkswirtschaften, die Schulden der 6ffentlichen
Haushalte zu decken. Dies hat zu einer, in einigen Fallen sogar ganz erheblichen, Ver-
schlechterung der Wahrnehmung der Kreditwirdigkeit dieser LAnder an den Méarkten, zu
einem Anstieg der Spreads und zu einem zum Teil erheblichen Riickgang der Bewertun-
gen von Anleihen offentlicher Korperschaften dieser Lander gefiihrt. Dadurch wurde die
Finanzierung der Staatsschulden dieser Lander deutlich verteuert. Die Verschlechterung
der wahrgenommenen Kreditwirdigkeit wurde begleitet von einer Reihe von zum Teil er-
heblichen Herabstufungen der Ratings der betroffenen Lander.

Fur Griechenland, Irland und Portugal war es bereits 2010 teilweise nicht mehr méglich,
fallig werdende Staatsanleihen und den laufenden Finanzbedarf an den Kapitalmarkten
zu refinanzieren, so dass sie durch die Europdische Union ("EU"), andere Staaten des
Euro-Raumes sowie den Internationalen Wahrungsfonds gestitzt werden mussten. Zu
diesem Zweck richteten die EU-Mitgliedstaaten, teilweise zusammen mit dem Internatio-
nalen Wahrungsfonds, so genannte Rettungsschirme ein, d.h. Strukturen, mit denen be-
troffene Staaten durch die Gewahrung von Darlehen unterstitzt werden kdnnen. Die
Rettungsschirme konnten jedoch bislang die Zweifel an der Stabilitat der betroffenen
Staaten nicht nachhaltig ausraumen, da trotz sukzessiver Aufstockung weiterhin befiirc h-
tet wird, dass ihr Volumen nicht ausreichen wirde, falls die Krise auf weitere gré3ere e u-
ropaische Staaten (insbesondere Italien und Spanien) Ubergreift. Da unter den europai-
schen Regierungen teilweise Uneinigkeit darlber besteht, welche Konsequenzen aus
der Staatsschuldenkrise fur die wirtschafts- und finanzpolitische Ordnung Europas und
des Euroraumes zu ziehen sind, bestehen weiterhin Zweifel, dass die Politik bei einer
erneuten Verscharfung der Krise entschlossen genug reagiert.

Trotz einer leichten Erholung der Weltwirtschaft in den Jahren 2011 und 2012, fihrten
umfassende Bedenken hinsichtlich des Staatsschuldenniveaus auf der ganzen Welt und
der Stabilitéat zahlreicher Banken in bestimmten europdischen Léndern, insbesondere
Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien und jungst in Slowenien und Zypern
zu negativen volkswirtschaftlichen Auswirkungen.

Im Jahr 2011 erhdhte sich die Sorge Uber die Situation der Eurozone, und Lénder der
Eurozone und Banken wurden durch Ratingagenturen Ende 2011 und Anfang 2012 her-
abgestuft. Diese Beflrchtungen hielten im Jahr 2012 aufgrund der notwendigen R ekapi-
talisierung des spanischen Bankensektors und wachsender Bedenken hinsichtlich der
Wirksamkeit und der Folgen der Restrukturierungsprogramme bestimmter Lander der
Eurozone sowie der Ungewissheit tUber die Erforderlichkeit weiterer finanzieller Beihilfen
fur bestimmte Lander der Eurozone oder den Bankensektor der Eurozone an.
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Seit September 2012 kam es zu einer Zunahme der weltweiten Interventionen von Zent-
ralbanken zur Verhinderung einer weiteren Verschlechterung des Wirtschaftswachstums
und als Reaktion auf Bedenken lber die Auswirkungen der europaischen Staatschul-
denkrise. Die Europdische Zentralbank ("EzZB") veroffentlichte einen Plan zum unbe-
grenzten Kauf von Staatsanleihen notleidender Lander wie Spanien und Italien teilweise
im Austausch gegen die Annahme formeller Sparpakete. Die Auswirkungen dieser und
anderer MaRnahmen sind ungewiss; sie kdnnen den erwarteten Nutzen fir die jeweiligen
Volkswirtschaften erreichen oder auch nicht.

Die Effekte der Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise hatten auf die Vermégens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentliche negative Auswirkungen. Es ist an-
zunehmen, dass sich, inshesondere bei einer erneuten Verschéarfung der Krise, auch in
Zukunft erheblich negative Folgen fir die Emittentin ergeben kénnen. Gleichzeitig ist es
der Emittentin teilweise nicht oder nur schwer méglich, sich gegen Risiken im Zusam-
menhang mit der Finanz- und Staatsschuldenkrise abzusichern. Die Risiken der Staats-
schuldenkrise wiirden in einem noch viel gré3eren Umfang schlagend werden, wenn ne-
ben Griechenland, Irland, Italien, Portugal, Slowenien, Spanien und Zypern weitere EU-
Mitgliedstaaten in Zahlungsschwierigkeiten geraten oder sogar insolvent wirden. Der
Austritt einzelner Lander aus der Europadischen Wahrungsunion, insbesondere der Aus-
tritt einer der groRen Wirtschaftsnationen wie Deutschland, Frankreich, Italien oder Spa-
nien oder der komplette Zerfall der Europaischen Wahrungsunion hatten weitreichende
Auswirkungen auf die internationalen Finanzmarkte und die Realwirtschaft. Es ist davon
auszugehen, dass ein solches Szenario erhebliche negative Auswirkungen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben wirde und die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen leisten zu kdnnen massiv beein-
trachtigen konnte.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrage daraus kénnen sinken
und die Emittentin kann zu weiteren Investitionen in ihre Beteiligungen verpflichtet
werden (Beteiligungsrisiko).

Die Emittentin halt direkt und indirekt Beteiligungen an Gesellschaften, insbesondere an
der Osterreichischen Volksbanken-Aktiengesellschaft (die "OVAG"). Ausschittungen
von Dividenden fiir Aktien und fiir Partizipationskapital durch die OVAG an ihre Aktiona-
re und Partizipanten sind bis einschlielich fir das Geschéftsjahr, das am 31.12.2017
endet, geman der beihilferechtlichen Entscheidung der Europaischen Kommission unzu-
lassig, sodass die Emittentin flr diesen Zeitraum keine Beteiligungsertrage unmittelbar
oder mittelbar von der OVAG erwarten kann. Es besteht das Risiko, dass aufgrund wirt-
schaftlicher Schwierigkeiten von Unternehmen, an denen die Emittentin beteiligt ist,
Wertberichtigungen und/oder Abschreibungen dieser Beteiligungen vorgenommen wer-
den missen und Ertrage aus den Beteiligungen sinken oder ausbleiben. Die Emittentin
kann auch verpflichtet werden, weitere Investitionen in ihre Beteiligungen zuzuschiel3en.
In der jingeren Vergangenheit musste die Emittentin bereits signifikante Abschreibun-
gen auf ihre mittelbaren Beteiligungen an der OVAG vornehmen und es ist nicht auszu-
schlieBen, dass weitere folgen. Die kann sich wesentlich nachteilig auf die Geschéaftsta-
tigkeit, Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin auswirken.
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Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen Ab-
schwungs in Folge der européaischen Staatsschuldenkrise erfahren die Emittentin
und der Volksbank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung der Qualitat ihrer
Kredite.

Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen Abschwungs
in Folge der europaischen Staatsschuldenkrise, der Verringerung des Konsums, der Er-
hoéhung der Arbeitslosenrate und des Wertverlusts privater und kommerzieller Verm 6-
genswerte in bestimmten Regionen, kam es und wird es in Zukunft zu nachteiligen Fol-
gen fur die Kreditqualitdt von Gegenparteien der Emittentin und des Volksbank Vorarl-
berg Konzerns kommen. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind dem
Kreditrisiko ihrer Schuldner ausgesetzt, das schlagend wird, wenn diese nicht in der La-
ge sind, ihre Verpflichtungen aus den Kreditvertragen zu erfiillen und die bestellten Si-
cherheiten nicht ausreichen, um die offenen Forderungen zu decken. Zuséatzlich kam es
aufgrund von Wahrungsschwankungen zu einer Verteuerung der Kredite fur Kreditne h-
mer von Fremdwahrungskrediten. Als Ergebnis sind die Kreditkosten der Emittentin und
des Volksbank Vorarlberg Konzerns fir ausgefallene Kredite betrachtlich gestiegen und
hatten einen nachteiligen Effekt auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns. Im Hinblick auf die Unsicherheit, die Ge-
schwindigkeit und den Umfang des wirtschaftlichen Abschwungs ist es derzeit nicht
madoglich abzuschéatzen, in welchem Ausmal die Kreditqualitat abnimmt und Kreditkosten
steigen werden. Unter den gegenwartigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ist es
wahrscheinlich, dass die Kreditqualitat weiterhin fallen wird. Unvorhersehbare politische
Entwicklungen (z.B. Zwangskonvertierungen von Fremdwahrungskrediten) kdénnen in
Kreditabschreibungen resultieren, die das von der Emittentin projektierte Ausmald Gber-
steigen. All die obigen Faktoren kdénnten erhebliche negative Auswirkungen auf Verm 6-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und die Fahigkeit der Emittentin,
Zahlungen unter den Schuldverschreibungen zu leisten, beeintrachtigen und den Markt-
preis der Schuldverschreibungen verringern.

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emittentin aus dem Zusam-
menschluss der Emittentin, der weiteren zugeordneten Kreditinstitute und der
OVAG zu einem Kreditinstitute-Verbund geméaR § 30a BWG nachteilige Auswirkun-
gen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin haben kénnen.

Der Zusammenschluss der Emittentin, der weiteren dem Kreditinstitute-Verbund zuge-
ordneten Kreditinstitute (zB regionale Volksbanken) und der OVAG zu einem Kreditinsti-
tute-Verbund gemall § 30a BWG (der "Volksbanken-Verbund") basiert unter anderem
auf Haftungsiibernahmen (z.B. in Liquiditatsnotfallen oder bei Eintritt der Uberschuldung
einzelner zugeordneter Kreditinstitute bzw. der Zentralorganisation) durch die Emittentin
(als zugeordnetes Kreditinstitut) und der OVAG (als Zentralorganisation). Die Emittentin
nimmt (als zugeordnetes Kreditinstitut) am Liquiditats- und Haftungsverbund teil und hat
die auf Basis des Verbundvertrages erteilten Weisungen der Zentralorganisation zu be-
achten. Die Emittentin ist neben der Zentralorganisation, insbesondere verpflichtet, Bei-
trdage an die Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft eG (als Haftungsgesellschaft)
zu leisten, damit diese z.B. in Liquiditatsnotfallen einzelner zugeordneter Kreditinstitute
bzw. der Zentralorganisation geeignete MalRhahmen ergreifen kann. Durch die Teilnah-
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me der Emittentin an diesem Liquiditats- und Haftungsverbund kénnen sich fir die Emit-
tentin Verpflichtungen ergeben, die sie nicht beeinflussen kann und die sich negativ auf
ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken kénnen.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds
des Volksbanken-Verbundes auf einzelne oder alle anderen Mitglieder des Volks-
banken-Verbundes negativ auswirken (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Kreditinstituts des
Volksbanken-Verbundes auf einzelne oder alle Kreditinstitute des Volksbanken-
Verbundes — also auch auf die Emittentin— negativ auswirken. Dieses Risiko wird durch
den geschaffenen Kreditinstitute-Verbund geman § 30a BWG tendenziell erhdht.

Bei Wegfall der Voraussetzungen fur die Bildung des Kreditinstitute-Verbundes oder
wenn der Volksbanken-Verbund nicht mehr in der Lage sein sollte, den Aufsichtsanfor-
derungen zu genigen (insbesondere wenn die Eigenmittelanforderungen auf konsolidier-
ter Ebene des Volksbanken-Verbundes nicht eingehalten werden), hat die FMA mit Be-
scheid festzustellen, dass kein Kreditinstitute-Verbund mehr vorliegt. Eine solche Aufl6-
sung des Kreditinstitute-Verbundes hatte unabsehbare Konsequenzen fir samtliche Mit-
glieder des Volksbanken-Verbundes und somit auch der Emittentin und kdnnte im
schlimmsten Fall ein Risiko fir den Bestand der Emittentin und anderer Mitglieder des
Volksbanken-Verbundes bedeuten.

Auch das einheitliche Auftreten des Volksbanken-Verbundes auf dem Markt und die
Wahrnehmung der Emittentin und/oder sonstiger Mitglieder des Volksbanken-Verbundes
konnen dazu fuhren, dass negative Entwicklungen, welcher Art auch immer, bei der
Emittentin und/oder einem anderen Kreditinstitut des Volksbanken-Verbundes einzelne
oder alle anderen Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes wirtschaftlich negativ be-
einflussen.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten der OVAG (Zent-
ralorganisation), insbesondere im Zusammenhang mit dem Restrukturierungsplan
und den Auflagen der Europédischen Kommission, erheblich negativ auf die Emit-
tentin und/oder den Volksbanken-Verbund auswirken (OVAG- Verbundrisiko).

Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des Volksbanken-Verbunds
und daher auch Teil des Haftungsverbundes. Die OVAG ist Zentralorganisation des
Volksbanken-Verbundes und des Haftungsverbundes. Im Falle wirtschaftlicher Schwie-
rigkeiten einer oder mehrerer Kreditinstitute (einschlieBlich der OVAG) des Volksbanken-
Verbundes kénnen die Mitglieder des Haftungsverbunds zu betréchtlichen Leistungen
verpflichtet sein. Zudem kdnnen sich insbhesondere nachfolgende wirtschaftliche Schwie-
rigkeiten aufgrund schlechter Geschaftsentwicklung und sonstige Risiken, die bei der
OVAG bestehen, eintreten:

e Die OVAG unterliegt dem Risiko, dass sie bestehende Beteiligungen oder Verm6-
genswerte, die gemaR Restrukturierungsplan abgebaut bzw. verkauft werden muis-
sen, nicht oder nur zu wirtschaftlich unattraktiven Konditionen verkaufen kann.
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e Es besteht das Risiko, dass die OVAG die Auflagen aus dem Zusagenkatalog der
Européischen Kommission (Details zum Zusagenkatalog sind als Anhang dem Be-
schluss der Europaischen Kommission vom 19.09.2012 Uber die staatliche Beihilfe
angeschlossen, derzeit abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case details.cfm?proc_code=3 SA 318
83) und aus der Restrukturierungsvereinbarung nicht erfiillen kann und die Restruk-
turierung scheitert.

e Die OVAG unterliegt dem Risiko ungewisser Kosten im Zusammenhang mit dem
AbbaumafRnahmen ihres Non Core Business (Nicht-Kerngeschaft), die mit deutlich
hoéheren Aufwendungen verbunden sind, als im Vorhinein erkennbar waren.

e Die OVAG halt eine mittelbare Beteiligung iHv 51% an der Volksbank Rumaénien.
Abschreibungen und andere Vorsorgen fir Beteiligungen, insbesondere infolge der
Verluste der Volksbank Romania S.A., (die "Volksbank Rumanien") haben das
Geschéaftsergebnis der Emittentin fir das Jahr 2013 belastet und es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass weitere Abschreibungen oder andere Vorsorgen fir die-
se Beteiligung vorgenommen werden mussen. In Kombination mit der Eigenmittel-
planung gemaR Basel Il errechnet sich ein deutlicher gestiegener Eigenmittelbe-
darf. Wertberichtigungen, Abschreibungen und andere Vorsorgen der OVAG betref-
fend die Volksbank Rumanien sowie der Verkauf kdnnen sich signifikant negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. Der Verkaufs-
prozess fiur die Volksbank Rumanien wurde eingeleitet.

Die Verwirklichung eines oder mehrerer dieser Risiken der OVAG kann sich negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und dazu fihren,
dass die Emittentin nicht in der Lage ist, Zins-und/oder Kapitalriickzahlungen zu leisten.

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating der Emittentin und/oder
des Volksbanken-Verbundes aussetzt, herabstuft oder widerruft und dass dadurch
der Marktpreis der Schuldverschreibungen negativ beeinflusst wird (Rating-
Risiko).

Ein Rating stellt eine durch eine Ratingagentur erstellte Bonitatseinschatzung dar, d.h.
eine Vorausschau bzw. einen Indikator der Zahlungsféhigkeit des gerateten Unterneh-
mens und im Fall der Emittentin auch eine Einschatzung ihrer Fahigkeit, Zahlungen un-
ter den Schuldverschreibungen zu leisten. Es handelt sich dabei nicht um eine Empfeh-
lung, Schuldverschreibungen zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten.

Eine Ratingagentur kann ein Rating jederzeit aussetzen, herabstufen oder widerrufen.
Derartiges kann eine nachteilige Auswirkung auf den Marktpreis der Schuldverschrei-
bungen haben. Ein Herabsetzen des Ratings kann auch zu einer Einschrnkung des Zu-
gangs zu Mitteln und in Folge zu héheren Refinanzierungskosten fir die Emittentin
und/oder den Volksbanken-Verbund fuhren. Ein Rating kann auch ausgesetzt oder zu-
rickgezogen werden, wenn die Emittentin den Vertrag mit der maf3geblichen Ratinga-
gentur kindigt oder feststellt, dass es nicht mehr in ihrem Interesse ist, der Ratingage n-
tur weiterhin Finanzdaten zu liefern. Das Rating der Emittentin kdnnte auch durch die
Bonitat anderer Gesellschaften (insbesondere der Emittentin oder Mitglieder des Volks-
banken-Verbundes) negativ betroffen sein.
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Potentielle Anleger sollten sich dariiber im Klaren sein, dass es zu einer Aussetzung,
Herabstufung oder dem Widerruf eines Ratings der Emittentin oder der Schuldverschrei-
bungen kommen kann und das Vertrauen in die Emittentin untergraben werden kann, ih-
re Refinanzierungskosten erhéhen, den Zugang zu Refinanzierungs- und Kapitalméarkten
oder das Spektrum der Gegenparteien, Transaktionen mit der Emittentin einzugehen,
beschranken und somit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf den Marktpreis der
Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten, haben kénnte.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind dem Risiko des teilwei-
sen oder vollstandigen Zinsverlustes und/oder des Verlustes des von der Gegen-
partei zu erbringenden Rickzahlungsbetrages ausgesetzt (Kreditrisiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind einer Reihe von Gegenpar-
tei- und Kreditrisiken ausgesetzt. Dritte, die der Emittentin oder anderen Gesellschaften
des Volksbank Vorarlberg Konzerns Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte
schulden, sind unter Umstanden aufgrund von Insolvenz, Liquiditatsmangel, wirtschaftli-
chen Abschwiingen oder Wertverlusten von Immobilien, Betriebsausféallen oder sonsti-
gen Grinden nicht in der Lage, ihren Zahlungs- oder sonstigen Verpflichtungen gegen-
Uber der Emittentin nachzukommen.

Das Kreditrisiko ist flir Banken typischerweise eines der maRgeblichsten Risiken, da es
sowohl bei Standardbankprodukten, wie etwa bei Krediten, Diskont- und Garantiege-
schaften, als auch bei gewissen anderen Produkten, wie etwa Derivaten (z.B. Futures,
Swaps und Optionen) sowie Pensionsgeschaften und Wertpapierleihgeschaften auftritt
und daher von einer Vielzahl von Transaktionen stammen kann, einschlieRlich aller Ge-
schéaftsarten, welche die Emittentin oder Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns betreiben. Das Schlagendwerden des Kreditrisikos kann die Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin oder der Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns beeintrachtigen und folglich auch deren Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten.

Das Kreditrisiko umfasst auch das L&anderrisiko; dabei handelt es sich sowohl um das
Kreditrisiko von hoheitlichen Gegenparteien (Gebietskoérperschaften), als auch um das
Risiko, dass eine auslandische Gegenpartei trotz Zahlungsfahigkeit nicht in der Lage ist,
geplante Zinszahlungen oder Riickzahlungen zu leisten, da beispielsweise die zustandi-
ge Zentralbank nicht tber ausreichende auslandische Zahlungsreserven verfugt (6ko-
nomisches Risiko) oder aufgrund einer Intervention der entsprechenden Regierung (poli-
tisches Risiko). Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin wegen Lan-
derrisiken weitere Abschreibungen vornehmen muss. Diese kdnnen wesentliche nachtei-
lige Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben
und ihre Fahigkeit zur Bedienung der Schuldverschreibungen beeintrachtigen.

Potentielle Anleiheglaubiger sollen sich bewusst sein, dass die Emittentin in jedem ihrer
Geschaftsbereiche Kreditrisiken ausgesetzt ist und dass das Schlagendwerden von Kre-
ditrisiken die Fahigkeit der Emittentin zur Leistung von Zahlungen auf die Schuldver-

40



schreibungen verringern kann und auch den Marktpreis der Schuldverschreibungen ne-
gativ beeinflussen kann.

Marktschwankungen kénnen dazu fuhren, dass die Emittentin keinen ausreichen-
den Jahresgewinn erzielt, um Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten
(Marktrisiko).

Schwankungen an den Kapitalmarkten (Anleihe-, Aktienmarkten, etc.) kénnen den Wert
und die Liquiditat der davon abhangigen Vermdgensgegenstande der Emittentin beein-
flussen, dh den Wert von Verbindlichkeiten der Emittentin erhéhen oder den Wert von
Aktiva verringern. Das Auftreten von Marktschwankungen kann negative Auswirkungen
auf den Wert der Aktiva der Emittentin und die durch das Geschéft der Emittentin erwirt-
schafteten Ertrage haben und kénnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin negativ beeinflussen, wodurch die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu tatigen, beeintrachtigt wirde.

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin angewendeten Strategien
und Verfahren sind unter Umstanden zur Begrenzung der Risiken nicht ausrei-
chend und die Emittentin konnte nicht identifizierten oder nicht erwarteten Risiken
ausgesetzt sein oder bleiben (Risiko eines mangelhaften Risikomanagements).

Die Emittentin wendet Strategien und Verfahren zur Risikobewaéltigung an. Diese Strate-
gien und Verfahren kénnen unter gewissen Umsténden fehlschlagen, vor allem wenn die
Emittentin mit Risiken konfrontiert ist, die sie nicht vorab identifiziert oder nicht richtig
bewertet hat. Einige Methoden des Risikomanagements der Emittentin basieren auf Be-
obachtungen des historischen Marktverhaltens. Statistische Techniken werden auf diese
Beobachtungen angewandt, um zu Bewertungen der Risiken zu gelangen. Diese statisti-
schen Methoden kénnten die Risiken der Emittentin nicht richtig bewerten, wenn Um-
stdnde auftreten, die nicht im Rahmen der historischen Informationen beobachtet wur-
den oder das letzte Mal vor langer Zeit aufgetreten sind. Besonders wenn die Emittentin
in neue Geschaftszweige oder geographische Regionen eintritt, kdnnen historische In-
formationen unvollstandig sein. Sobald die Emittentin mehr Erfahrung gewinnt, wird sie
moglicherweise weitere Abschreibungen vornehmen missen, wenn die Ausfallwahr-
scheinlichkeiten héher als erwartet sind.

Wenn Umstande auftreten, die die Emittentin bei der Entwicklung ihrer statistischen Mo-
delle nicht identifiziert oder falsch bewertet hat, kénnen die Verluste hdher ausfallen als
die vom Risikomanagement der Emittentin vorhergesehenen Maximalverluste. Weiters
berlicksichtigen die Bewertungen nicht alle Risiken oder Marktlagen. Wenn sich die
Malnahmen zur Risikobewertung und -minderung als unzureichend erweisen, kdnnte
die Emittentin wesentliche unerwartete Verluste erleiden, die einen bedeutenden negati-
ven Einfluss auf die Geschéftstéatigkeit, das Geschéftsergebnis und die Finanzlage der
Emittentin haben.
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Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzulénglichkeiten oder dem
Versagen interner Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich
ob diese beabsichtigt oder zuféllig oder durch natirliche Gegebenheiten verur-
sacht werden (operationelles Risiko).

Die Emittentin ist aufgrund méglicher Unzulanglichkeiten oder des Versagens interner
Kontrollen, Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese be-
absichtigt oder zufallig oder durch natirliche Gegebenheiten verursacht werden, ver-
schiedenen Risiken ausgesetzt, die erhebliche Verluste verursachen kénnen. Solche
operative Risiken beinhalten das Risiko des unerwarteten Verlustes in Folge von einzel-
nen Ereignissen, die sich unter anderem aus fehlerhaften Informationssystemen, unzu-
reichenden Organisationsstrukturen oder ineffektiven Kontrollmechanismen ergeben.
Derartige Risiken beinhalten auBerdem das Risiko héherer Kosten oder des Verlustes
aufgrund allgemein unvorteilhafter wirtschaftlicher oder handelsspezifischer Trends.
Auch Reputationsschaden, die die Emittentin aufgrund eines dieser Ereignisse erleidet,
fallen in diese Risikokategorie.

Das Schlagendwerden von operationellem Risiko kdnnte zu unerwartet hohen Verlusten
fuhren und folglich die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibun-
gen zu leisten, wesentlich schmélern sowie den Marktpreis der Schuldverschreibungen
wesentlich negativ beeinflussen.

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind
dem Risiko von Wertberichtigungen ihrer Immobilienkreditportfolios ausgesetzt
(Immobilienrisiko).

Durch Marktpreisschwankungen und marktbedingte Anderungen der Immobilienrenditen
kann es zu Wertberichtigungen auf Immobilienkredite der Emittentin und der anderen
Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns kommen. Dies betrifft insbesondere
das im Rahmen des Asset-Managements eingegangene Immobilienrisiko. Ein Wertver-
lust des Immobilienkreditportfolios kann wesentliche negative Auswirkungen auf die Ge-
schaftstatigkeit und die Finanzergebnisse des Volksbank Vorarlberg Konzerns haben.

Zinsschwankungen konnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg
Konzerns negativ beeinflussen (Zinsdnderungsrisiko).

Anderungen des Zinsniveaus (einschlieBlich Anderungen der Differenz zwischen dem
Niveau kurz- und langfristiger Zinsen) kdnnen unter anderem zu erhdhten Kosten fur die
Kapital- und Liquiditatsausstattung der Emittentin und zu Abwertungserfordernissen hin-
sichtlich bestehender Vermdgenspositionen fihren und so das operative Ergebnis und
die Refinanzierungskosten des Volksbank Vorarlberg Konzerns wesentlich negativ be-
einflussen. Weiters kénnen Anderungen des Zinsniveaus nachteilige Auswirkungen auf
die Nachfrage nach den von der Emittentin angebotenen Dienstleistungen und Finanz-
produkten und damit auf die Geschafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin haben.
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Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fir die Emittentin gliinstigen Finanzie-
rungsmaoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen (Refinanzierungs-
risiko).

Die Finanzierungsmoéglichkeiten der Emittentin hangen zu einem grof3en Teil von der
Begebung von Schuldverschreibungen an nationalen und internationalen Kapitalméarkten
ab. Die Fahigkeit der Emittentin, derartige Finanzierungsmaoglichkeiten auch in Zukunft
zu gunstigen wirtschaftlichen Bedingungen vorzufinden, hangt von der wirtschaftlichen
Entwicklung und Lage der Emittentin und dariiber hinaus von marktbedingten Faktoren,
wie etwa des Zinsniveaus, der Verflugbarkeit liquider Mittel oder der Lage anderer Fi-
nanzinstitute ab, auf die die Emittentin keinen Einfluss hat, wie etwa die aktuellen Markt-
bedingungen. Es gibt keine Garantie, dass der Emittentin in Zukunft giinstige Finanzie-
rungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfigung stehen und, wenn es der Emit-
tentin nicht gelingt, glnstige Finanzierungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zu fin-
den, kdnnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf ihre Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage und folglich ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu
leisten, haben.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind Wahrungsrisiken aus-
gesetzt, da sich ein Teil ihrer Aktivitdten, Vermdgenswerte und Kunden auf3erhalb
der Eurozone befinden (Wahrungsrisiko- Wechselkursrisiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern verfiigen Uber Vermdgenswerte
und Kunden aufB3erhalb der Eurozone, und wickeln dort einen Teil ihrer Geschaftstatig-
keiten ab. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern unterliegen daher ei-
nem Fremdwé&hrungsrisiko, d.h. dem Risiko dass sich der Wert dieser Vermdgenswerte
und/oder au3erhalb der Eurozone erwirtschaftete Ertrage aufgrund einer Abwertung der
entsprechenden Wéahrung gegentber dem Euro verringern, was sich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns auswirken kénnte und folglich einen nachteiligen Effekt auf die Fahigkeit der Emit-
tentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben kénnte.

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erfallung ihrer Zah-
lungsverpflichtungen nicht in ausreichendem Malle zur Verfigung stehen oder
diese nur zu fir die Emittentin unginstigen Konditionen beschafft werden kénnen
(Liquiditatsrisiko).

Die Emittentin ist gesetzlich verpflichtet, ausreichend flissige Mittel zu halten, um jeder-
zeit ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu kénnen.

Kredit- und Geldmarkte haben und werden weltweit weiterhin aufgrund der Unsicherheit
Uber die Bonitéat der Banken eine Zuriickhaltung der Banken, gegenseitig Geld auszulei-
hen, erfahren. Selbst die Wahrnehmung unter Marktteilnehmern, wonach ein Finanzinsti-
tut ein groReres Liquiditatsrisiko aufweist, kann zu einem erheblichen Schaden des Insti-
tutes fuhren, da potentielle Geldgeber zusétzliche Sicherheiten oder andere MaBhahmen
verlangen konnten, die die Fahigkeit der Emittentin, die Mittelaufbringung sicherzustel-
len, weiter mindern. Dieser Anstieg des Gegenparteirisikos hat zu einer weiteren Be-
schréankung des Zugangs der Emittentin, nebst anderen Banken, zu traditionellen Quel-
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len von Geldmitteln gefiihrt und kann durch weitere regulatorische Beschrankungen der
Kapitalstruktur und der Berechnung der regulatorischen Kapitalquoten verschlimmert
werden.

Die Liquiditatssituation der Emittentin lasst sich durch eine Gegeniberstellung von Zah-
lungsverpflichtungen und Zahlungseingédngen darstellen. Durch eine Inkongruenz von
Zahlungseingangen und Zahlungsausgangen (beispielsweise aufgrund verspateter
Rickzahlungen, unerwartet hoher Abflisse, des Scheiterns von Anschlussfinanzierun-
gen oder wegen mangelnder Marktliquiditéat) kann es zu Liquiditatsengpéssen oder -
stockungen kommen, die dazu fuhren, dass die Emittentin Zahlungspflichten nicht mehr
(ganzlich) erfillen kann und in Verzug gerat oder flissige Mittel zu fur die Emittentin un-
glnstigen Konditionen anschaffen muss. Dies kann negative Auswirkungen auf die von
der Emittentin erwirtschafteten Ertrage und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern
von wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer groRer Finanzinstitute direkt betrof-
fen werden.

Wirtschaftliche Schwierigkeiten grofRer Finanzinstitute, wie Kreditinstitute oder Versiche-
rungen, kénnen Finanzmarkte und Vertragspartner generell nachteilig beeinflussen. Fi-
nanzinstitute stehen beispielsweise durch Kredite, Handel, Clearing oder andere Ver-
flechtungen in einer gegenseitigen Abhéngigkeit zueinander. Als Ergebnis kdnnen nega-
tive Beurteilungen grofRer Finanzinstitute oder wirtschaftliche Schwierigkeiten groRer Fi-
nanzinstitute zu signifikanten Liquiditatsproblemen auf dem Markt und zu Verlusten oder
zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer Finanzinstitute fihren. Diese Risiken werden
generell als Systemrisiken bezeichnet und kénnen Finanzintermediare, wie Clearing
Systeme, Banken, Wertpapierfirmen und Borsen (mit denen die Emittentin auf taglicher
Basis interagiert) nachteilig beeinflussen. Das Auftreten eines dieser oder eine Kombina-
tion dieser Ereignisse kann wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Emittentin und
den Volksbank Vorarlberg Konzern und die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten, haben.

Die Emittentin ist in einem hart umkampften Markt tatig und steht, insbesondere
hinsichtlich der Zinsmargen, im Wettbewerb mit starken lokalen Wettbewerbern
und internationalen Finanzinstituten (Wettbewerbsrisiko).

Die Emittentin ist in allen ihren Geschaftsfeldern in Osterreich und im Ausland intensi-
vem Wettbewerb ausgesetzt. Die Emittentin steht im Wettbewerb mit einer Reihe lokaler
Konkurrenten, wie andere nationale Kreditinstitute sowie Privatkunden- und Geschéfts-
banken, Hypothekenbanken und internationale Finanzinstitutionen. Der &sterreichische
Markt ist von intensivem Wettbewerb gepragt. Da Osterreich im Vergleich zu anderen
Staaten eine Uberdurchschnittliche Bankendichte, vor allem aber eine besonders hohe
Bankstellendichte aufweist, ist die Emittentin einem starken Wettbewerb beim Anbieten
von Bank- und Finanzdienstleistungen ausgesetzt. Die Emittentin steht in intensivem
Wettbewerb sowohl mit ihren lokalen Mitbewerbern als auch mit gro3en internationalen
Banken und Mitbewerbern aus Nachbarlandern, die in denselben Mérkten wie die Emit-
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tentin ahnliche Produkte anbieten. Aufgrund dieses angespannten Wettbewerbs stehen
die Zinsmargen unter Druck. Fehler bei der Festlegung der Zinsmargen oder das Belas-
sen der Zinsmargen auf derzeitiger Hohe kdnnen wesentliche negative Auswirkungen
auf das Geschéftsergebnis und die Finanzlage der Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und 6ffentlicher Einflussnahme auf
Kredit- und Finanzinstitute.

Jingere Entwicklungen auf den globalen Markten haben zu einer verstarkten Einfluss-
nahme von staatlichen und behérdlichen Stellen auf den Finanzsektor und die Tatigkei-
ten von Kredit- und Finanzinstituten gefuhrt. Insbesondere staatliche und behdrdliche
Stellen in der EU und in Osterreich schufen zusatzliche Moglichkeiten zur Kapitalauf-
bringung und Finanzierung fur Finanzinstitute (einschlieBlich der Emittentin) und imple-
mentieren weitere MaRnahmen, inklusive verstarkter KontrollmalRnahmen im Bankensek-
tor und zusatzlicher Kapitalanforderungen (fur Details zu Basel Ill siehe den entspre-
chenden Risikofaktor). Wo die 6ffentliche Hand direkt in Kredit- oder Finanzinstitute in-
vestiert, ist es moglich, dass sie auch auf Geschéaftsentscheidungen der betroffenen In-
stitute Einfluss nimmt. Es ist unklar, wie sich diese verstarkte Einflussnahme auf Finanz-
institute (einschlieBlich der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns) auswirkt.
Dies konnte dazu fihren, dass der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinkt oder
Zahlungen aus den Schuldverschreibungen verringert werden oder ausbleiben.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulatorischen Umfelds kénnen
negative Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Emittentin haben.

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin unterliegt sowohl nationalen und supranationalen
Gesetzen und Regulativen als auch der Aufsicht der jeweiligen Aufsichtsbehdrden in den
Jurisdiktionen, in denen die Emittentin tatig ist. Durch Anderungen der jeweiligen rechtli-
chen und regulatorischen Rahmenbedingungen (z.B. starkere Regulierung oder Ein-
schrankung bestimmter Geschéfte, z.B. im Rahmen der Einfuhrung neuer Mindestei-
genmittelvorschriften oder Anderungen der Bilanzierungsregeln), einschlielich Ande-
rungen der Rechtsprechung und Verwaltungspraxis, kann die Geschéftstatigkeit und die
Zahlungsfahigkeit der Emittentin beeintrachtigt werden.

° Basel Ill und CRD IV/CRR

Sowohl national (in Osterreich) als auch auf EU-Ebene und international besteht die
Tendenz zu einer starkeren Regulierung der Tatigkeit von Kreditinstituten, von der kinf-
tig vor allem die Anforderungen an die Eigenmittel und die Liquiditat betroffen sein wer-
den. Im Dezember 2010 hat der Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht (Basel Commit-
tee on Banking Supervision — "BCBS") ein gemeinhin als "Basel llI" bezeichnetes Mal3-
nahmenpaket zur Novellierung der auf Kreditinstitute anwendbaren Eigenmittel- und Li-
quiditatsvorschriften angenommen. Dieses MalRhahmenpaket sieht insbesondere stren-
gere Anforderungen an die Kapitalausstattung von Kreditinstituten vor. Unter anderem
sind eine Anhebung der Mindestquote des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1
— "CET 1") sowie die Einfihrung von Kapitalpuffern vorgesehen. Diese Anforderungen
werden durch eine nicht risikobasierte Hochstverschuldungsquote (Leverage-Ratio) er-
ganzt. Systemrelevante Kreditinstitute sollen zusatzliche Eigenmittel fir die Absorption
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von Verlusten vorhalten missen. Im Bereich der Liquiditatsvorschriften wird ber auf-
sichtsrechtlich definierte Liquiditatskennzahlen eine Begrenzung des Liquiditatsfristen-
transformationspotentials von Kreditinstituten angestrebt.

Die Basel Ill-Bestimmungen wurden auf europaischer Ebene unter anderem insbeson-
dere durch eine neue Richtlinie (Richtlinie des Européischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beauf-
sichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie
2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG) (Capital
Requirements Directive IV — "CRD IV") sowie eine unmittelbar anwendbare Verordnung
(Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26.
Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012) (Capital Requirements Regulation —
"CRR") umgesetzt.

CRD IV und CRR umfassen insbesondere folgende Themen: Neudefinition der (qualita-
tiven) Eigenmittelanforderungen, Erhéhung der (quantitativen) Eigenmittelanforderun-
gen, Einfihrung von (quantitativen) Liquiditdtsanforderungen sowie eines maximalen
Leverage (Verhaltnis von Kapital zu Risikopositionen (Verschuldungsquote — Leverage
Ratio), Neuberechnung von Kontrahentenrisiken, Einfuhrung von (tuber die Mindestei-
genmittelerfordernisse hinausgehenden) Kapitalpuffern sowie von Sonderregelungen
fur systemrelevante Institute.

Die CRR ist seit 01.01.2014 unmittelbar auf Institutionen innerhalb der EU anwendbar.
Inhaltlich enthalt die CRR in erster Linie spezifische Regeln fir die Ermittlung quantitati-
ver Regelungsmechanismen. Dies gilt insbesondere fir Regelungen fir Eigenmittel-
und Liquiditatsanforderungen, Leverage Ratio, und Grof3kredite. Die CRR sieht insbe-
sondere eine schrittweise Erhéhung der harten Kernkapitalquote (CET 1 capital ratio)
von derzeit 2% der risikogewichteten Aktiva (Risk Weighted Assets — "RWA") auf 4,5%
bis 01.01.2015 vor. Gleichzeitig wurde auch die Kernkapitalquote (Tier 1 capital ratio)
(CET 1 und zuséatzliches Kernkapital (Additional Tier 1 — "AT 1")) von 4% auf 6% er-
hoht. Die Gesamtkapitalquote bleibt — abgesehen von den vorzuhaltenden Kapitalpuf-
fern - aber bei 8% und somit auf derzeitigem Niveau.

Die neuen zur Umsetzung der CRD IV auf nationaler Ebene in Osterreich erforderlichen
Bestimmungen (insbesondere BGBI | 2013/184 mit den entsprechenden BWG-
Anderungen) sind seit 01.01.2014 in Kraft.

Zusammen mit der Umsetzung der Basel IlI-Vorschriften verfolgt die EU durch die CRR
das Ziel eines "einheitlichen Regelwerks" (Single Rule Book) innerhalb der EU, wodurch
nationale Unterschiede, insbesondere durch Ausiibung nationaler Wahlrechte und di-
vergierende Interpretationen durch die Mitgliedstaaten reduziert bzw. beseitigt werden
sollen.

Die (in der CRD IV geregelte) schrittweise Einfihrung neuer Kapitalpuffer (d.h. die An-
forderung des Haltens von zuséatzlichem CET 1) war in nationales Recht (d.h. in Oster-
reich im BWG) umzusetzen. Der Kapitalerhaltungspuffer (von 2,5% der RWA) ist kiinftig
als permanenter Kapitalpuffer zu halten. Dariiber hinaus kénnen die nationalen Auf-
sichtsbehdrden einen antizyklischen Kapitalpuffer (von bis zu 2,5% der RWA) im jewei-
ligen Land festlegen.
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Die Umsetzung von Basel Il auf internationaler (insbesondere europdischer) und natio-
naler Ebene bringt fur die Emittentin Mehrbelastungen mit sich, die sich auf ihre Vermo-
gens-, Ertrags- und Finanzlage nachteilig auswirken kénnen.

Dariiber hinaus kénnen Untersuchungen und Verfahren von zustandigen Aufsichtsbe-
hdrden nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit der Emittentin und ihrer Be-
teiligungsgesellschaften haben.

Anderungen in der Anerkennung von Eigenmitteln

Aufgrund der aufsichtsrechtlichen Anderungen werden verschiedene Eigenmittelinstru-
mente, die in der Vergangenheit emittiert wurden, ihre regulatorische Anrechenbarkeit
als Eigenmittel verlieren oder als Eigenmittel geringerer Qualitéat eingestuft werden. So
wird etwa die Anrechenbarkeit bestimmter (bestehender) Eigenmittelinstrumente wie
beispielsweise von Hybrid- und Partizipationskapital beziehungsweise gegebenenfalls
auch von Ergénzungskapital Uber einen bestimmten Zeitraum auslaufen. Weitere An-
passungen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Eigenmittelausstattung durch
die zustandigen Aufsichts- bzw Regulierungsbehdrden sind zu erwarten.

Strengere und geédnderte Rechnungslegungsstandards

Potenzielle Anderungen der (internationalen) Rechnungslegungsstandards, sowie
strengere oder weitergehende Anforderungen, Vermdgenswerte zum Fair Value (beizu-
legender Zeitwert) zu erfassen, kdnnten sich auf den Kapitalbedarf der Emittentin und
des Volksbanken-Verbundes auswirken.

EU-Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten

Am 15.04.2014 beschloss das Européische Parlament eine Richtlinie zur Festlegung
eines Rahmens fiur die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapier-
firmen ( Directive establishing a framework for the recovery and resolution of credit insti-
tutions and investment firms - "BRRD"). Die BRRD legt einen Rahmen fir die Sanie-
rung und Abwicklung von Kreditinstituten fest und verpflichtet Kreditinstitute des Euro-
paischen Wirtschaftsraums, Sanierungs- und Abwicklungsplane aufzustellen, die be-
stimmte Vereinbarungen und MafRnahmen zur Wiederherstellung der langfristigen Le-
bensfahigkeit des Kreditinstituts im Falle einer wesentlichen Beeintrachtigung ihrer Fi-
nanzlage festlegen. Die BRRD kann sich auch auf Schuldtitel auswirken, indem sie der
zustandigen Behorde moglicherweise gestattet, solche Instrumente abzuschreiben oder
in Aktien umzuwandeln.

Osterreichisches Bankeninterventions- und Restrukturierungsgesetz

Mit dem Ziel, die dsterreichischen Finanzmarkte zu stabilisieren und den Einsatz 6ffent-
licher Mittel zur Rettung von Kreditinstituten moglichst zu verhindern, beschloss das 6s-
terreichische Parlament das Bankeninterventions- und Restrukturierungsgesetz
("BIRG"), das seit 01.01.2014 in Kraft ist. Die Regelungen des BIRG nehmen bestimm-
te Teile der BRRD vorweg. Im Rahmen des BIRG sind Kreditinstitute verpflichtet, durch
die Erstellung von Sanierungs- und Abwicklungsplanen organisatorisch fur den Krisen-
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fall vorzusorgen. Dariber hinaus wird ein rechtlicher Rahmen geschaffen, der ein Ein-
schreiten der zusténdigen Behdrde ermdglicht, noch bevor eine manifeste Gesetzesver-
letzung oder Glaubigergefahrdung vorliegt (sogenannte "Friihinterventionsmaf3nah-
men"), falls sich die Vermdégens-, Ertrags-, Liquiditatslage oder die Refinanzierungssitu-
ation eines Kreditinstituts signifikant verschlechtert.

Kapitaluberprufung der Européaischen Bankenaufsichtsbehdrde

In den Jahren 2011 und 2012 hat die Européische Bankenaufsichtsbehérde (European
Banking Authority — "EBA") eine Kapitaliberprifung (Capital Exercise) (auch Rekapita-
lisierungsiberprifung (recapitalisation exercise) genannt) durchgefihrt, die kein Stress-
test, sondern eine einmalig durchgefiihrte Uberpriifung im Rahmen einer Reihe koordi-
nierter politischer MaRBnahmen zur Wiederherstellung des Vertrauens in den EU-
Bankensektor war. Vor dem Hintergrund der Entwicklungen an den Markten und der
Verscharfung der Staatsschuldenkrise in Europa hat die EBA die tatsachliche Eigenmit-
telausstattung von Banken und ihre Exponiertheit gegentuber staatlichen Forderungen
geprift und hat sie aufgefordert, zusatzliche Kapitalpuffer zu bilden. Als Mitglied des
Volksbanken-Verbundes ist die Emittentin von der Uberpriifung der EBA betroffen.

EU-weiter Stresstest der Europaischen Bankenaufsichtsbehotrde

Um das ordnungsgemafe Funktionieren und die Integritéat der Finanzmarkte sowie die
Stabilitdét des Finanzsystems in der EU zu gewahrleisten, die Entwicklungen an den
Méarkten zu verfolgen und zu analysieren und auch um Trends, potentielle Risiken und
Schwachstellen resultierend aus der Mikroebene zu tberprifen, flhrt die EBA regelmé-
RBig EU-weite Stresstests mittels einheitlicher Methodologien, Szenarien und Schlissel-
annahmen durch, die in Zusammenarbeit mit dem Europaischen Ausschuss fiir System-
risiken (European Systemic Risk Board — "ESRB") der EZB und der Europdischen
Kommission entwickelt wurden.

Am 31.01.2014 hat die EBA die wichtigsten Komponenten des bevorstehenden EU-
weiten Stresstests 2014 (der "EU-weite Stresstest 2014") bekannt gegeben, der auch
in Zusammenarbeit mit der EZB entworfen wurde und wodurch in Vorbereitung des so-
genannten einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism -
"SSM") eine umfassende Bewertung durchgefiihrt wird. Der EU-weite Stresstest 2014
soll Aufsichtsbehérden, Marktteilnehmern und Institutionen einheitliche Daten zur Ver-
fugung stellen, um die Belastbarkeit der europaischen Banken unter widrigen Marktbe-
dingungen gegenuberstellen und vergleichen zu kénnen. Zu diesem Zweck wird die
EBA den zustandigen Behdrden eine einheitliche und vergleichbare Methodik bereitstel-
len, die ihnen die Durchfiihrung einer eingehenden Beurteilung der Belastbarkeit der
Banken unter Stress ermdglichen wird. Der EU-weite Stresstest 2014 wird bei 124 aus-
gewahlten européaischen Banken, die zumindest 50% des jeweiligen nationalen Ban-
kensektors ausmachen, und auf héchster Konsolidierungsebene durchgefiihrt werden.
Angesichts seiner besonderen Ziele wird der EU-weite Stresstest 2014 unter der An-
nahme einer statischen Bilanz durchgefiihrt, die wéhrend des gesamten Zeithorizonts
der Durchfuhrung des Stresstests kein neues Wachstum und sowohl eine gleichblei-
bende Geschéaftszusammensetzung als auch ein gleichbleibendes Geschéaftsmodell
impliziert. Die Belastbarkeit der EU-Banken wird wahrend eines Zeitraums von drei Jah-
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ren (2014 bis 2016) Uberprift werden. Die Banken werden eine Reihe von Risiken be-
werten muissen, darunter: Kreditrisiko, Landerrisiko sowie Verbriefung und Finanzie-
rungskosten. Sowohl Handelsaktiva als auch Aktiva des Bankbuchs einschlief3lich au-
RerbilanzmaRiger Risiken unterliegen der Belastbarkeitspriifung. Uber dieses Set ein-
heitlicher Risiken hinaus kénnen die zusténdigen Behdrden auch zusétzliche Risiken
und landerspezifische Sensitivitdten miteinbeziehen, jedoch sollten die veroffentlichten
Ergebnisse ein Verstandnis der Auswirkungen der einheitlichen Risiken, wenn diese
isoliert betrachtet werden, erméglichen. Hinsichtlich der Kapitalgrenzen werden 8% des
CET 1 als Grenze fir das Basisszenario und 5,5% CET 1 fur das nachteilige Szenario
angenommen. Die zustdndigen Behérden kénnen hdhere Grenzwerte festlegen und
mussen sich ausdricklich dazu verpflichten, spezifische MalRhahmen auf Basis dieser
héheren Anforderungen zu treffen. Die Methodik und das Szenario sollen voraussicht-
lich im April 2014 und die Einzelergebnisse der Banken zum Ende Oktober 2014 ver6f-
fentlicht werden. Als Mitglied des Volksbhanken-Verbundes ist die Emittentin von dem
EU-weiten Stresstests der EBA betroffen.

Umfassende Bewertung durch EZB vor Ubernahme der Aufsichtsfunktion

In einer Pressemitteilung vom 23.10.2013 hat die EZB Einzelheiten der umfassenden
Bewertung bekannt gegeben, die sie als vorbereitende MaRnahme vor Ubernahme der
vollen Verantwortung fur die Aufsicht im Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus durchfihrt. Zudem wurde eine Liste jener Kreditinstitute verdffentlicht, die Gegens-
tand der Bewertung sind. Die Bewertung, die zwolf Monate in Anspruch nehmen soll,
wurde im November 2013 aufgenommen. Daher werden erste Ergebnisse frihestens
im 4. Quartal 2014 erwartet. Sie wird gemeinsam mit den zustéandigen nationalen Be-
horden (National Competent Authorities — "NCAs") jener EU-Mitgliedstaaten durchge-
fahrt, die am einheitlichen Aufsichtsmechanismus teilnehmen, und durch unabhéangige
Dritte auf allen Ebenen der EZB und der NCAs unterstiitzt. Die Bewertung beinhaltet
vor allem drei Ziele: (i) Transparenz — durch Verbesserung der Qualitat der verfliigbaren
Informationen zur Situation der Kreditinstitute; (ii) Korrekturen — durch Ermittlung und
Umsetzung gegebenenfalls notwendiger KorrekturmaRnahmen, und (iii) Vertrauensbil-
dung — um sicherzustellen, dass sich alle Interessentrager gewiss sein kdnnen, dass
die Kreditinstitute grundlegend solide und vertrauenswirdig sind. Die Bewertung setzt
sich aus drei Elementen zusammen: (i) aufsichtliche Risikobewertung, bei der die
Hauptrisiken — ua Liquiditat, Verschuldungsgrad und Refinanzierung — in quantitativer
und qualitativer Hinsicht gepruft werden; (i) Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset Quality
Review — "AQR") zur Steigerung der Transparenz in Bezug auf die Engagements von
Kreditinstituten, wobei die Qualitat der Bankaktiva auf den Priifstand gestellt wird, ein-
schlieBlich einer Analyse, ob die Bewertung der Aktiva und Sicherheiten adéquat ist und
die damit zusammenhangenden Rickstellungen angemessen sind; und (iii) Stresstest,
mit dem die Widerstandsfahigkeit der Bankbilanzen bei Stressszenarien untersucht
wird. Diese drei Elemente greifen ineinander. Grundlage der Bewertung wird eine Ei-
genmittelquote von 8% CET 1 sein, wobei sowohl fur die AQR als auch fur das Basis-
szenario des Stresstests die in der CRR/CRD IV, einschlieRlich Ubergangsregelungen,
enthaltene Definition herangezogen wird. Den Abschluss der umfassenden Bewertung
bildet die Verdffentlichung — in zusammengefasster Form — der Ergebnisse auf Lander-
und Kreditinstitutsebene nebst etwaigen Empfehlungen fur aufsichtliche MafRnahmen.
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Diese Ergebnisse, die auch die im Rahmen der drei Saulen der umfassenden Bewer-
tung gewonnenen Erkenntnisse enthalten, werden veréffentlicht, bevor die EZB im No-
vember 2014 die Aufsichtsfunktion Gbernimmt. Als Mitglied des Volksbanken-
Verbundes ist die Emittentin von der umfassenden Bewertung durch die EZB vor Uber-
nahme der Aufsichtsfunktion betroffen.

. Finanztransaktionssteuer

Die Europaische Kommission hat kirzlich den Vorschlag fir eine "Richtlinie des Rates
Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Bereich der Finanztransakti-
onssteuer" erstattet. Dieser Vorschlag sieht vor, dass elf EU-Mitgliedstaaten, namlich
Osterreich, Belgien, Estland, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal,
die Slowakei, Slowenien und Spanien ("Teilnehmende Mitgliedstaaten") eine Finanz-
transaktionssteuer ("FTS") auf bestimmte Finanztransaktionen einheben sollen, sofern
zumindest eine an der Transaktion beteiligte Partei im Hoheitsgebiet eines Teilnehmen-
den Mitgliedstaates ansassig ist und ein im Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mit-
gliedstaates ansassiges Finanzinstitut eine Transaktionspartei ist, die entweder fir ei-
gene oder fremde Rechnung oder im Namen einer Transaktionspartei handelt (Ansés-
sigkeitsprinzip). Zusatzlich enthalt der Vorschlag eine Regelung, wonach ein Finanzin-
stitut beziehungsweise eine Person, die kein Finanzinstitut ist, dann als in einem Teil-
nehmenden Mitgliedstaat ansassig gilt, wenn sie Parteien einer Finanztransaktion tber
bestimmte Finanzinstrumente sind, die im Hoheitsgebiet dieses Teilnehmenden Mit-
gliedstaates ausgegeben werden (Ausgabeprinzip). Finanztransaktionen im Zusam-
menhang mit Derivatkontrakten sollen einem Mindeststeuersatz von 0,01% auf den im
Derivatkontrakt genannten Nominalbetrag unterliegen, wahrend alle anderen Finanz-
transaktionen (zB der Kauf und Verkauf von Aktien, Anleihen und ahnlichen Wertpapie-
ren, Geldmarktinstrumenten oder Fondsanteilen) einem Mindeststeuersatz von 0,1%
auf alle Komponenten, die die von der Gegenpartei oder einer dritten Partei fir die
Ubertragung entrichtete oder geschuldete Gegenleistung darstellen, unterliegen sollen.
Der aktuelle Vorschlag sieht vor, dass die FTS ab 01.01.2014 (diese Frist wurde jedoch
offensichtlich nicht erfillt) anfallen soll. Derzeit erscheint es unklar, ob die FTS in der
vorgeschlagenen Form Uberhaupt eingefuhrt werden wird. Sollte die FTS eingeflihrt
werden, besteht aufgrund héherer Kosten fiir die Anleger das Risiko, dass die FTS zu
weniger Transaktionen fihren und dadurch die Ertrdge der Emittentin negativ beeinflus-
sen konnte.

In Zukunft kbnnen zusatzliche weitere beziehungsweise neue aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen verabschiedet werden bzw in Kraft treten und das regulatorische Umfeld entwickelt
und verdndert sich weiterhin in vielen Markten, in denen die Emittentin tétig ist, wie zB die
Einfihrung einheitliches Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SMM) ei-
nes einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution Mechanism - SRM) und ei-
ner harmonisierte Einlagensicherung (Deposit Guarantee Scheme - DGS). Der Inhalt und
Umfang solcher neuen Regelungen sowie der Art und Weise, in der sie verabschiedet,
durchgesetzt oder interpretiert werden, kénnen die Refinanzierungskosten der Emittentin er-
héhen und insofern nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeiten, die Finanz-, die
Ertragslage und Zukunftsaussichten der Emittentin haben.
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Aus diesen Grinden benétigt die Emittentin unter Umstanden in Zukunft zuséatzliche Eigen-
mittel. Solches Kapital, sei es in Form von zusatzlichen Geschéftsanteilen oder anderem
Kapital, das als Eigenmittel anerkannt wird, kann mdglicherweise nicht bzw. nicht zu attrakti-
ven Konditionen zur Verfliigung stehen. Ferner kénnten solche aufsichtsrechtlichen Entwick-
lungen die Emittentin daran hindern, bestehende Geschéftssegmente weiterzufiihren, Art
oder Umfang der Transaktionen, die die Emittentin durchfiihren kann, einschranken oder
Zinsen und Geblihren, die sie fir Kredite und andere Finanzprodukte verrechnet, begrenzen
oder diesbeziiglich Anderungen erzwingen. Zusétzlich kénnten fiir die Emittentin wesentlich
héhere Compliance-Kosten und erhebliche Beschrankungen bei der Wahrnehmung von Ge-
schéaftschancen entstehen. Es ist ungewiss, ob die Emittentin in der Lage ist, ihre Kapital-
quoten ausreichend oder rechtzeitig zu erh6hen. Wenn die Emittentin nicht in der Lage ist,
ihre Kapitalquoten ausreichend zu erhéhen, kann es zu Herabstufungen ihres Ratings und
einer Erhdhung ihrer Refinanzierungskosten kommen, was erhebliche nachteilige Auswir-
kungen auf die Geschéftstatigkeit, die Finanz- und die Ertragslage der Emittentin haben
kann.

Risiko der Anderung steuerlicher Rahmenbedingungen, insbesondere betreffend
die Stabilitatsabgabe und die Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer.

Die zukinftige Entwicklung der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin ist
unter anderem auch abhéngig von der Besteuerung der Emittentin. Jede zukiinftige An-
derung der Gesetzeslage, der Rechtsprechung oder der steuerlichen Verwaltungspraxis
kann die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin unterliegt dem im Rahmen des Budgetbegleitgesetzes 2011 eingefihrten
und kirzlich durch das Abgabenanderungsgesetz 2014 ("AbgAG 2014") geénderten
Stabilitatsabgabegesetz. Bemessungsgrundlage der Stabilitdtsabgabe ist die durch-
schnittliche unkonsolidierte Bilanzsumme jenes Geschaftsjahres, das im Jahr vor dem
Kalenderjahr endet, fir das die Stabilititsabgabe zu entrichten ist. Diese wird allenfalls
vermindert um gesicherte Einlagen, gezeichnetes Kapital und Ricklagen, bestimmte
Verpflichtungen von sich in Abwicklung oder Restruktuierung befindlichen Kreditinstitu-
ten, bestimmte Verbindlichkeiten, fir die der Bund die Haftung Ubernommen hat sowie
Verbindlichkeiten auf Grund bestimmter Treuhandgeschéafte. Die Stabilitatsabgabe be-
tragt idF des AbgAG 2014 0,09 % fir jene Teile der Bemessungsgrundlage, die einen
Betrag von EUR 1 Mrd. uberschreiten und EUR 20 Mrd. nicht Uberschreiten, und 0,11 %
fur jene Teile, die einen Betrag von EUR 20 Mrd. Uberschreiten. Hinzu kommt fur die Ka-
lenderjahre bis einschlief3lich 2017 ein Sonderbeitrag zur Stabilitatsabgabe.

Der Vorschlag der Europaischen Kommission fur eine "Richtlinie des Rates Uber die
Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer"
sieht vor, dass elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich, Belgien, Estland, Frankreich,
Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal, die Slowakei, Slowenien und Spanien
("Teilnehmende Mitgliedstaaten") eine Finanztransaktionssteuer ("FTS") auf bestimmte
Finanztransaktionen einheben sollen, sofern zumindest eine an der Transaktion beteilig-
te Partei im Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassig ist und ein im
Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassiges Finanzinstitut eine
Transaktionspartei ist, die entweder fir eigene oder fremde Rechnung oder im Namen
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einer Transaktionspartei handelt (Ansassigkeitsprinzip). Zusatzlich enthalt der Vorschlag
eine Regelung, wonach ein Finanzinstitut beziehungsweise eine Person, die kein Fi-
nanzinstitut ist, dann als in einem Teilnehmenden Mitgliedstaat ansassig gelten, wenn
sie Parteien einer Finanztransaktion Uber bestimmte Finanzinstrumente sind, die im Ho-
heitsgebiet dieses Teilnehmenden Mitgliedstaates ausgegeben werden (Ausgabeprin-
zip). Finanztransaktionen im Zusammenhang mit Derivatkontrakten sollen einem Min-
deststeuersatz von 0,01 % auf den im Derivatkontrakt genannten Nominalbetrag unter-
liegen, wahrend alle anderen Finanztransaktionen (zB der Kauf und Verkauf von Aktien,
Anleihen und ahnlichen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder Fondsanteilen) ei-
nem Mindeststeuersatz von 0,1 % auf alle Komponenten, die die von der Gegenpartei
oder einer dritten Partei fir die Ubertragung entrichtete oder geschuldete Gegenleistung
darstellen, unterliegen sollen. Der aktuelle Vorschlag sieht vor, dass die FTS ab
01.01.2014 anfallen soll (diese Frist wurde jedoch offensichtlich nicht erfillt). Derzeit er-
scheint es unklar, ob die FTS in der vorgeschlagenen Form Uberhaupt eingefuhrt werden
wird. Sollte die FTS eingefuhrt werden, besteht aufgrund hdherer Kosten fir die Investo-
ren das Risiko, dass sie zu weniger Transaktionen fihren und dadurch die Ertrage der
Emittentin negativ beeinflussen kdnnte.

Wirtschaftliche und/oder politische Entwicklungen und/oder ein Abschwung der
Wirtschaft in Osterreich konnen wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Ge-
schéaftstatigkeit der Emittentin haben.

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin konzentriert sich auf Osterreich. Daher ist die Ge-
schaftstatigkeit der Emittentin in hohem Mal3e volkswirtschaftlichen und anderen Fakto-
ren, die das Wachstum im 6sterreichischen Bankenmarkt, die Kreditwirdigkeit der dster-
reichischen Kunden der Emittentin und des Volksbanken-Verbundes und andere Fakto-
ren der Osterreichischen Wirtschaft beeinflussen, ausgesetzt. Als Beispiele fur diese
Faktoren kénnen unter anderem die allgemeine Wirtschaftslage (so ein wirtschaftlicher
Abschwung wie die aktuelle angespannte und unsichere Lage an den internationalen Fi-
nanzmarkten und die von der Finanzkrise ausgehende Rezession), eine Deflation, eine
Hyperinflation, Arbeitslosigkeit, Terrorgefahr, Finanzkrisen, erhdhte Rohdlpreise oder fal-
lende Immobilienpreise genannt werden. Wenn einer oder mehrere dieser Faktoren in
Osterreich eintreten, wiirde das die Geschéftstatigkeit, die Ertrags- und die Finanzlage
der Emittentin negativ beeinflussen.

Der Volksbanken-Verbund ist mdglicherweise kinftig nicht in der Lage, die von
der FMA vorgeschriebenen hdoheren Eigenmittelquoten zu erfullen.

Im Mai 2014 hat die FMA mittels Bescheid — basierend auf einem grenziiberschreitenden
Entscheidungsverfahren (Joint Risk Assessment and Decision - "JRAD") dem Volksban-
ken-Verbund aufgetragen, eine Mindesteigenmittelquote von 13,6% vorzuhalten. Da die
Gesamtkapitalquote des Volksbanken-Verbundes zum Zeitpunkt der Bescheiderlassung
Uber diesem Erfordernis lag, war auch keine Umsetzungsfrist vorzusehen. Die Hohe der
Mindesteigenmittelquote dient als Festlegung einer Untergrenze bis zum Abschluss des
nunmehr fir das Jahr 2014 bereits anlaufenden grenziberschreitenden Entscheidungs-
verfahrens im Sinn des § 77c BWG.
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Die zum Zeitpunkt der Billigung des Prospekts vorliegende Mittelfristplanung fir die Ge-
schéaftsjahre ab 2015 zeigt ein deutliches Absinken der Eigenmittelquoten im Volksban-
ken-Verbund. Dies resultiert vor allem aus Eigenmittelreduktionen aufgrund:

e der Vereinbarungen der OVAG mit der Republik Osterreich bzw. der Europaischen
Kommission (Wegfall der regulatorischen Anrechenbarkeit des Partizipationskapi-
tals 2009 im Ausmalf von EUR 300 Mio., Verlust der Anrechenbarkeit von Minder-
heitsbeteiligungen und Kapital- Unterschiedsbetragen im Ausmaf von knapp EUR
500 Mio. aufgrund des Verkaufs von VB Leasing International Holding GmbH und
der Volksbank Ruméanien im Geschéftsjahr 2014 und 2015),

o Effekte, die sich aus Basel Ill ergeben (zeitlich abgestufte Verringerung der regu-
latorischen Anrechenbarkeit des Haftsummenzuschlags als Eigenmittel im Aus-
mal} von mehr als EUR 300 Mio. und des Partizipationskapitals im Volksbanken-
Verbund im Ausmalfd von EUR 180 Mio.) sowie

e Belastungen aus dem weiteren Abbau des Non Core Portfolios der OVAG.

Entsprechend der Mittelfristplanung des Volksbanken-Verbundes entsteht daraus ab
dem Geschaftsjahr 2015 eine Unterdeckung des zu erwartenden erhdhten Kapitalerfor-
dernisses. Im Hinblick darauf ist eine weitere Reduktion der Priméarbanken durch Fusio-
nen in Planung.

Es besteht das Risiko, dass der Volksbanken-Verbund kinftig nicht in der Lage ist, die
héheren (von der FMA vorgeschriebenen) Eigenmittelquoten zu erfillen, was die Emit-
tentin gegebenenfalls wesentlich nachteilig beeinflussen kénnte (vgl dazu auch den Risi-
kofaktor "Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds
des Volksbanken-Verbundes auf einzelne oder alle anderen Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes negativ auswirken (Verbundrisiko).").

Die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund sind modglicherweise nicht in
der Lage, die Mindestanforderungen fir Eigenmittel und abschreibungsfahige Ver-
bindlichkeiten zu erflllen.

Die BRRD sieht vor, dass Mitgliedstaaten sicherstellen sollen, dass Institute jederzeit
(auf Einzelinstituts- und konsolidierter Ebene), die Mindestanforderungen fur Eigenmittel
und abschreibungsfahige Verbindlichkeiten erfullen missen. Diese Mindestanforderun-
gen sind von der Abwicklungsbehorde festzusetzen und aus dem Betrag der Eigenmittel
und der abschreibungsfahigen Verbindlichkeiten - ausgedrtckt im Prozentanteil der ge-
samten Verbindlichkeiten und Eigenmittel des Instituts - zu berechnen.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund nicht in
der Lage sind, diese Mindestanforderungen fir Eigenmittel und abschreibungsfahige
Verbindlichkeiten zu erfullen, was die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten, wesentlich nachteilig beeinflussen kdnnte.
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Risiko, dass die Emittentin zukinftig verpflichtet sein wird, Beitrdge in den einheit-
lichen Abwicklungsfonds abzufiihren.

Am 15.04.2014 beschloss das Europaische Parlament einen einheitlichen Abwicklungs-
mechanismus (Single Resolution Mechanism — "SRM"). Der SRM stellt ein wichtiges
Element der Bankenunion dar und ergénzt den einheitlichen Aufsichtsmechanismus
(Single Supervisory Mechanism — "SSM"), der Ende 2014 voll funktionsféhig sein soll.
Ab dann wird die EZB Kreditinstitute im Euroraum und in anderen teilnehmenden EU-
Mitgliedstaaten (einschlie3lich der Emittentin) direkt beaufsichtigen.

Grundlage des einheitlichen Abwicklungsmechanismus werden zwei Rechtsinstrumente
sein: eine SRM-Verordnung, die die wichtigsten Aspekte des Mechanismus regelt, und
eine zwischenstaatliche Vereinbarung tber bestimmte spezifische Aspekte des einheitli-
chen Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund — "SRF").

Die SRM-Verordnung stitzt sich auf das in der BRRD enthaltene Regelwerk fir Banken-
abwicklungen und sieht ua die Errichtung eines einheitlichen Abwicklungsfonds vor, an
den alle Kreditinstitute in den teilnehmenden EU-Mitgliedstaaten Beitrdge abflhren. Der
Abwicklungsfonds hat eine Zielgré3e von EUR 55 Mrd. und kann sich auch am Markt re-
finanzieren. Eigner und Verwalter des Fonds soll der Abwicklungsausschuss sein. Die
EU-Mitgliedstaaten, die Mitglieder der Bankenunion sind, mussen einen einheitlichen
Abwicklungsfonds innerhalb eines Zeitraums von acht Jahren mit einer Zielausstattung
von mindestens 1 % der abgedeckten Einlagen einrichten. Wahrend dieses Ubergangs-
zeitraums soll der durch die SRM-Verordnung geschaffene Abwicklungsfonds nationale
Kompartimente fir die einzelnen teilnehmenden Mitgliedstaaten umfassen. Die Mittel-
ausstattung dieser Kompartimente soll Gber einen Zeitraum von acht Jahren schrittweise
vergemeinschaftet werden, beginnend mit einer 40%igen Vergemeinschaftung im ersten
Jahr.

Der SRM soll am 01.01.2015 in Kraft treten und die "bail-in" und Abwicklungsfunktionen
gemalR der BRRD sollen im Einklang mit der BRRD am 01.01.2016 implementiert wer-
den.

Die Einrichtung des einheitlichen Abwicklungsfonds wird zu zuséatzlichen finanziellen Be-
lastungen der Emittentin fihren und kann somit eine wesentliche Verschlechterung der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin zur Folge haben.

Der Verlust von Schlusselpersonal kann die Geschaftstatigkeit der Emittentin we-
sentlich negativ beeinflussen.

Das Schlisselpersonal der Emittentin, wie Mitglieder des Vorstands und der oberen Ma-
nagementebene, sind mafRgeblich an der Entwicklung und Umsetzung der Strategien der
Emittentin beteiligt. Die Emittentin nutzt als Schlisselpersonal zum Teil Personal von
anderen Unternehmen des Volksbanken-Verbundes. Die weitere Mitarbeit des Schliis-
selpersonals bei der Emittentin ist wesentlich fir ihre Unternehmensfihrung und ihre
Fahigkeit, Strategien erfolgreich umzusetzen. Ein Verlust wesentlicher Mitarbeiter kdnnte
daher die Geschaftstatigkeit, das Geschaftsergebnis und die Finanzlage der Emittentin
wesentlich negativ beeinflussen.
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2.2

Die Emittentin kdnnte Schwierigkeiten bei der Anwerbung und beim Halten von
qgualifiziertem Personal haben.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin hangt unter anderem von ihrer Fahigkeit ab, be-
stehende Mitarbeiter zu halten und weitere zu finden und anzuwerben, die die nétige
Qualifikation und Erfahrung im Bankgeschéft aufweisen. Der wachsende Wettbewerb um
Arbeitskrafte mit anderen Finanzdienstleistern unter Einsatz erheblicher Kapitalressour-
cen erschwert es fur die Emittentin, qualifizierte Mitarbeiter anzuwerben und zu halten
und koénnte in Zukunft zu wachsendem Personalaufwand und/oder zum Verlust von
Know-how fuhren.

Da die Emittentin Teile ihres Vermogens der OVAG zur Verfligung stellt, ist sie in
hohem MaRe von der OVAG abhangig. Im Insolvenzfall der OVAG wiirde es voraus-
sichtlich auch zu Ausfallen und Verlusten bei der Emittentin kommen.

Die Emittentin tberlasst der OVAG gegen Provision einen Teil ihrer Forderungen zur
Einstellung in den Deckungsstock fur fundierte Bankschuldverschreibungen. Diese For-
derungen werden von der Emittentin treuhandig fir die OVAG gehalten und besichern
die Anspriiche der Inhaber der fundierten Bankschuldverschreibungen gegen die OVAG.
Sollte die OVAG ihren Verpflichtungen aus den durch diesen Deckungsstock besicherten
Schuldverschreibungen in Zukunft nicht nhachkommen kénnen, und die Inhaber dieser
Schuldverschreibungen aus dem Deckungsstockvermdgen befriedigt werden, hétte dies
wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emitten-
tin, da sie anstelle der deckungsstockfahigen Hypothekarforderungen lediglich unbesi-
cherte Forderungen gegen die OVAG hatte.

Die Emittentin tragt folglich teilweise das Insolvenzrisiko der OVAG. Im Insolvenzfall der
OVAG wiirde es voraussichtlich auch zu Ausfallen und Verlusten bei der Emittentin
kommen.

ALLGEMEINE RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT DEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Hinweis: Anleger werden darauf hingewiesen, dass sich die Angaben im Prospekt zu
den Schuldverschreibungen insbesondere auf die zum Zeitpunkt der Prospektbilligung in
Osterreich geltende Fassung des BWG, der CRD IV und der CRR stiitzen.

Die Schuldverschreibungen sind fur Anleger keine geeignete Anlageform, wenn sie nicht
Uber ausreichende Kenntnis und/oder Erfahrung in Finanzméarkten und/oder Zugang zu
Informationen und/oder finanziellen Ressourcen und Liquiditat verfigen, um samtliche
Risiken aus dem Investment zu verkraften und/oder ein vollstandiges Verstandnis der
Bedingungen der Wertpapiere und/oder die Féahigkeit besitzen, mdgliche Szenarien fir
die Wirtschaft, die Zinsrate und andere Faktoren, die auf ihr Investment einwirken kénn-
ten, einzuschéatzen.

Jeder potenzielle Anleger muss unter Einbeziehung seiner individuellen Umstande beur-
teilen, ob eine Anlage in Schuldverschreibungen fir ihn geeignet ist. Insbesondere sollte
jeder potenzielle Anleger:
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(i) Uber ausreichendes Wissen und ausreichende Erfahrung verfligen, um die Schuld-
verschreibungen, die Chancen und Risiken einer Anlage in die Schuldverschreibun-
gen und die in diesem Prospekt oder einem mafRgeblichen Nachtrag enthaltenen
oder mittels Verweis darin aufgenommenen Angaben beurteilen zu kénnen;

(i) Zugang zu geeigneten Analyseinstrumenten haben und jene kennen, mit deren Hilfe
er, unter Berucksichtigung seiner individuellen Finanzlage und der in Erwégung ge-
zogen Schuldverschreibungen, den Einfluss der Schuldverschreibungen auf sein
gesamtes Anlagenportfolio beurteilen kann;

(iii) Uber ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditat verfigen, um alle mit einer Anla-
ge in die Schuldverschreibungen verbundenen Risiken und inshesondere einen To-
talverlust seines Investments verkraften zu kénnen;

(iv) die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen genau verstehen und mit den
Verhaltensweisen der jeweils maRRgeblichen Finanzmarkte vertraut sein; und

(v) (alleine oder mit Hilfe eines Finanzberaters) in der Lage sein, mogliche Szenarien
der Entwicklung von Wirtschafts-, Zins- und sonstigen Faktoren zu beurteilen, die
die Anlage in die Schuldverschreibungen und die Fahigkeit des Anlegers, die betref-
fenden Risiken zu verkraften, beeintrachtigen kénnen.

Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil oder zur G&nze nicht in der
Lage ist, Zins- und/oder Kapitalriickzahlungen auf die Schuldverschreibungen zu
leisten.

Far Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass es der Emittentin zum Teil oder zur Génze
unmdglich ist, jene Zinszahlungen und/oder Kapitalriickzahlungen zu leisten, zu denen
sie aufgrund der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen verpflichtet ist. Je
schlechter die Bonitat der Emittentin, umso hoher ist dieses Risiko. Wird dieses Risiko
(Kreditrisiko) schlagend, kann dies dazu flihren, dass die Emittentin Zinszahlungen
und/oder Kapitalriickzahlungen zum Teil oder zur Ganze (Totalausfall) nicht leistet.

Der Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin kann sich verschlechtern (Credit
Spread-Risiko).

Ein Credit-Spread ist die von der Emittentin dem Anleiheglaubiger eines Instruments
zahlbare Marge als Aufschlag fiir das ibernommene Kreditrisiko. Credit-Spreads werden
als Aufschlage auf aktuelle Zinsséatze mit geringem Risiko oder als Abschlage auf den
Preis berechnet.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, zéhlen unter anderem die Kreditwir-
digkeit (Bonitat) der Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die Re-
covery Rate (Erlosquote), die verbleibende Laufzeit der Schuldverschreibung sowie Ver-
pflichtungen aufgrund von Besicherungen oder Garantien bzw. Erklarungen hinsichtlich
bevorzugter Bedienung oder Nachrangigkeit. Die Liquidititslage des Marktes, das all-
gemeine Zinsniveau, die gesamtwirtschaftliche Entwicklung und die Wahrung, auf die die
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mafRgebliche Verbindlichkeit lautet, kénnen ebenfalls einen negativen Einfluss auf den
Credit Spread haben.

Fir Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt,
was zu einer Minderung des Marktpreises und/oder der Liquiditat der Schuldverschrei-
bungen fuhren kann. Ein erhdhter Credit Spread der Emittentin kann zu hdheren Refi-
nanzierungskosten der Emittentin und folglich niedrigeren Gewinnen der Emittentin fi h-
ren, was ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, beein-
trachtigen kann.

Weiters besteht das Risiko, dass es aufgrund der Veranderung des Credit Spreads der
Emittentin zu Kursschwankungen wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen
kommen kann. Dieses Risiko kommt zum Tragen, wenn die Schuldverschreibungen
wahrend der Laufzeit verkauft werden. Je langer der Zeitraum bis zur Falligkeit der
Schuldverschreibungen und je niedriger der Zinssatz der Schuldverschreibungen ist,
desto groRer sind die Kursschwankungen.

Bei einer zukunftigen Geldentwertung (Inflation) kénnte sich die reale Rendite ei-
ner Schuldverschreibung verringern.

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Mdglichkeit, dass der Wert von Vermdgenswerten wie
den Schuldverschreibungen oder den Einnahmen daraus sinkt, wenn die Kaufkraft einer
Wahrung auf Grund von Inflation schrumpft. Durch Inflation verringert sich der Wert des
Ertrags der Schuldverschreibungen. Ubersteigt die Inflationsrate die auf die Schuldver-
schreibungen bezahlten Zinsen wird die Rendite der Schuldverschreibungen negativ und
Anleger erleiden Verluste.

Es gibt keine Sicherheit dafiir, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liqui-
der Sekundarmarkt entwickeln wird, noch dafir, dass dieser, falls er sich entwi-
ckelt, bestehen bleibt. Auf einem illiquiden Markt sind Anleiheglaubiger unter Um-
standen nicht in der Lage, ihre Schuldverschreibungen zu einem angemessenen
Marktpreis oder Uberhaupt zu verkaufen.

Schuldverschreibungen, die unter diesem Prospekt begeben werden, sind zum Teil
Neuemissionen. Fir diese Schuldverschreibungen wird es zum Emissionszeitpunkt je-
denfalls keinen liquiden Markt geben. Die Emittentin gibt keine Zusicherung zur Liquiditat
eines allfalligen Marktes fur Schuldverschreibungen ab.

Unabhangig von einer allfalligen Notierung der Schuldverschreibungen gibt es weder ei-
ne Sicherheit dafir, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fur die Schuldverschreibungen
entwickeln wird, noch dafur, dass dieser, falls er sich entwickelt, bestehen bleibt. Notie-
ren die Schuldverschreibungen nicht an einer Bodrse, kdnnen Informationen uUber den
Marktpreis fur solche Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was die Li-
quiditat dieser Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kann. In einem illiquiden
Markt ist es einem Anleiheglaubiger unter Umstanden nicht mdglich, seine Schuldver-
schreibungen jederzeit zu angemessenen Preisen oder Preisen, die eine vergleichbare
Rendite wie &hnliche Anlagen, fir die ein entwickelter Sekundarmarkt besteht, zu ver-
kaufen. Fur Schuldverschreibungen dieser Art besteht typischerweise ein eingeschréank-
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ter Sekundarmarkt und sie weisen eine héhere Volatilitat inres Marktpreises als Schuldti-
tel, fur die ein liquider Markt besteht, auf. llliquiditdt kann schwerwiegende negative
Auswirkungen auf den Marktpreis von Schuldverschreibungen haben. Die Mdéglichkeit,
Schuldverschreibungen zu verkaufen, kann zusatzlich durch landerspezifische Umstan-
de eingeschréankt sein.

Anleiheglaubiger sind bei einem Verkauf der Schuldverschreibungen einem Markt-
preisrisiko ausgesetzt (Marktpreisrisiko).

Die Entwicklung der Marktpreise der Schuldverschreibungen ist von verschiedenen Fak-
toren abhangig, wie etwa Schwankungen des Marktzinsniveaus, der Politik der Zentral-
banken, gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen, Inflationsraten oder einem Mangel an
bzw. einer UberschieBenden Nachfrage nach der malgeblichen Art von Schuldver-
schreibungen. Fir Anleiheglaubiger besteht daher das Risiko negativer Marktpreisent-
wicklungen der Schuldverschreibungen, das schlagend werden kann, wenn Anleiheglau-
biger die Schuldverschreibungen vor Endféalligkeit verkaufen. Falls der von einem Anlei-
heglaubiger bei einem Verkauf von Schuldverschreibungen erzielte Nettoerlés (samt et-
waiger zwischenzeitlich auf die Schuldverschreibungen geleisteten Ausschittungen)
niedriger ist als der Preis (einschlieRlich allfélliger Spesen und Gebihren), zu dem er die
Schuldverschreibungen erworben hat, erleidet der Anleiheglaubiger einen Nettoverlust.
Entschlie3t sich der Anleiheglaubiger, die Schuldverschreibungen bis zur Endfélligkeit zu
behalten, werden die Schuldverschreibungen zu dem in den Endglltigen Bedingungen
festgesetzten Betrag zuriickgezahlt. Der historische Preis von Schuldverschreibungen
stellt keinen Indikator flr die zukinftige Entwicklung des Marktpreises von Schuldver-
schreibungen dar.

Bestimmte Schuldverschreibungen kénnen eine Option enthalten (wie zum Beispiel ei-
nen Hochstzinssatz oder einen Mindestzinssatz) oder mit einer solchen kombiniert sein.
Solche Optionen haben selbst einen Marktpreis (dh es stellt an sich einen Wert dar, eine
solche Option austben zu kdnnen, der "Optionspreis"). Der Optionspreis kann sich an-
dern und diese Anderung kann auch den Marktpreis der Schuldverschreibungen selbst
beeinflussen. Der Wert der Option verringert sich meist gegen den Verfalltag hin, danach
ist die Option Uberhaupt wertlos. Der Anleiheglaubiger solcher Schuldverschreibungen
tragt daher das Risiko einer unginstigen Entwicklung des Optionspreises allfalliger mit
den Schuldverschreibungen verbundenen Optionen.

Bei Schuldverschreibungen mit Kindigungsrecht der Emittentin und/oder Recht
der Emittentin auf vorzeitige Rickzahlung tragt der Anleiheglaubiger aufgrund des
Ausiibungsrisikos neben dem Risiko der Kiindigung und vorzeitigen Rickzahlung
und dem Risiko, dass die Schuldverschreibungen eine niedrigere Rendite als er-
wartet aufweisen, auch ein hoheres Marktpreisrisiko (Risiko der vorzeitigen Ruck-
zahlung).

Wenn Anleihebedingungen ein Kindigungsrecht nach Wahl der Emittentin und/oder
Recht der Emittentin auf vorzeitige Rickzahlung vorsehen, kann die Emittentin, jederzeit
oder nur bei Eintritt bestimmter Ereignisse (wie in den Anleihebedingungen angegeben,
die Schuldverschreibungen zu einem bestimmten Wahlrickzahlungsbetrag bzw. vorzei-
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tigen Rickzahlungsbetrag an die Anleiheglaubiger zuriickzahlen. Ein Recht der Emitte n-
tin auf Kuindigung und vorzeitige Ruckzahlung kommt haufig bei Schuldverschreibungen
vor, die in Hochzinsphasen begeben werden. Wenn die Rendite fir vergleichbare
Schuldverschreibungen auf den Kapitalméarkten fallt, besteht fur Anleiheglaubiger das
Risiko, dass die Emittentin von ihrem Kindigungsrecht Gebrauch macht oder es auf-
grund des Eintritts eines der in den Anleihebedingungen vorgesehenen Ereignisse zu ei-
ner vorzeitigen Rickzahlung kommt. In diesem Fall tragt der Anleiheglaubiger dieser
Schuldverschreibungen das Risiko, dass seine Anlage aufgrund der vorzeitigen RUck-
zahlung eine geringere Rendite abwirft als erwartet und der tatsachliche Rickzahlungs-
betrag der Schuldverschreibungen geringer ist als der vom Anleiheglaubiger investierte
Kapitalbetrag. Da alle Anleiheglaubiger dem Risiko einer Austibung des Kiindigungs-
rechts durch die Emittentin unterliegen (dieses stellt eine Option dar), spiegelt sich die-
ses Auslbungsrisiko auch im Marktpreis solcher Schuldverschreibungen wider. Dies
kann zu beachtlichen Preisschwankungen fiihren, wenn Anderungen der Zinssatze oder
der Volatilitat vorliegen.

Bestimmte Schuldverschreibungen kdénnen eine Option enthalten (wie zum Beispiel ein
Recht der Emittentin auf Kindigung und vorzeitige Ruckzahlung) oder mit einer solchen
kombiniert sein. Solche Optionen haben selbst einen Marktpreis (dh es stellt an sich ei-
nen Wert dar, eine solche Option ausiiben zu kdnnen, der "Optionspreis"). Der Opti-
onspreis kann sich dndern und diese Anderung kann auch den Marktpreis der Schuld-
verschreibungen selbst beeinflussen. Der Wert der Option verringert sich meist gegen
den Verfalltag hin, danach ist die Option Uberhaupt wertlos. Der Anleiheglaubiger sol-
cher Schuldverschreibungen tragt daher das Risiko einer unglnstigen Entwicklung des
Optionspreises allféalliger mit den Schuldverschreibungen verbundenen Optionen.

Anleiheglaubiger kdnnen dem Risiko unvorteilhafter Wechselkursschwankungen
oder dem Risiko, dass Behtrden Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren,
ausgesetzt sein (Wahrungsrisiko — Wechselkursrisiko).

Die Ruckzahlung sowie die Zahlung von Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen
in der festgelegten Wahrung. Damit sind bestimmte Risiken im Zusammenhang mit Wé&h-
rungsumrechnungen verbunden, falls die Finanzgeschafte eines Anleiheglaubigers
hauptsachlich in einer anderen Wahrung oder Wahrungseinheit als der festgelegten
Wahrung getatigt werden (die Anleiheglaubiger-Wahrung). Zu diesen Risiken z&hlt auch
das Risiko einer erheblichen Wechselkursanderung (einschlieRlich Anderungen aufgrund
einer Abwertung der festgelegten Wahrung oder einer Neubewertung der Anleiheglaubi-
ger-Wahrung) sowie das Risiko, dass fur die Anleiheglaubiger-Wahrung zustandige Be-
horden Devisenkontrollen einfihren oder &ndern. Eine Aufwertung der Anleihegldubiger-
Wahrung gegeniiber der Festgelegten Wahrung wirde (i) zu einer Verringerung des Ge-
genwerts des Ertrags aus den Schuldverschreibungen in der Anleiheglaubiger-Wahrung,
(ii) zu einer Verringerung des Gegenwerts des auf die Schuldverschreibungen zahlbaren
Kapitalbetrags in der Anleihegldubiger-Wahrung und (iii) zu einer Verringerung des Ge-
genwerts des Marktwerts der Schuldverschreibungen in der Anleiheglaubiger-Wéahrung
fuhren. Regierungs- und Wahrungsbehdrden kénnen (wie es in der Vergangenheit be-
reits teilweise geschehen ist) Devisenkontrollen einfuihren, die sich nachteilig auf einen
geltenden Wechselkurs auswirken kénnten. Infolgedessen kénnen Anleiheglaubiger ge-
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ringere Zins- oder Riuckzahlungsbetrage erhalten als erwartet oder auch tberhaupt kei-
ne.

Es besteht das Risiko, dass Anleiheglaubiger nicht in der Lage sind, Ertrage aus
den Schuldverschreibungen so zu reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag er-
zielen wie mit den Schuldverschreibungen (Wiederveranlagungsrisiko).

Anleiheglaubiger tragen gegebenenfalls das Risiko, dass die ihnen aus einer Anlage in
die Schuldverschreibungen zuflieBenden Zinsen der Schuldverschreibungen nicht so
reinvestiert werden kénnen, dass damit der gleiche Ertrag wie mit den maf3geblichen
Schuldverschreibungen erzielt werden kann.

Mit dem Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen verbundene Nebenkosten
kénnen das Ertragspotenzial der Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen.

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem Kauf- oder Ver-
kaufspreis der Schuldverschreibungen meist verschiedene Arten von Nebenkosten (ein-
schlieBlich Transaktionsgebihren und Provisionen) an. Finanzinstitute verrechnen in der
Regel Provisionen und Spesen entweder als fixe Mindestprovisionen oder als vom Auf-
tragswert abhangige prozentuelle Provisionen. Soweit zusatzliche — inlandische oder
auslandische — Parteien an der Durchfiihrung eines Auftrags beteiligt sind, wie zum Bei-
spiel inlandische Handler oder Broker auf Auslandsmarkten, kdnnen Anlegern auch Bro-
kergebuhren, Provisionen und sonstige Gebihren und Kosten derartiger Parteien (Dritt-
kosten) verrechnet werden. Neben den direkt mit dem Kauf der Schuldverschreibungen
verbundenen Kosten (direkten Kosten) missen Anleger auch Folgekosten (wie etwa De-
potgebihren) beriicksichtigen.

Anleger sollten sich vor einer Anlage in Schuldverschreibungen lber die in Zusammen-
hang mit dem Kauf, der Verwahrung und dem Verkauf von Schuldverschreibungen anfal-
lenden Zusatzkosten informieren. Anleger unterliegen dem Risiko, dass diese Nebenkos-
ten den Ertrag der Schuldverschreibungen erheblich reduzieren oder gar aufheben kon-
nen, insbesondere, wenn geringe Betrage investiert werden.

Anleiheglaubiger tragen das Risiko der fehlerhaften Abwicklung durch Clearing
Systeme.

Die Abwicklung von Kauf und Verkauf der Schuldverschreibungen erfolgt Gber ein Clea-
ring System, entweder uber die Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontroll-
bank Aktiengesellschaft (CentralSecuritiesDepository.Austria) oder Euroclear Bank
SA/NV oder ein anderes Clearing System (wie in den Endglltigen Bedingungen angege-
ben, jeweils ein "Clearing System"). Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung da-
fur, dass die Schuldverschreibungen vom Clearing System tatsachlich in das Wertpa-
pierdepot des jeweiligen Anleihegldubigers Ubertragen werden. Anleihegldubiger mus-
sen sich auf die Funktionsfahigkeit des Clearing Systems verlassen. Anleihegldubiger
tragen daher das Risiko einer mangelhaften Abwicklung von Kauf- und/oder Verkaufauf-
trdgen und/oder Zinszahlungen und/oder Ruckzahlungen betreffend die Schuldver-
schreibungen.
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Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht
ausgesetzt.

Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind zahlreiche Diskussionen, Initiativen und Begutach-
tungsprozesse zur mdglichen Verlustbeteiligung von Anleiheglaubigern auf verschiede-
nen Ebenen (BCBS, EU-Kommission, FMA, Bundesministerium fur Finanzen, etc.) im
Gange, die zu wesentlichen Anderungen der bestehenden gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen flr Kapitalinstrumente und Schuldtitel von Kreditinstituten, insbesondere nach-
rangigen Schuldverschreibungen (d.h. Schuldverschreibungen, die Ergéanzungskapital
("Tier 2") gemal Art 63 CRR verbriefen) fuhren kénnen.

Am 13.01.2011 veroéffentlichte das BCBS Mindestvoraussetzungen fiir regulatorisches
Kapital zur Sicherstellung der Verlustabsorption bei akut gefahrdetem Fortbestand von
Banken. Am 15.04.2014 beschloss das Européische Parlament die BRRD. Ziel der
BRRD ist es insbesondere, Behorden einheitliche und wirksame Instrumente und Befug-
nisse an die Hand zu geben, um Bankenkrisen durch PraventivmaRnahmen abzuwen-
den, die Finanzstabilitat zu erhalten und das Risiko, dass der Steuerzahler fur Insol-
venzverluste aufkommen muss, so gering wie mdglich zu halten.

Nach der BRRD sollen die zustandigen Aufsichtsbehdrden die Befugnis eingerdumt er-
halten, bei Erflllung bestimmter Voraussetzungen das Grundkapital eines Kreditinstituts
abschreiben zu kénnen und bestimmte Kapitalinstrumente (ndmlich die Eigenmittelin-
strumente und, im Falle der Anwendung des bail-in- Instruments, andere nachrangige
und sogar nicht-nachrangige Verbindlichkeiten des Kreditinstituts) abschreiben oder in
Eigenkapital des Kreditinstituts umwandeln zu kdnnen (das "Schuldabschreibungs-
Instrument"). Das Schuldabschreibungs-Instrument wird nach der BRRD etwa dann zur
Anwendung gelangen, wenn (i) die zustandige Aufsichtsbehtrde feststellt, dass das
Kreditinstitut die Voraussetzungen fir eine Abschreibung erfillt; (ii) die zustandige Auf-
sichtsbhehdrde feststellt, dass das Kreditinstitut nur dann weiter existenzfahig ist, wenn
bei den relevanten Kapitalinstrumenten von dieser Befugnis Gebrauch gemacht wird;
(iii) in einem Mitgliedstaat beschlossen wurde, dem Kreditinstitut oder dem Mutterunter-
nehmen eine aulRerordentliche Unterstitzung aus 6ffentlichen Mitteln zu gewéhren, und
die zustdndige Aufsichtsbehdrde feststellt, dass das Kreditinstitut ohne diese Unterstit-
zung nicht langer existenzfahig ware; oder (iv) die relevanten Kapitalinstrumente auf
Einzel- und konsolidierter Basis oder auf konsolidierter Basis fur Eigenkapitalzwecke an-
erkannt sind und die zustandige Aufsichtsbehérde feststellt, dass die konsolidierte Grup-
pe nur dann weiter existenzfahig ist, wenn bei diesen Instrumenten von der Abschrei-
bungsbefugnis Gebrauch gemacht wird (die "Nicht-Tragfahigkeit").

Die BRRD verlangt ferner, dass den zustandigen Aufsichtsbehérden folgende Abwick-
lungsbefugnisse (die "Abwicklungs-Instrumente") an die Hand gegeben werden:

o die Ubertragung von Eigentumstiteln, Vermégenswerten, Rechten oder Verbindlich-
keiten eines Kreditinstituts auf einen Erwerber (das "Instrument der Unterneh-
mensverauferung"), und/oder

o die Ubertragung von Vermogenswerten, Rechten oder Verbindlichkeiten eines Kre-
ditinstituts auf ein Brickeninstitut, das sich vollstandig im Eigentum einer oder meh-
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rerer Offentlicher Stellen befindet (das "Instrument des Brickeninstituts"),
und/oder

e die Ubertragung von Vermogenswerten und Rechten eines Kreditinstituts auf eine
eigens fir die Vermégensverwaltung gegriindete Zweckgesellschaft, deren alleini-
ger Eigentimer eine oder mehrere offentliche Stellen ist (das "Instrument der
Ausgliederung von Vermégenswerten"), und/oder

e die Ausltbung der Abschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse (i) zur Rekapitali-
sierung eines Kreditinstituts in einem Umfang, der ausreichend ist, um es wieder in
die Lage zu versetzen, den Zulassungsbedingungen zu geniigen und die Tatigkei-
ten auszuiiben, fur die es zugelassen ist, oder (i) zur Umwandlung in Eigenkapital —
oder Reduzierung des Nennwerts — der auf ein Brickeninstitut Gbertragenen Forde-
rungen oder Schuldtitel mit dem Ziel, Kapital fir das Briickeninstitut bereitzustellen
(das "bail-in Instrument").

Im Rahmen des Schuldabschreibungs-Instruments und des bail-in Instruments hatten die
zustandigen Aufsichtsbehdrden nach der BRRD das Recht, bei Eintritt bestimmter Aus-
I6sungstatbestande (i) bestehende Anteile far kraftlos Zu erklaren,
(i) abschreibungsfahige Verbindlichkeiten (namlich — unter Ausnahme bestimmter Ver-
bindlichkeiten — Eigenmittelinstrumente und, im Falle der Anwendung des bail-in Instru-
ments, andere nachrangige und sogar nicht nachrangige Verbindlichkeiten) eines in Ab-
wicklung befindlichen Kreditinstituts abzuschreiben oder solche abschreibungsfahigen
Verbindlichkeiten eines in Abwicklung befindlichen Kreditinstituts zu einem Umwand-
lungssatz in Eigenkapital des Kreditinstituts umzuwandeln, der betroffene Glaubiger an-
gemessen fur den Verlust, der ihnen durch die Wahrnehmung der Abschreibungs- und
Umwandlungsbefugnisse entstanden ist, entschadigt, (iii) die finanzielle Lage eines Kre-
ditinstituts zu starken, und (iv) die Fortfuhrung eines Kreditinstituts unter Anwendung
angemessener Restrukturierungsmaf3nahmen zu erlauben. Sollte ein Kreditinstitut die
Voraussetzung fur eine Abwicklung erfiillen, dann muss die zustandige Aufsichtsbehdrde
nach der BRRD das Schuldabschreibungs-Instrument vor der Anwendung der Ab-
wicklungs-Instrumente zum Einsatz bringen.

Nach der BRRD sind die Abwicklungs-Instrumente anwendbar,

e wenn ein Kreditinstitut gegen die an eine dauerhafte Zulassung geknipften Eigen-
mittelanforderungen in einer Weise verstof3t, die den Entzug der Zulassung durch
die zustandige Behdorde rechtfertigen wirde, oder wenn objektive Anhaltspunkte da-
far vorliegen, dass dies zumindest in naher Zukunft der Fall sein wird, da das Kredit-
institut Verluste erlitten hat oder voraussichtlich erleiden wird, durch die sein ge-
samtes Eigenkapital oder ein wesentlicher Teil seines Eigenkapitals aufgebraucht
wird; oder

e wenn die Vermoégenswerte eines Kreditinstituts die Héhe seiner Verbindlichkeiten
unterschreiten, oder wenn objektive Anhaltspunkte dafuir vorliegen, dass dies zu-
mindest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder

e wenn ein Kreditinstitut nicht in der Lage ist, seine Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu
begleichen, oder wenn objektive Anhaltspunkte dafur vorliegen, dass dies zumin-
dest in naher Zukunft der Fall sein wird; oder
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e wenn ein Kreditinstitut eine au3erordentliche finanzielle Unterstiitzung aus offentli-
chen Mitteln bendtigt.

Gemal der BRRD stellen Abschreibungen oder Umwandlungen, die unter Anwendung
des bail-in Instruments oder des Schuldabschreibungs-Instruments vorgenommen wer-
den, weder einen Ausfall noch ein Kreditereignis nach den Bestimmungen des relevan-
ten Kapitalinstrumentes dar. Dementsprechend waren samtliche so abgeschriebenen
Betrage unwiderruflich verloren und die aus solchen Kapitalinstrumenten resultierenden
Rechte ihrer Inhaber wéaren erloschen, unabhangig davon, ob die finanzielle Lage des
Kreditinstituts wiederhergestellt wird oder nicht.

Die EU-Mitgliedstaaten sind verpflichtet, ihre einschlagigen nationalen Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften bis zum 31.12.2014 an die BRRD anzupassen. Diese Bestimmun-
gen sind von den Mitgliedstaaten ab dem 01.01.2015, jene zu den bail-in Instrumenten
jedoch spéatestens ab 01.01.2016 anzuwenden. Das Osterreichische Parlament kdnnte
auch beschlieRen, dass Bestimmungen, die ahnliche Abschreibungs- oder Abwicklungs-
instrumente vorsehen, bereits friher in Kraft treten, zB indem solche Instrumente im
BIRG, das sich an der BRRD orientiert und am 01.01.2014 in Kraft trat, vorgesehen wer-
den. Das BIRG orientiert sich zwar an der BRRD; das oben erwahnte Schuldabschrei-
bungs-Instrument und das bail-in Instrument sind derzeit darin jedoch nicht vorgesehen.

Es ist méglich, dass jene aufsichtsbehérdlichen Befugnisse, die aus einer kiinftigen An-
derung der anwendbaren Gesetze zur Umsetzung des Basel llI-Rahmenwerkes resultie-
ren, so eingesetzt werden, dass die Schuldverschreibungen am Verlust der Emittentin
beteiligt werden.

Solche rechtlichen Vorschriften und/oder aufsichtsbehérdlichen MalRnahmen kdénnen die
Rechte der Anleiheglaubiger mafRgeblich beeinflussen, im Falle der Nicht-Tragfahigkeit
(wie oben beschrieben) oder der Abwicklung der Emittentin zu einem Verlust des gesam-
ten in die Schuldverschreibungen investierten Kapitals (Totalverlust) fihren und schon
vor der Nicht-Tragfahigkeit (wie oben beschrieben) oder Abwicklung der Emittentin einen
negativen Einfluss auf den Marktwert der Schuldverschreibungen haben.

Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen sollten
sorgfaltig bedacht werden.

Zinszahlungen auf Schuldverschreibungen bzw. von einem Anleiheglaubiger bei Verkauf
oder Rickzahlung der Schuldverschreibungen realisierte Gewinne, kénnen in seinem
Heimatland oder in anderen L&ndern zu versteuern sein. Die steuerlichen Auswirkungen
fur Anleger im Allgemeinen werden im Abschnitt "Besteuerung" dieses Prospekts be-
schrieben; allerdings kénnen sich die steuerlichen Auswirkungen fur einen bestimmten
Anleiheglaubiger von dieser Beschreibung unterscheiden. Potenzielle Anleihegldubiger
sollten sich daher hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldver-
schreibungen an ihren Steuerberater wenden. Anleiheglaubiger sind dem Risiko ausge-
setzt, dass die reale Rendite der Schuldverschreibungen aufgrund von Einflissen an-
wendbarer Steuergesetzgebung wesentlich geringer als erwartet sein kann. Aul3erdem
kénnen sich die geltenden Steuervorschriften in Zukunft zu Ungunsten der Anleiheglau-
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biger andern, was zu hoherer Steuerbelastung und damit zu einer geringeren Rendite
der Schuldverschreibungen fuhren kdnnte.

Die Schuldverschreibungen unterliegen 6sterreichischem Recht, und Anderungen
der geltenden Gesetze, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kénnen
negative Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die An-
leiheglaubiger haben.

Die Anleihebedingungen unterliegen Osterreichischem Recht. Anleger sollten beachten,
dass das fur die Schuldverschreibungen geltende Recht unter Umstdnden nicht das
Recht ihres eigenen Landes ist und dass das auf die Schuldverschreibungen anwendb a-
re Recht ihnen unter Umstanden keinen ahnlichen oder adaquaten Schutz bietet. Des
Weiteren kann hinsichtlich der Auswirkungen einer etwaigen gerichtlichen Entscheidung
oder einer Anderung osterreichischen Rechts (oder des in Osterreich anwendbaren
Rechts) bzw. der nach dem Datum dieses Prospekts Ublichen Verwaltungspraxis keine
Zusicherung gegeben oder Aussage getroffen werden. Anleiheglaubiger unterliegen da-
her dem Risiko, dass das auf die Schuldverschreibungen anwendbare Recht und die An-
leihebedingungen der Schuldverschreibungen fir Anleihegldaubiger unvorteilhaft sind und
(ihre Auswirkungen) sich andern kénnen.

Forderungen gegen die Emittentin aus den Schuldverschreibungen verjahren, so-
fern sie nicht binnen dreiBig Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren
(hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden.

Forderungen gegen die Emittentin auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen verjahren und erléschen sofern sie nicht binnen dreiRig Jahren (hinsicht-
lich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden. Es
besteht ein Risiko, dass Anleiheglaubiger nach Ablauf dieser Fristen nicht mehr in der
Lage sein werden, ihre Forderungen auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen erfolgreich geltend zu machen.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufge-
nommen, erhdht dies die maximale Hohe eines mdéglichen Verlustes.

Wird ein Kredit fir die Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenom-
men und gerat die Emittentin danach mit den Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
in Verzug oder sinkt der Marktpreis der Schuldverschreibungen erheblich, kann der An-
leiheglaubiger einen Verlust seiner Anlage erleiden und muss dennoch den Kredit und
die damit verbundenen Zinsen zurtckzahlen. Dadurch kann sich die maximale Hohe ei-
nes moglichen Verlustes erheblich erhéhen. Anleger sollten nicht davon ausgehen, dass
Verpflichtungen aus dem Kredit mit Zinszahlungen und/oder dem Verkaufs- oder Ruck-
zahlungserlds der Schuldverschreibungen teilweise oder zur Ganze riickgefihrt werden
kénnen.
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2.3

RISIKEN, DIE MIT BESTIMMTEN AUSSTATTUNGSMERKMALEN UND
PRODUKTKATEGORIEN VON SCHULDVERSCHREIBUNGEN
VERBUNDEN SIND. SCHULDVERSCHREIBUNGEN KONNEN MEHRERE
AUSSTATTUNGSMERKMALE BEINHALTEN

Nachstehend befindet sich eine zusammengefasste Darstellung der wesentlichsten Risi-
ken, die sich aus den verschiedenen Ausstattungsmerkmalen und Produktkategorien der
Schuldverschreibungen ergeben. Dartber hinaus kénnen (je nach Produkt) auch die
oben dargestellten Risiken auf die einzelnen Produkte zutreffen.

Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz. Anleiheglaubiger fix verzinster
Schuldverschreibungen tragen das Risiko, dass der Marktpreis dieser Schuldver-
schreibungen aufgrund von Veranderungen des Marktzinsniveaus sinkt.

Anleiheglaubiger fix verzinster Schuldverschreibungen (oder Schuldverschreibungen mit
fix verzinsten Perioden in Bezug auf diese Periode) tragen das Risiko, dass der Markt-
preis solcher Schuldverschreibungen aufgrund von Veréanderungen des Marktzinsni-
veaus sinkt. Wahrend der nominelle Zinssatz fix verzinster Schuldverschreibungen, wie
in den Endgdiltigen Bedingungen festgelegt, wahrend der Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen (oder Schuldverschreibungen mit fix verzinsten Perioden in Bezug auf diese Pe-
riode) im Vorhinein festgesetzt ist, andert sich der Zinssatz auf den Kapitalmarkten fir
vergleichbare Schuldverschreibungen (das "Marktzinsniveau") Ublicherweise taglich
und bewirkt eine tagliche Anderung des Marktpreises der Schuldverschreibungen.

Mit den Schwankungen des Marktzinsniveaus andert sich auch der Marktpreis fix ver-
zinster Schuldverschreibungen, typischerweise vom Marktzinsniveau ausgehend in die
entgegengesetzte Richtung. Wenn das Marktzinsniveau steigt, sinkt der Marktpreis fix
verzinster Schuldverschreibungen Ublicherweise so lange, bis die Rendite dieser
Schuldverschreibungen etwa dem Marktzinsniveau entspricht.

Das Zinsrisiko kommt zum Tragen, wenn fix verzinste Schuldverschreibungen vor Fallig-
keit verkauft werden. Je langer der Zeitraum bis zur Félligkeit fix verzinster Schuldver-
schreibungen und je niedriger der Zinssatz fix verzinster Schuldverschreibungen ist, de s-
to gréRer sind die Schwankungen des Marktpreises fix verzinster Schuldverschreibun-
gen, wenn sich das Marktzinsniveau andert. Behalt ein Anleiheglaubiger fix verzinster
Schuldverschreibungen diese bis zum Ende ihrer Laufzeit, sind fur ihn derartige
Schwankungen des Marktzinsniveaus ohne Bedeutung, da die Schuldverschreibungen
zum festgelegten Rulckzahlungsbetrag, zuriickgezahlt werden. Das gleiche gilt flr
Schuldverschreibungen mit ansteigendem fixem Zinssatz (Stufenzinsanleihen), wenn die
Marktzinsséatze fur vergleichbare Schuldverschreibungen héher als die fur diese Schuld-
verschreibungen geltenden Zinssétze sind.

Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz. Anleiheglaubiger von variabel ver-
zinsten Schuldverschreibungen tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und
ungewisser Zinsertrage.

Anleiheglaubiger von variabel verzinsten Schuldverschreibungen (oder Schuldverschrei-
bungen mit variabel verzinsten Perioden in Bezug auf diese Periode) tragen das Risiko
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schwankender Marktzinsniveaus und ungewisser Zinsertrage. Aufgrund des schwanken-
den Marktzinsniveaus ist es nicht mdglich, die Rendite von variabel verzinsten Schuld-
verschreibungen im Vorhinein zu bestimmen. Abhangig vom zugrundeliegenden Refe-
renzsatz und der Ausgestaltung der Schuldverschreibungen, unterliegen variabel ver-
zinste Schuldverschreibungen ublicherweise einer hohen Volatilitat. Sind variabel ver-
zinste Schuldverschreibungen derart strukturiert, dass sie Multiplikatoren, Héchstzins-
satze oder Mindestzinsséatze, oder eine Kombination solcher Merkmale enthalten, kann
sich der Marktpreis volatiler gestalten als jener von variabel verzinsten Schuldverschrei-
bungen, die solche Merkmale nicht enthalten.

Die Wertentwicklung variabel verzinster Schuldverschreibungen hangt inshesondere von
der Entwicklung des Marktzinsniveaus, dem Angebot und der Nachfrage auf dem Se-
kundarmarkt und der Bonitat der Emittentin ab. Bei Verdnderungen eines oder mehrerer
dieser Faktoren kann es daher zu Schwankungen des Marktpreises der Schuldver-
schreibungen kommen. Die Emittentin weist ausdriicklich darauf hin, dass Anderungen
des Marktzinsniveaus wahrend einer Zinsperiode auch die Hohe der Verzinsung in den
nachfolgenden Zinsperioden negativ beeinflussen kénnen. Die Emittentin kann diese
Faktoren nicht beeinflussen.

Schuldverschreibungen mit fixem und danach variablem Zinssatz. Bei Schuldver-
schreibungen mit fixem und danach variablem Zinssatz kann der Zinssatz nach
Wechsel von einer fixen Verzinsung auf eine variable Verzinsung weniger vorteil-
haft fur Anleiheglaubiger sein als der vormals fixe Zinssatz.

Der Wechsel von einer fixen auf eine variable Verzinsung beeinflusst den Marktpreis der
Schuldverschreibungen. Beim Wechsel von einem fixen auf einen variablen Zinssatz,
kann der variable Zinssatz niedriger sein, als jener der fixen Zinsperiode und jener einer
vergleichbaren variablen Schuldverschreibung.

Nullkupon-Schuldverschreibungen. Veranderungen der Marktzinssatze haben auf
die Marktpreise von Nullkupon-Schuldverschreibungen einen wesentlich starkeren
Einfluss als auf die Marktpreise anderer Schuldverschreibungen.

Nullkupon-Schuldverschreibungen weisen keine Verzinsung (Kupon) auf. Ein Anleihe-
glaubiger von Nullkupon-Schuldverschreibungen tragt das Risiko, dass der Marktpreis
der Schuldverschreibungen aufgrund von Veranderungen des Marktzinsniveaus sinken
kann. Der Marktpreis von Nullkupon-Schuldverschreibungen verhélt sich volatiler als der
Marktpreis von verzinsten Schuldverschreibungen und reagiert auf Anderungen des
Marktzinsniveaus starker als verzinste Schuldverschreibungen mit ahnlicher Laufzeit.

Schuldverschreibungen mit Zielkupon. Bei Schuldverschreibungen mit einem Ziel-
kupon tragt der Anleiheglaubiger das Risiko einer vorzeitigen Ruckzahlung sobald
ein bestimmter Zinsbetrag erreicht wird.

Wenn Schuldverschreibungen einen Zielkupon beinhalten, tragt der Anleiheglaubiger
das Risiko der vorzeitigen Riickzahlung, sobald die Summe der unter den Schuldver-
schreibungen ausbezahlten Zinsen einen bestimmten Betrag erreicht. Dies kann sich
nachteilig auf die Liquiditatsplanung des Anleiheglaubiger oder auf den Ertrag der
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2.4

Schuldverschreibung auswirken. Aufgrund der vorzeitigen Riickzahlung kann der Anlei-
heglaubiger erwartete Ertrdge verlieren (siehe auch "Risiko der vorzeitigen Rickzah-

lung").

Schuldverschreibungen mit Hochstzinssatz. Bei Schuldverschreibungen mit einem
Hochstzinssatz wird die Hohe des Zinssatzes niemals Uber den Hochstzinssatz
hinaus steigen.

Schuldverschreibungen, die Perioden mit variabler Verzinsung aufweisen, kénnen auch
einen Hochstzinssatz beinhalten. Wurde ein Hochstzinssatz festgelegt, wird die Hohe
des variablen Zinssatzes niemals dariiber hinaus steigen, weshalb der Anleiheglaubiger
nicht in der Lage sein wird, von einer glinstigen, tGber den Héchstzinssatz hinaus gehen-
den, Entwicklung des Referenzsatzes zu profitieren. Die Rendite der Schuldverschrei-
bungen kénnte daher betrachtlich niedriger ausfallen als jene ahnlich ausgestalteter
Schuldverschreibungen ohne Hoéchstzinssatz.

Schuldverschreibungen, die bestimmte fiir Anleiheglaubiger vorteilhafte Ausstat-
tungsmerkmale wie beispielsweise einen Mindestzinssatz aufweisen, kénnen auch
far Anleiheglaubiger nachteilige Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise einen
Hochstzinssatz oder einen héheren Emissionspreis aufweisen.

Anleger sollten bedenken, dass Schuldverschreibungen, die Uber bestimmte fur Anleihe-
glaubiger vorteilhafte Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise eine Mindestverzinsung
verfligen, typischerweise auch Ausstattungsmerkmale aufweisen, die nachteilig fur An-
leiheglaubiger sein kdonnen (wie einen Hochstzinssatz oder einen héheren Emissions-
preis) als die Ausstattungsmerkmale vergleichbarer Schuldverschreibungen, die keine
Mindestverzinsung aufweisen. Anleger sind dazu angehalten, selbst zu beurteilen, ob
der positive Effekt, den etwaige fur sie vorteilhafte Ausstattungsmerkmale der Schuld-
verschreibungen haben kénnen, den héheren Preis oder andere, fur die Anleiheglaubi-
ger negativen Ausstattungsmerkmale, aufwiegt.

RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT NACHRANGIGEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin sind nachrangige
Schuldverschreibungen gegeniber nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten nach-
rangig zu bedienen.

Die nachrangigen Schuldverschreibungen stellen Instrumente des Erganzungskapitals
(Tier 2) gemal Art. 63 CRR dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und
Beschrankungen. Die Verpflichtungen der Emittentin aus den nachrangigen Schuldver-
schreibungen sind unbesicherte und nachrangige Verpflichtungen. Im Falle der Liquida-
tion oder der Insolvenz der Emittentin sind derartige Verpflichtungen gegeniuber den
Forderungen samtlicher nicht-nachrangiger Glaubiger der Emittentin nachrangig, sodass
in einem solchen Fall Betrage auf Grund der Verpflichtungen unter diesen Schuldver-
schreibungen erst dann zahlbar werden, wenn die Forderungen aller nicht-nachrangigen
Glaubiger der Emittentin bereits zur Ganze erfillt wurden, d.h. dass die Anleiheglaubiger
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nachrangiger Schuldverschreibungen erst und nur insoweit befriedigt werden, als der
Emittentin nach der Befriedigung der Anleihegléubiger nicht-nachrangiger Schuldver-
schreibungen und allen anderen nicht-nachrangigen Forderungen noch liquide Mittel zur
Verfligung stehen, was insbesondere bei Insolvenz der Emittentin meist zu einem Total-
ausfall fur den Anleiheglaubiger fuhrt. Anleiheglaubiger sind daher dem Risiko ausge-
setzt, dass der Emittentin nach Befriedigung ihrer nicht-nachrangigen Glaubiger kein
ausreichendes Vermégen mehr fiir die Rickzahlung der nachrangigen Schuldverschrei-
bungen verbleibt. Forderungen der Emittentin knnen weder mit auf Grund der nachran-
gigen Schuldverschreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen der Emittentin auf-
gerechnet werden, noch kénnen von der Emittentin oder einem Dritten in Bezug auf die
durch die nachrangigen Schuldverschreibungen verbrieften Verbindlichkeiten vertragli-
che Sicherheiten gestellt werden. Eine Einschrankung der Nachrangigkeit oder Ande-
rung der Laufzeit der nachrangigen Schuldverschreibungen mittels einer spéteren Ver-
einbarung ist nicht méglich. Nachrangige Verbindlichkeiten kdnnen im Verhaltnis zuein-
ander mit unterschiedlicher Nachrangigkeit ausgestattet sein (zB Instrumente des Er-
ganzungskapitals gegeniber Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals). Nachrangige
Schuldverschreibungen kdnnen auferdem ein Kiindigungsrecht der Emittentin vorsehen.
Die Anleiheglaubiger nachrangiger Schuldverschreibungen tragen in diesem Fall auch
das Risiko, dass die Emittentin diese Schuldverschreibungen vor dem Ende ihrer Lauf-
zeit kundigt. Fur Anleiheglaubiger nachrangiger Schuldverschreibungen besteht weiters
das Risiko fehlender Kiindigungsmaoglichkeiten fur Anleiheglaubiger.

Anleger, die in nachrangige Schuldverschreibungen investieren, sind dem Risiko
ausgesetzt, dass sie wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen ihr einge-
setztes Kapital nicht zuriickverlangen kénnen

Die Anleihebedingungen sehen (mit Ausnahme der "Vorzeitigen Rickzahlung aus regu-
latorischen oder steuerlichen Griinden") weder explizit noch implizit vor, dass die
Schuldverschreibungen innerhalb von funf Jahren nach dem Begebungstag durch die
Emittentin zuriickgezahlt werden kdonnen. Die Emittentin weist ausdricklich darauf hin,
dass eine vorzeitige Rickzahlung nicht erfolgen wird (ausgenommen bei Eintritt einer
"Vorzeitigen Ruckzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen Grinden"). Ferner ha-
ben die Anleiheglaubiger kein Recht, die Schuldverschreibungen wahrend ihrer Laufzeit
zu kundigen. Den Anlegern, die in nachrangige Schuldverschreibungen investieren,
muss daher bewusst sein, dass sie vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen
ihr eingesetztes Kapital nicht zurtickverlangen kénnen.

Die Anrechenbarkeit der Schuldverschreibungen als regulatorisches Kapital kann
sich verringern oder wegfallen.

Nachrangige Schuldverschreibungen sollen nach Ansicht der Emittentin Instrumente des
Erganzungskapitals (Tier 2) gemaf Art. 63 CRR darstellen und unterliegen jeweils den dort
vorgesehenen Bestimmungen und Beschréankungen. Es ist aber nicht auszuschliel3en,
dass sich die Voraussetzungen fur Tier 2 andern und die Schuldverschreibungen nicht
oder nicht mehr zur Géanze als Eigenmittel der Emittentin angerechnet werden kénnen.
Sollte dies der Fall sein, kann dies negative Auswirkungen auf die Kapitalausstattung der
Emittentin haben. Ferner ist die Emittentin in diesem Fall berechtigt, die Schuldver-
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schreibungen zu kindigen und vorzeitig zurlickzuzahlen, sofern die in den Anleihebe-
dingungen fur eine "Vorzeitige Ruckzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen
Grinden" vorgesehenen Voraussetzungen (inshesondere eine Zustimmung der zustan-
digen Aufsichtsbehorde) erfillt sind. In diesem Fall sind Anleiheglaubiger, die in nach-
rangige Schuldverschreibungen investieren, dem Risiko ausgesetzt, dass jener Betrag,
den sie aufgrund der vorzeitigen Rickzahlung zuriickbezahlt erhalten, nicht in einer
Weise reinvestiert werden kann, dass daraus die gleiche Rendite erwéachst wie unter den
getilgten Schuldverschreibungen.

Wichtiger Hinweis: Die Beurteilung der aufsichtsrechtlichen Anrechenbarkeit von Nach-
rangkapital-Schuldverschreibungen der Emittentin als Eigenmittelbestandteile ist nicht
Gegenstand des Billigungsverfahrens der FMA; es besteht daher das Risiko, dass nach-
rangige Schuldverschreibungen der Emittentin nicht als Eigenmittelbestandteile der
Emittentin angerechnet werden kénnen.

Es ist der Emittentin nicht untersagt, weitere Verbindlichkeiten einzugehen, die im
Vergleich zu den Verbindlichkeiten aus nachrangigen Schuldverschreibungen vor-
rangig oder gleichrangig sind.

Die Hohe von im Vergleich zu nachrangigen Schuldverschreibungen vorrangigem oder
gleichrangigem Kapital, das die Emittentin aufnehmen darf, ist gesetzlich nicht begrenzt.
Die Aufnahme weiterer Verbindlichkeiten kann den Betrag, den Anleihegldubiger nach-
rangiger Schuldverschreibungen im Falle einer Insolvenz der Emittentin oder eines die
Insolvenz der Emittentin abwehrenden Verfahrens zurtickerhalten, reduzieren und die
Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin keine Zahlungen auf nachrangige Schuldver-
schreibungen leistet, erhéhen. Nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin kdn-
nen auch von Ereignissen stammen, die in der Bilanz der Emittentin keinen Niederschlag
finden, wie beispielsweise die Ausstellung von abstrakten Garantieversprechen oder das
Schlagendwerden anderer nicht-nachrangiger Eventualverbindlichkeiten. Anspriuche aus
solchen Garantieversprechen oder aus anderen nicht-nachrangigen Eventualverbindlich-
keiten werden zu nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, die im Falle eines
Insolvenzverfahrens der Emittentin oder eines Verfahrens zur Abwendung einer Insol-
venz der Emittentin vorrangig zu den Rlckzahlungsansprichen aus nachrangigen
Schuldverschreibungen sind.

Bei nachrangigen Schuldverschreibungen besteht das Risiko, dass ein Rickkauf
durch die Emittentin gesetzlich nicht zul&ssig ist.

Nachrangige Schuldverschreibungen dirfen nur nach Mafl3gabe der bestehenden ge-
setzlichen Vorschriften von der Emittentin vor Ende der Laufzeit gekiindigt, vorzeitig zu-
rickgezahlt oder zurickgekauft werden. Derzeit sehen die anwendbaren Vorschriften
vor, dass ein Ruckkauf nachrangiger Schuldverschreibungen durch die Emittentin nur
mit Zustimmung der Aufsichtsbehoérde zulassig ist. Anleiheglaubiger durfen sich daher
nicht darauf verlassen, dass die Emittentin nachrangige Schuldverschreibungen zurtick-
kaufen wird oder kann und tragen das Risiko, bis zum Ende der Laufzeit der nachrangi-
gen Schuldverschreibungen in diesen Schuldverschreibungen investiert bleiben zu mus-
sen.
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2.5

RISIKEN IN BEZUG AUF POTENTIELLE INTERESSENSKONFLIKTE

Risiko mdglicher Interessenskonflikte aufgrund unterschiedlicher Geschéaftsbezie-
hungen.

Mdogliche Interessenskonflikte kdnnen sich auf Seiten der Berechnungsstelle und der
Zahlstelle ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter Ermessensentscheidungen die
den vorgenannten Funktionen aufgrund der Anleihebedingungen oder auf anderer
Grundlage zustehen. Diese Interessenskonflikte kénnten einen negativen Einfluss auf
die Anleiheglaubiger haben.

Risiken potentieller Interessenskonflikte von Organmitgliedern der Emittentin.

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Gben Organfunktionen in anderen Gesellschaf-
ten und/oder in anderen Gesellschaften des Volksbanken-Verbundes aus. Aus diesen
Doppelfunktionen kénnen die Organmitglieder in Einzelfdllen potentiellen Interessens-
konflikten ausgesetzt sein. Derartige Interessenskonflikte kdnnen insbesondere dazu
fuhren, dass geschéftliche Entscheidungsprozesse verhindert oder verzégert oder zum
Nachteil der Anleiheglaubiger getroffen werden.

70



3. DAS PROGRAMM

Hinweis: Nachfolgend finden sich bestimmte allgemeine Informationen zum Programm und den
Schuldverschreibungen. Anleger werden darauf hingewiesen, dass diese Informatio-
nen keine vollstdndige Darstellung der Schuldverschreibungen enthalten. Eine voll-
standige Beschreibung der Schuldverschreibungen und der mit ihnen verbundenen
Rechte ergibt sich nur aus den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab Seite 100 des
Prospekts), wie durch die fur eine jede Serie von Schuldverschreibungen veroffent-
lichten Endgiltigen Bedingungen erganzt, die als Muster in diesem Prospekt enthal-
ten sind (siehe ab Seite 155 des Prospekts).

Beschreibung: € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibun-
gen (das "Programm") als auf den Inhaber lautende nicht-
nachrangige und nachrangige Schuldverschreibungen in Prozent-
notiz (die "Schuldverschreibungen").

Gesamtnennbetrag des Bis zu EUR 750.000.000; der Gesamtnennbetrag der unter dem

Programms: Programm begebenen und ausstehenden Schuldverschreibungen
darf EUR 750.000.000 zu keiner Zeit Uberschreiten (wobei die
Nennbetrdge von Schuldverschreibungen, die auf eine andere
Wahrung als EUR lauten zum Zweck dieser Berechnung zum Ta-
geskurs in EUR umzurechnen sind). Die Emittentin kann diesen
Betrag durch einen Nachtrag zum Prospekt erhéhen.

Emittentin: Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin").
Hauptzahlstelle: Volksbank Vorarlberg e.Gen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der
Hauptzahlstelle, allfalliger zusatzlicher Zahlstellen und der Be-
rechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu beenden und
eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahl-
stellen oder Berechnungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstel-
len, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und eine Berechnungs-
stelle, (i) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen
Union, sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europdaischen
Union mdglich ist, die nicht geméaR der Richtlinie 2003/48/EG des
Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-
27. November 2000 umsetzenden Richtlinie der Europaischen
Union beziglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder ge-
malR eines Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur
Einbehaltung oder zum Abzug von Quellensteuern oder sonstigen
Abziugen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungsstel-
le behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils be-
nannten Geschéftsstelle eine andere Geschéftsstelle in derselben
Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen hinsicht-
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Begebungsmethode:

Konsolidierung von
Schuldverschreibungen:

Emissionspreis:

Vertriebsmethode:

Borsenotiz:

Anlegerkategorien, de-
nen die Schuld-
verschreibungen ange-
boten werden:

lich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die
Zahlstellen oder die Berechnungsstelle erfolgen unverziglich
durch die Emittentin im Einklang mit den Anleihebedingungen.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine "Serie")
begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden Serie von Schuld-
verschreibungen ergeben sich aus den mafigeblichen Endgiltigen
Bedingungen (die als Muster in diesem Prospekt ab Seite 155
enthalten sind, die "Endgultigen Bedingungen"), die auf die an-
wendbaren (Teile dieser) Muster-Anleihebedingungen (die in die-
sem Prospekt ab Seite 100 enthalten sind, die "Muster-
Anleihebedingungen") verweisen (zusammen, die "Anleihebe-
dingungen").

Schuldverschreibungen kénnen als Einmal- oder Daueremissionen
begeben werden. Einmalemissionen stellen Schuldverschreibun-
gen dar, die wahrend einer bestimmten Angebotsfrist gezeichnet
und begeben werden kdnnen. Bei Daueremissionen liegt es im
Ermessen der Emittentin wann die Schuldverschreibungen wéh-
rend der gesamten (oder einem Teil der) Laufzeit zur Zeichnung
zur Verfigung stehen und begeben werden. Im Falle von Dauer-
emissionen ist die Emittentin berechtigt, den Gesamtnennbetrag
jederzeit aufzustocken oder zu reduzieren.

Schuldverschreibungen einer Serie kdnnen mit Schuldverschrei-
bungen einer anderen Serie derart konsolidiert werden, dass sie
zusammen eine einheitliche Serie bilden.

Die Schuldverschreibungen kénnen zu ihrem Nennbetrag oder mit
einem Aufschlag oder Abschlag vom Nennbetrag und/oder mit
einem Ausgabeaufschlag ausgegeben werden.

Der Erstemissionspreis von Schuldverschreibungen, die als Dau-
eremission begeben werden, wird fir den Beginn ihrer Angebots-
frist in den Endgultigen Bedingungen angegeben und danach fort-
laufend von der Emittentin nach MalRgabe der zum jeweiligen
Ausgabezeitpunkt vorherrschenden Marktbedingungen angepasst.

Die Schuldverschreibungen werden auf nicht-syndizierter Basis
sowie im Wege eines offentlichen Angebots oder als Privatplatzie-
rung begeben werden.

Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms
zum Handel im Amtlichen Handel oder im Geregelten Freiverkehr
(jeweils ein "Markt") der Wiener Borse gestellt.

Die Schuldverschreibungen kdnnen sowohl institutionellen Kunden
als auch Privatkunden angeboten werden.
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Grinde fur das Angebot
und Verwendung des
Emissionserléses:

Die Nettoerldse aus der Ausgabe der Schuldverschreibungen
werden von der Emittentin zur Gewinnerzielung und fur ihre all-
gemeinen Refinanzierungsbedirfnisse verwendet. Die Emission
von Schuldverschreibungen, die nachrangiges Kapital verbriefen,
dient zur Starkung der Eigenmittelausstattung der Emittentin.
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4. ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Dieses Kapitel enthalt bestimmte, Gber die Anleihebedingungen hinausgehende Angaben zu den
Schuldverschreibungen, die unter dem Programm begeben werden kdnnen. Es enthalt
(i) Angaben, die nach der Prospektverordnung verpflichtend in den Prospekt aufzunehmen, aber
in den Anleihebedingungen nicht enthalten sind (zB da es sich dabei zum Teil nicht um rechtliche
Verhaltnisse handelt) und (ii) bestimmte nadhere Ausfiihrungen und Erklarungen zu Angaben Uber
die Schuldverschreibungen aus dem Anleihebedingungen, die die Emittentin zum besseren Ver-
standnis der Schuldverschreibungen fiir sinnvoll erachtet.

Warnung: Die aus einer Serie von Schuldverschreibungen der Emittentin und den Inhabern der
Schuldverschreibungen (die "Anleiheglaubiger") erwachsenden Rechte und Pflichten und damit
die Funktionsweise dieser Schuldverschreibungen ergeben sich ausschlielich aus den fir die
jeweilige Emission mafigeblichen Anleihebedingungen, dh den Endgultigen Bedingungen (die fur
jede Serie von Schuldverschreibungen auf der Website der Emittentin unter http://www.volksbank-
vorarlberg.at/boersen_u_maerkte/anleihen/volksbank anleihen verdéffentlicht werden und als Mus-
ter in diesem ab Seite 155 enthalten sind), und den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab
Seite 100 des Prospekts). Die Anleihebedingungen sind rechtsverbindlich, die nachstehenden
Angaben dienen nur der Information der Anleger. Anleger durfen ihre Entscheidung tber den Er-
werb von Schuldverschreibungen nicht alleine auf dieses Kapitel stiitzen, sondern sind dazu an-
gehalten, den gesamten Prospekt, etwaige Nachtrage einschlieBlich der maRgeblichen Endgulti-
gen Bedingungen (im Hinblick auf die Schuldverschreibungen insbesondere die Kapitel "2. Risiko-
faktoren” und "6. Anleihebedingungen”) zu studieren.

4.1 RANG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die unter dem Programm begebenen Schuldverschreibungen weisen im Hinblick auf
ihren Rang, dh im Hinblick auf die Reihenfolge, die die Emittentin bei der Bedienung ih-
rer Verbindlichkeiten einzuhalten hat, eines der folgenden zwei Merkmale auf, die in § 2
der den Muster-Anleihebedingungen optional ausgestaltet sind und sich folglich aus den
Endgultigen Bedingungen ergeben: (i) nicht-nachrangige oder (ii) nachrangige Schuld-
verschreibungen.

4.1.1 Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht-
nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und
mit allen anderen gegenwartigen und kiinftigen nicht besicherten und nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, ausgenommen gesetzlich vorrangig
zu beriicksichtigende Verbindlichkeiten.

4.1.2 Nachrangige Schuldverschreibungen

Die unter dem Programm begebenen nachrangigen Schuldverschreibungen stellen In-
strumente des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemafd Art 63 der Verordnung (EU) Nr.
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4.2

575/2013 des Europaischen Parlaments und Rates vom 26.06.2013 iber Aufsichtsanforde-
rungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
646/2012 in der zum Zeitpunkt der Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Require-
ments Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und Be-
schréankungen. Die Schuldverschreibungen begrinden direkte, unbedingte, unbesicherte
und nachrangige gemaf Art 63 litd CRR Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den
gleichen Rang untereinander und im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten, un-
besicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nach-
rangige Verbindlichkeiten, die ausdricklich als nachrangig gegeniber den Schuldverschrei-
bungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin ste-
hen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gem&R den Schuldverschreibungen im Rang
nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang
mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht gemar deren
Bedingungen nachrangig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorrangig ge-
genuber den Anspriichen der Genossenschafter, Partizipanten und Inhaber von Instrumen-
ten ohne Stimmrecht gemaf § 26a BWG der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubi-
ger wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind
dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt.” auf Seite 61 des
Prospektes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Bege-
bung bestanden haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

Fir die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen darf diesen keine
vertragliche Sicherheit durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden; eine sol-
che Sicherheit wird auch zu keinem Zeitpunkt gestellt werden. Rickerstattungsanspriiche
der Anleiheglaubiger dirfen nicht gegen Forderungen der Emittentin aufgerechnet werden.
Nachtraglich konnen der Nachrang nicht beschrankt sowie die Laufzeit dieser Schuld-
verschreibungen nicht verklrzt werden.

AUSZAHLUNGSPROFILE, VERZINSUNG

Die unter dem Programm begebenen Schuldverschreibungen gehéren im Hinblick auf
ihre Verzinsung zu einer der folgenden vier Varianten (jeweils eine "Variante"), die als
verschiedene optionale Muster-Anleihebedingungen ausgestaltet sind; die Endgultigen
Bedingungen geben an, welche Variante der Muster-Anleihebedingungen anwendbar ist:
(i) Variante 1 — fixer Zinssatz, (ii) Variante 2 - Nullkupon-Anleihe, (iii) Variante 3 — Vari-
abler Zinssatz oder (iv) Variante 4 — Fixer und danach variabler Zinssatz. Jede der Mus-
ter-Anleihebedingungen fur eine Variante verfiigt unter anderem im Hinblick auf die Ver-
zinsung Uber weitere Optionen (je eine "Option"), die in den Endgiltigen Bedingungen
ausgewahlt werden. Aus den Varianten und Optionen ergeben sich im Hinblick auf die
Verzinsung die folgenden Ausgestaltungsmoglichkeiten der Schuldverschreibungen im
Hinblick auf ihre Verzinsung.
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4.2.1 Variante 1 - Fixer Zinssatz

Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz werden Uber ihre gesamte Laufzeit mit einem
im Vorhinein zahlenmaRig fixierten Zinssatz (zB 2,5 % per annum) verzinst. Dieser fixe
Zinssatz kann entweder fir die gesamte Laufzeit der Schuldverschreibungen gleich sein
(Option 1) oder ansteigen (Option 2) (zB 2,0 % per annum in den ersten vier Jahren der
Laufzeit und danach 2,8 % per annum).

4.2.2 Variante 2 - Nullkupon-Anleihe

Schuldverschreibungen, die Nullkupon-Anleihen darstellen werden nicht laufend ver-
zinst, sondern weisen typischerweise einen Rickzahlungsbetrag aus, der gleich oder
hoher als der Nennbetrag ist und/oder werden zu einem Emissionspreis gleich oder un-
ter ihrem Nennbetrag begeben. Ein méglicher Ertrag fir den Anleiheglaubiger ergibt sich
(unter AuRerachtlassung allfélliger Abgaben, Spesen und Gebilhren im Zusammenhang
mit dem Erwerb, Halten oder dem Verkauf von Schuldverschreibungen) aus der Diffe-
renz zwischen dem Rickzahlungsbetrag bzw dem Preis, den ein Anleiheglaubiger bei
einem Verkauf der Schuldverschreibungen erhalt und dem Emissionspreis der Schuld-
verschreibungen bzw dem Preis, den der Anleger beim Erwerb der Schuldverschreibun-
gen bezahlt hat.

4.2.3 Variante 3 — Variabler Zinssatz

Bei Schuldverschreibungen mit variabler Verzinsung ist der variable Zinssatz nicht Uber
die Laufzeit fixiert, sondern fest an einen Referenzsatz gebunden. Der variable Zinssatz
entspricht dem Referenzsatz oder einem Teil bzw Vielfachen des Referenzsatzes zu-
oder abzuglich einer Marge, zB 0,8 * 3M-Euribor + 20 Basispunkte per annum. An be-
stimmten Tagen (sogenannte Zinsfeststellungstage) wahrend der Laufzeit der Schuld-
verschreibungen wird von der Berechnungsstelle die Hohe des Referenzsatzes festge-
stellt und aufgrund des festgestellten Wertes des Referenzsatzes der variable Zinssatz
fur einen bestimmten Zeitraum (sogenannte Zinsperiode) wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen fixiert, dh der an diesem Zinsfeststellungstag nach der in den
Anleihebedingungen angegebene Zinssatz gilt dann fir eine Zinsperiode. Beim nachsten
Zinsfeststellungstag wird der variable Zinssatz erneut berechnet und fur eine Zinsperio-
de (so eine folgt) fixiert. Schuldverschreibungen mit variabler Verzinsung kénnen auch
einen Mindest- und/oder einen Hochstzinssatz aufweisen; in diesem Fall kommt, falls die
oben genannte Berechnung einen Zinssatz ergeben wirde, der unter dem Mindestzins-
satz liegt, fur die maRgebliche Zinsperiode der Mindestzinssatz zur Anwendung und falls
die oben genannte Berechnung einen Zinssatz ergeben wirde, der Uber dem Héchst-
zinssatz liegt, der Héchstzinssatz zur Anwendung. Der variable Zinssatz der Schuldver-
schreibungen ist im Falle der Anwendbarkeit dieser Optionen nach oben hin mit dem
Hdochstzinssatz und nach unten hin mit dem Mindestzinssatz begrenzt und kann niemals
kleiner als der Mindestzinssatz bzw. gro3er als der Hochstzinssatz werden.

Als Referenzsétze fur die Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz kommen der
EURIBOR und ein CMS-Satz (Constant Maturity Swap) in Frage.

EURIBOR. EURIBOR ist die Abkurzung fur "Euro Interbank Offered Rate", ein im Rah-
men der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion in Kraft getretenes System der
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Referenzzinssatze im Euromarkt. EURIBOR ist Referenzzinssatz fir einwdchige sowie
Ein- bis Zwdlfmonatsgelder. Der EURIBOR wird von insgesamt etwa 30 Referenzbanken
taglich ermittelt. Hierzu Ubermitteln die EURIBOR-Referenzbanken taglich um elf Uhr
MEZ ihre Briefséatze fiir Ein- bis Zwolfmonatsgelder im Interbankenhandel im Euroraum
an einen Bildschirmdienst.

CMS. CMS steht kurz fur Constant-Maturity-Swap. Dabei werden, wie bei allen anderen
Formen von Zinsswaps auch, zwei unterschiedliche Zinssatze ausgetauscht. Im Gegen-
satz zu einem Standardswap, bei dem ein vereinbarter Festzins gegen einen variablen
Zinssatz getauscht wird, erfolgt bei einem Constant-Maturity-Swap der Austausch zweier
variabler Zinssatze. Beim CMS wird ein kurzfristiger Geldmarktzinssatz gegen einen
langfristigen Kapitalmarktzinssatz getauscht, allerdings mit dem Unterschied, dass auch
der zu zahlende Kapitalmarktzinssatz regelmanig und periodisch neu festgelegt wird und
damit ebenfalls variabel ist. Die Hohe dieser Zahlungen ist dabei abhdngig von einem
Zinssatz fur Swaps mit immer gleicher Laufzeit. Lautet der Swap zum Beispiel auf den
10-Jahres CMS-Satz, so wird der Zahlbetrag des Swaps einmal jahrlich zu einem vorab
definierten Datum an den Zinssatz fur 10-jahrige Laufzeiten angepasst. Steigt dieser
Zinssatz im Verlauf der Swaplaufzeit an, dann muss auch derjenige Swappartner, der
den CMS-Satz zu zahlen hat, an den anderen Swappartner hohere Zahlungen leisten.
Umgekehrt ist es bei fallenden Zinsen, dann verringern sich die zu zahlenden Betrage
analog. Als Referenz fur den CMS-Satz gilt das jeweils zugehdrige ISDA Fixing.

4.2.4 Variante 4 — Fixer und danach variabler Zinssatz

4.3

4.4

Schuldverschreibungen kénnen auch anfanglich mit fixer und spater mit variabler Ver-
zinsung ausgestaltet sein. Dies bedeutet, dass die fixe Verzinsung wie in (Punkt 4.2.1
beschrieben) nach einer in den Endgultigen Bedingungen bestimmten Zeit in einen vari-
ablen Zinssatz (Punkt 4.2.3 beschrieben) geédndert wird.

METHODE ZUR FESTSETZUNG DES EMISSIONSPREISES DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Methode zur Festsetzung des Emissionspreises einer Serie von Schuldverschrei-
bungen hangt von der Vertriebsmethode ab. Die Schuldverschreibungen werden nicht-
syndiziert begeben. Die Emittentin setzt den Emissionspreis auf Basis der allgemein gel-
tenden Marktbedingungen im eigenen Ermessen vor dem Begebungstag fest und passt
ihn danach im Falle von Daueremissionen laufend an die vorherrschenden Marktbedin-
gungen an.

RENDITE DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Rendite der Schuldverschreibungen ist von ihrer Verzinsung abhangig und kann
daher nur fur solche Schuldverschreibungen im Vorhinein angegeben werden, fur die die
anwendbaren Zinssatze, fiur die gesamte Laufzeit im Vorhinein feststehen. Dies trifft auf
Schuldverschreibungen der Variante 1 — fixer Zinssatz und solche der Variante 2 — Null-
kupon-Anleihen zu; fur diese Schuldverschreibungen wird die Rendite in den mafgebli-
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chen Endgiiltigen Bedingungen angegeben werden. Die angegebene Rendite trifft nur
dann zu, wenn die Schuldverschreibungen vor dem Tag, an dem diese zur Rickzahlung
fallig werden, nicht verkauft, vorzeitig zurlickgezahlt oder gekiindigt werden. Bei Schuld-
verschreibungen der Variante 3 — variabler Zinssatz und der Variante 4 - Fixer und da-
nach variabler Zinssatz kann aufgrund der unbestimmten Ertrdge der Schuldverschrei-
bungen keine Rendite berechnet werden. Siehe zu den einzelnen Varianten das Kapitel
6.1 Anleihebedingungen ab Seite 100 des Prospekts.

Eine allenfalls in den Endglltigen Bedingungen angegebene Rendite wird am (Erst-)
Begebungstag auf Basis des Erstemissionspreises berechnet und stellt keine Indikation
fur eine Rendite in der Zukunft dar. Die Rendite wird mithilfe der Internen-Zinsful3-
Methode (IRR, Internal Rate of Return) berechnet.

45 VERTRETUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

Die Anleiheglaubiger werden in einem Gerichtsverfahren oder in einem Insolvenzverfah-
ren, welches in Osterreich gegen die Emittentin eingeleitet werden sollte, durch einen
Kurator, der vom Handelsgericht Wien bestellt wird und diesem verantwortlich ist, gemaf
dem Gesetz vom 24.04.1874, Reichsgesetzblatt Nr. 49 idgF. (das "Kuratorengesetz")
vertreten, wenn die Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen mangels einer
gemeinsamen Vertretung gefahrdet sind, oder wenn die Rechte einer anderen Person
dadurch verzégert wirden. Das Kuratorengesetz kann im Internet unter der Webseite
http://www.ris.bka.gv.at abgerufen werden.
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5.1

5.2

DIE EMITTENTIN

GESCHAFTSGESCHICHTE UND GESCHAFTSENTWICKLUNG

Die Emittentin hat ihre geschichtlichen Wurzeln in den Rankweiler Handwerkszunften. Als
heutige Bank mit 20 Filialen in Vorarlberg entstand das Unternehmen im 19. Jahrhundert
aus einer Tochtergrindung der Gewerbegenossenschaft, einer Weiterentwicklung der
Zinfte.

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil gegrindet.
Die erste Kreditgenossenschaft Vorarlbergs hatte zum Ziel, "die Ersparnisse ihrer Mitglie-
der zinstragend und fur dieselben nutzbar zu machen".

1907 konnte der erste hauptberufliche Mitarbeiter eingestellt werden, 1909 erfolgte der
Einzug in das erste eigene Geb&aude im Rankweiler Oberdorf. 1942 erfolgte die Umfirmie-
rung in "Volksbank Rankweil".

Die Abwicklung von Kleingewerbekrediten, mit der die Emittentin von der Vorarlberger
Handelskammer in den 50er Jahren betraut wurde, brachte einen starken Anstieg der Mit-
gliederzahlen in ganz Vorarlberg mit sich. 1955 wurde durch Kaufleute, Gewerbetreibende
und unselbstandige Erwerbstatige die Volksbank Dornbirn und 1971 die Volksbank Blu-
denz gegrindet.

1979 erfolgte die Fusion mit der Volksbank Bludenz und 1984 der Zusammenschluss mit
der Volksbank Dornbirn. Aufgrund ihrer das gesamte Bundesland umfassenden Tatigkeit
wurde die Volksbank Rankweil 1977 auf "Erste Vorarlberger Volksbank" umbenannt und
1984 schlieRlich auf "Vorarlberger Volksbank". Seit 2007 firmiert sie als "Volksbank Vor-
arlberg e.Gen."

Am 18.09.2012 wurde die Bildung des Kreditinstitute-Verbundes gemafy § 30a BWG von
der FMA genehmigt. Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des Kredit-
institute-Verbundes und die OVAG fungiert als Zentralorganisation des Kreditinstitute-
Verbundes.

JURISTISCHER UND KOMMERZIELLER NAME, SITZ UND RECHTSFORM

Die Emittentin ist eine nach 6sterreichischem Recht gegriindete eingetragene Genossen-
schaft nach dem Gesetz Uber Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften vom 9. April
1873 (RGBI 1873/70) und im Firmenbuch des Landesgerichts als Handelsgericht Feldkirch
zu FN 58848 t unter der Firma "Volksbank Vorarlberg e.Gen." eingetragen. Sie ist unter
den kommerziellen Namen "Volksbank Vorarlberg" tatig.

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil auf unbe-
stimmte Dauer gegrindet.

Der Sitz der Emittentin und die Geschaftsanschrift lauten 6830 Rankweil, Ringstral3e 27.
Die zentrale Telefonnummer lautet +43 (0)50 882 8000.
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5.3

5.3.1

AKTUELLE ENTWICKLUNGEN

Kreditinstitute-Verbund und Umstrukturierungsmanahmen der OVAG

Die Emittentin ist indirekt Giber die Volksbanken Holding eGen am Grundkapital der OVAG
beteiligt. Am 19.09.2012 genehmigte die Europdische Kommission den umfassenden Um-
strukturierungsplan der OVAG. Diese Genehmigung umfasst nicht nur die MaRnahmen,
die bereits 2009 eingeleitet wurden, sondern auch die Ende April 2012 vereinbarten Un-
terstutzungsleistungen der Republik Osterreich an die OVAG (Herabsetzung des Bundes-
Partizipationskapitals um 70 % und Zeichnung einer Kapitalerh6hung im Ausmald von
EUR 250 Mio). Unter anderem sind in dem nunmehr genehmigten Umstrukturierungsplan
bis 31.12.2017 (Umstrukturierungsphase) folgende MaRnahmen auf Ebene der OVAG
vorgesehen (Details zum Zusagenkatalog sind als Anhang des Beschlusses der Europai-
schen Kommission vom 19.09.2012 Uber die staatliche Beihilfe derzeit abrufbar unter
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case details.cfm?proc_code=3 SA 31883):

. Reduzierung der Bilanzsumme der OVAG bis zum 31.12.2017 schrittweise auf EUR
18,39 Mrd. (zum Stichtag 31.12.2013: EUR 20,9 Mrd.); Reduzierung der Summe der
risikogewichteten Aktiva (RWA) bis zum 31.12.2017 schrittweise auf EUR 10,08 Mrd.
(zum Stichtag 31.12.2013: EUR 9,6 Mrd.).

»  Begrenzung des Kerngeschéftes auf Geschéfte mit Verbundbezug (Fokussierung auf
die Funktion als Zentralorganisation im Volksbanken Kreditinstitute-Verbund und auf
die Bereitstellung sowie Vermittlung von Produkten und Dienstleistungen fir die
Volksbanken und deren Kunden). Aufgabe von Geschéftsbereichen auRerhalb des
Kerngeschéafts wie im Umstrukturierungsplan bezeichnet.

. VeraulRerung der Beteiligung an der Raiffeisen Zentralbank, der VB Leasing Interna-
tional Holding GmbH, der Volksbank Malta Limited, der Investkredit International
Bank p.l.c., Malta sowie an der Volksbank Ruménien.

. Verbot der Ausschiittung von Dividenden bis einschlieBlich fir das Geschaftsjahr, das
am 31.12.2017 endet (Dividendenverbot auf Aktien und Partizipationskapital, sowie
Zertifikate darauf).

. Verbot der Zahlungen auf gewinnabhangige Eigenkapitalinstrumente (wie hybride Fi-
nanzinstrumente und Genussscheine), soweit diese nicht zwingend vertraglich oder
gesetzlich geschuldet sind.

Ferner hat die OVAG alle geeigneten MaRnahmen zu setzen, um die Republik Osterreich
aus ihrer Stellung als Partizipant bis unmittelbar nach dem 31.12.2017 vollstandig zu ent-
lasten.

Mit Eintragung ins Firmenbuch am 28.9.2012 wurden die im April 2012 in der Hauptver-
sammlung der OVAG beschlossenen MaRnahmen, namlich (i) die Kapitalherabsetzung
des Aktien- und Partizipationskapitals der OVAG um 70 %; sowie die Kapitalerhohung der
OVAG im AusmaR von EUR 484 Mio durch die Republik Osterreich (EUR 250 Mio) und
die Volksbanken (EUR 234 Mio) — die Emittentin beteiligte sich mit EUR 12,4 Mio an der
Kapitalerhéhung - sowie (ii) die Verschmelzung der Investkredit Bank AG mit der OVAG
als ibernehmende Gesellschaft, wirksam.
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5.3.2

5.3.3

5.4

Abwertung der Beteiligung an der OVAG

Die vom Gemeinschaftsfonds des Osterreichischen Volksbankensektors im Jahr 2011 ge-
wahrte Garantie in H6he von rund EUR 20,4 Mio. fur die Werthaltigkeit der indirekten Be-
teiligung an der OVAG wurde im Juli 2012 in Anspruch genommen.

Die Emittentin ist indirekt Gber die Volksbanken Holding eGen mit 2,01% am Grundkapital
der OVAG beteiligt. Der durch die Emittentin gezeichnete Betrag im Zuge der Kapitalerho-
hung der OVAG im Jahr 2012 musste zum 31.12.2012 in Héhe von rund EUR 4,97 Mio.
wertberichtigt werden. Zum 31.12.2013 erfolgte eine weitere Abschreibung in Héhe von
rund EUR 4,1 Mio. auf den niedrigeren Teilwert.

Joint Risk Assessment and Decision (JRAD-Verfahren)

Im Mai 2014 hat die FMA mittels Bescheid — basierend auf einem grenziberschreitenden
Entscheidungsverfahren (Joint Risk Assessment and Decision - "JRAD") dem Volksbhan-
ken-Verbund aufgetragen, eine Mindesteigenmittelquote von 13,6% vorzuhalten. Da die
Gesamtkapitalquote des Volksbanken-Verbundes zum Zeitpunkt der Bescheiderlassung
Uber diesem Erfordernis lag, war auch keine Umsetzungsfrist vorzusehen. Die Hohe der
Mindesteigenmittelquote dient als Festlegung einer Untergrenze bis zum Abschluss des
nunmehr fir das Jahr 2014 bereits anlaufenden grenziberschreitenden Entscheidungs-
verfahrens im Sinn des § 77¢c BWG.

Die zum Zeitpunkt der Billigung des Prospekts vorliegende Mittelfristplanung fir die Ge-
schaftsjahre ab 2015 zeigt ein deutliches Absinken der Eigenmittelquoten im Volksban-
ken-Verbund. Dies resultiert vor allem aus Eigenmittelreduktionen aufgrund:

e der Vereinbarungen der OVAG mit der Republik Osterreich bzw. der Européaischen
Kommission (Wegfall der regulatorischen Anrechenbarkeit des Partizipationskapi-
tals 2009 im Ausmaf3 von EUR 300 Mio., Verlust der Anrechenbarkeit von Minder-
heitsbeteiligungen und Kapital- Unterschiedsbetrégen im AusmafR3 von knapp EUR
500 Mio. aufgrund des Verkaufs von VB Leasing International Holding GmbH und
der Volksbank Ruménien im Geschéaftsjahr 2014 und 2015),

o Effekte, die sich aus Basel Ill ergeben (zeitlich abgestufte Verringerung der regu-
latorischen Anrechenbarkeit des Haftsummenzuschlags als Eigenmittel im Aus-
mafd von mehr als EUR 300 Mio. und des Partizipationskapitals im Volksbanken-
Verbund im Ausmal von EUR 180 Mio.) sowie

e Belastungen aus dem weiteren Abbau des Non Core Portfolios der OVAG.

Entsprechend der Mittelfristplanung des Volksbanken-Verbundes entsteht daraus ab dem
Geschaftsjahr 2015 eine Unterdeckung des zu erwartenden erhdhten Kapitalerfordernis-
ses. Im Hinblick darauf ist eine weitere Reduktion der Primérbanken durch Fusionen in
Planung.

RATING

Der Volksbanken-Verbund, dem die Emittentin als zugeordnetes Kreditinstitut angehort, hat
von Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") folgendes Rating erhalten: "A Negative" (zu Fitch siehe un-
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5.5

ten).1 Detaillierte Informationen zum Rating der Emittentin kénnen auf der Website der Emitten-
tin  (http://www.volksbank-vorarlberg.at/ihre_regionalbank/volksbank_vorarlberg/verbundrating)
abgerufen werden. Allgemeine Informationen zur Bedeutung des Ratings und zu den Ein-
schrankungen, die im Zusammenhang damit beachtet werden missen, kénnen auf der Home-
page von Fitch (www.fitchratings.com) abgerufen werden.

Fitch ist beim Companies House in England registriert und hat die Geschaftsanschrift in North
Colonnade, London E14 5GN, England.

Fitch ist gemaf der Verordnung (EG) Nr 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes vom 16.09.2009 uber Ratingagenturen rechtswirksam registriert.

Ein Rating ist keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Schuldverschreibungen
und kann jederzeit von der Rating Agentur ausgesetzt, geandert oder entzogen werden.

GESCHAFTSUBERBLICK

Haupttatigkeitsfelder

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéftsfeldern tatig:
e Firmenkunden;
e Privatkunden und
e Private Banking.

Die Emittentin ist eine regionale Bank mit folgendem Unternehmensgegenstand gemaf
§ 2 der Satzung:

(1) Der Zweck der Genossenschaft ist im Wesentlichen die Férderung des Erwerbes und
der Wirtschaft ihrer Mitglieder. Sie verwirklicht ihren Foérderungsauftrag im Verbund
der gewerblichen Genossenschaften als zur Zentralorganisation zugeordnetes Kredit-
institut des Kreditinstitute-Verbundes der Volksbanken nach § 30a BWG und hat die-
sem daher auf Dauer ihres Bestandes anzugehéren. Zentralorganisation ist die Oster-
reichische Volksbanken-Aktiengesellschaft mit Sitz in Wien. Gesetzlicher Revisions-
verband ist der Osterreichische Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch) mit Sitz
in Wien.

(2) Der Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb von Bankgeschéaften sowie bank-
maRigen Vermittlungs- und Dienstleistungsgeschéften aller Art ausgenommen Bank-
geschafte gemalR 8§ 1 Abs. 129, 12, 13, 13a, 14, 15, 16 und 21 BWG.

Fitch ist in der Europdischen Union niedergelassen und ist gemaR Verordnung (EG) 1060/2009 des Européischen

Parlaments und des Rates vom 16.9.2009 Uber Ratingagenturen in der Fassung der Novelle durch die Verordnung
(EG) Nr. 513/2011 des Européischen Parlaments und des Rates vom 11.3.2011 (die "EU-Kreditratingagentur-
Verordnung") registriert. Die Europadische Wertpapieraufsichtsbehérde (European Securities and Markets Authority,
die "ESMA") veroffentlicht auf ihrer Internetseite (www.esma.europa.eu) eine Liste von Ratingagenturen, die geman
der EU-Kreditagentur-Verordnung zugelassen sind. Diese Liste wird innerhalb von funf Arbeitstagen nach der An-
nahme der Entscheidung gemal Art 16, 17 oder 20 der EU-Kreditrating-Verordnung aktualisiert. Die Europaische
Kommission veréffentlicht solche Updates im Amtsblatt der Européischen Union innerhalb von 30 Tagen nach einer
solchen Aktualisierung.
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5.6

5.6.1

5.6.2

3

4)

©)

(6)

(7

(8)

Kredite und Darlehen aller Art, einschlieBlich des Diskontgeschéaftes, durfen im We-
sentlichen nur an Mitglieder der Genossenschaft gewahrt werden. Als Kreditgewah-
rung ist auch die Ubernahme von Birgschaften und Garantien zu Lasten der Genos-
senschaft anzusehen.

Die Beteiligung der Genossenschaft an juristischen Personen des Unternehmens-,
Genossenschafts- und Vereinsrechtes sowie an unternehmerisch téatigen eingetrage-
nen Personengesellschaften ist zulassig, wenn diese Beteiligung der Erfullung des
satzungsmafigen Zweckes der Genossenschaft und nicht tberwiegend der Erzielung
von Ertrégnissen der Einlage dient. Beteiligungen bedlrfen, sofern hiervon keine
Ausnahme zulassig ist, der Zustimmung der OVAG.

Als zugeordnetes Kreditinstitut gem&R 8§ 30a BWG hat die Genossenschaft samtli-
chen Verpflichtungen aus dem Kreditinstitute-Verbund Rechnung zu tragen und ins-
besondere am Liquiditats- und Haftungsverbund teilzunehmen sowie die Bestimmun-
gen des Verbundvertrages und die auf dessen Grundlage erlassenen Weisungen der
OVAG zu beachten. Verfiigbare Geldbestéande sind nach MaRgabe der Regelungen
im Kreditinstitute-Verbund, insbesondere bei der OVAG anzulegen.

Die Genossenschaft ist weiters nach MalRgabe des Abs 5 berechtigt, Zweig-, Zahl-,
Annahmestellen oder andere dem Gegenstand der Genossenschaft dienende Einrich-
tungen zu schaffen und zu betreiben.

Des weiteren ist die Genossenschaft nach MalRgabe des Abs 5 berechtigt, Partizipa-
tions-, Ergédnzungs- und Nachrangkapital nach MaRgabe der Bestimmungen des
BWG aufzunehmen.

Die Genossenschaft betreibt weiters im Rahmen der devisenrechtlichen Vorschriften
den Handel mit Minzen und Medaillen sowie mit Barren aus Edelmetallen, die Ver-
mietung von Schrankféachern (Safes) unter Mitverschluss durch die Vermieterin, die
Bausparkassenberatung und die Vermittlung von Bausparvertrdgen, die Versiche-
rungsvermittlung, das Leasinggeschéft, die Vermietung, die Verpachtung und Verwal-
tung von eigenen Grundstiicken und Gebauden, Dienstleistungen in der automati-
schen Datenverarbeitung, die Vermégensberatung und -verwaltung, Geschéaftsstellen
von Kraftfahrerorganisationen, den Vertrieb von Spielanteilen behdrdlich genehmigter
Glucksspiele, sowie den Vertrieb von Ausspielungen gemafR Glicksspielgesetz und
das Reiseblrogeschéft, jeweils nach MalRgabe der diesbeziglichen gesetzlichen
Vorschriften. Darlber hinaus betreibt die Genossenschaft alle sonstigen gemaR § 1
Abs. 2 und 3 BWG zulassigen Tatigkeiten.

RISIKOMANAGEMENT

Risikobericht

Die Ubernahme und professionelle Steuerung der mit den Geschaftsaktivitaten verbunde-
nen Risiken ist eine Kernfunktion jeder Bank. Die Emittentin erfillt die zentrale Aufgabe
der Implementierung und Betreuung der Prozesse und Methoden zur Identifikation, Steue-
rung, Messung und Uberwachung aller bankbetrieblichen Risiken.

Risikostrategie

Die Risikostrategie wird — unter Bericksichtigung der Ergebnisse des Internal Capital
Adequacy Assessment Process ("ICAAP") — jahrlich durch den Vorstand neu bewertet und
festgelegt und bildet die Grundlage fur den Umgang mit Risiken. Weiterentwicklungen in
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5.6.3

5.6.4

5.6.5

5.6.6

Bezug auf die angewandten Methoden zur Messung und Steuerung der Risiken gehen
Uber den stetigen Aktualisierungsprozess in die Risikostrategie ein.

Risikohandbuch

Das Risikohandbuch der Emittentin regelt konzernweit verbindlich das Risikomanagement
im Konzern. Dies umfasst die bestehenden Prozesse und Methoden zur Steuerung, Mes-
sung und Uberwachung der Risiken. Ziel des Risikohandbuchs ist es, allgemeine und
konzernweit konsistente Rahmenbedingungen und Grundséatze fur die Messung und den
Umgang mit Risiken sowie die Ausgestaltung von Prozessen und organisatorischen Struk-
turen verstandlich und nachvollziehbar zu dokumentieren. Das Risikohandbuch bildet die
Grundlage fir die Operationalisierung der Risikostrategie und setzt dabei, ausgehend von
den jeweiligen Geschaftsschwerpunkten, die grundséatzlichen Risikoziele und Limite, an
denen sich Geschéftsentscheidungen orientieren missen. Das Risikohandbuch ist ein le-
bendes Dokument, das regelmafig erweitert und an die aktuellen Entwicklungen und Ver-
anderungen der Emittentin adaptiert wird.

Risikobericht

Das Controlling erstellt monatlich einen Risikobericht, in dem die wesentlichen strukture -
len Merkmale der getétigten Geschéafte enthalten sind. In den Risikobericht werden auch
allfallige vom Risikokomitee erstellte Handlungsvorschlage, z.B. zur Risikoreduzierung
oder zur Verbesserung der Prozesse, aufgenommen. Der Bericht wird den Geschéftslei-
tern sowie den Mitgliedern des Risikokomitees zur Verfigung gestellt. Der jeweils aktuelle
Risikobericht ist auch Grundlage fir die Risikoberichterstattung der Geschéaftsleitung an
den Aufsichtsrat.

Risikomanagementstruktur

Die Emittentin hat die erforderlichen organisatorischen Vorkehrungen eingefiihrt, um dem
Anspruch eines modernen Risikomanagements zu entsprechen. Es gibt eine klare Tren-
nung zwischen Markt und Risikobeurteilung, -messung und -kontrolle. Diese Aufgaben
werden aus Grinden der Sicherheit und zur Vermeidung von Interessenkonflikten von un-
terschiedlichen Organisationseinheiten wahrgenommen.

Internal Capital Adequacy Assessment Process

Der ICAAP verpflichtet Banken, alle notwendigen MaRnahmen zu setzen, um jederzeit
eine ausreichende Kapitalausstattung fur die aktuellen und auch die kunftig geplanten Ge-
schéftsaktivititen und die damit verbundenen Risiken zu gewadhrleisten. Dabei kdnnen
bankintern entwickelte Methoden und Verfahren angewendet werden.

Der ICAAP ist ein revolvierender Steuerungskreislauf beginnend mit der Definition einer
Risikostrategie, der Risikoidentifikation, -quantifizierung und -aggregation, der Bestim-
mung der Risikotragféhigkeit, der Kapitalallokation und Limitierung bis hin zur laufenden
Risikouberwachung. Alle Aktivitaten werden zumindest jahrlich auf ihre Aktualitat und ihre
Angemessenheit hin geprift und bei Bedarf an die aktuellen Rahmenbedingungen ange-
passt.

Diesem Prinzip folgend erhebt die Volksbank Vorarlberg regelméafig, welche Risiken im
laufenden Bankbetrieb vorhanden sind und welche Bedeutung bzw. welches Gefahrenpo-
tenzial diese Risiken fir die Emittentin haben. Die Ergebnisse dieser Erhebung flieRen
auch in die Risikostrategie ein, in der allgemeine und konzernweit konsistente Rahmen-
bedingungen und Grundsatze fir das Risikomanagement sowie die Ausgestaltung ent-
sprechender Prozesse und organisatorischer Strukturen verstandlich und nachvollziehbar
festgelegt und dokumentiert werden.

84



5.6.7

5.6.8

Basis der quantitativen Umsetzung des ICAAP ist die Risikotragfahigkeitsrechnung. Mit ihr
wird die jederzeit ausreichende Deckung der eingegangenen Risiken durch adaquate Ri-
sikodeckungsmassen nachgewiesen und auch fur die Zukunft sichergestellt. Zu diesem
Zweck werden auf der einen Seite alle Einzelrisiken, die nachfolgend im Detail beschrie-
ben werden, zu einem Gesamtbankrisiko aggregiert. Diesem Gesamtrisiko werden dann
die vorhandenen und vorab definierten Risikodeckungsmassen ge-genubergestellt. Im
Zuge der Risikotuberwachung wird regelmaRig die Einhaltung der vergebenen Limits
Uberwacht, die Risikotragfahigkeit berechnet und der Konzernrisikobericht erstellt.

Basel Il

Die Emittentin berechnet seit 1. Janner 2008 die Bemessungsgrundlage entsprechend
dem Kreditrisiko-Standardansatz gemald § 22a BWG mit der einfachen Methode zur An-
rechnung von Sicherheiten (§ 22g BWG). Seit 1. Jadnner 2008 wird flr die Berechnung der
Eigenkapitalunterlegung fiir das operationelle Risiko der Basisindikatoransatz (§ 22j BWG)
angewendet.

Die Emittentin bedient sich hinsichtlich der EDV-Anwendungen des verbundinternen Re-
chenzentrums, der Allgemeines Rechenzentrum GmbH ("ARZ").

Die programmtechnische Umsetzung des Kreditrisiko-Standardansatzes und des Melde-
wesens erfolgte in Abstimmung mit Vertretern des Volksbankenverbundes.

Dartber hinaus hat sich die Emittentin auf die Anforderungen aus der Saule Il - den Vor-
schriften Gber das erforderliche institutsinterne Risikomanagement zum Zwecke der not-
wendigen Kapital- und Risikobewertungen - vorbereitet. Im Wesentlichen wurden von der
Emittentin entsprechend dem Geschéaftsumfang alle Fragen der organisatorischen Umset-
zung im Zusammenhang mit den Anforderungen der Saule Il behandelt, die eingeschla-
gene Risikostrategie im Kredit- wie auch im Veranlagungs- und Zinsbereich im Rahmen
eines Risikohandbuches festgeschrieben und ein neu entwickeltes und den Anforderun-
gen des BWG entsprechendes sektorweit einheitliches Risikomanagement und Risiko-
Limitsystem entwickelt und implementiert.

Basel Il

Die Finanzkrise hat den Handlungsbedarf zur Weiterentwicklung von Basel Il aufgezeigt.
Unter der Leitung des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht und der EU Kommission
mindete dieser Prozess in das Basel Ill Regelwerk.

Kernpunkt der Bemihungen war es, die Risikotragfahigkeit einer Bank — ausgedrickt
durch die H6he und Qualitat des Eigenkapitals — mit den eingegangenen Risiken besser in
Einklang zu bringen. Dies erfolgt vor allem durch die Starkung des regulatorischen Eigen-
kapitals in Form von (hartem) Kernkapital, wobei anrechenbare Kapitalinstrumente einem
strengen Kriterienkatalog zu genigen haben. Des Weiteren sollen bestimmte Geschéfte
des Handelsbuchs (kurzfristige Geschafte) ihrem Risikogehalt entsprechend der ver-
schérften Regeln unterworfen werden.

Eine Neuerung ist zudem, dass Risikovorsogen verstarkt antizyklisch aufgebaut werden
sollen, um in Krisenperioden zur Verfiigung zu stehen. Generell soll auch mittels der so-
genannten Leverage Ratio (das Verhdltnis von Kernkapital zu modifiziertem Bilanzvolu-
men und auBlerbilanziellen Forderungen) zusatzlich eine sehr einfache Maf3zahl zur An-
wendung kommen, um das Wachstum von Banken zu begrenzen und potenzielle Mangel
bei internen Risikomessungsmodellen zu kompensieren.
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5.6.10

5.6.11

Risikokategorien

Zum Zwecke des internen Risikomanagements wurden unterschiedliche Risikokategorien
adressiert, die als wesentlich erkannt wurden.

Kreditrisiko

Die Beherrschung des Kreditrisikos erfordert auch die Entwicklung von ausgereiften Mo-
dellen und Systemen, die auf das bankindividuelle Portfolio zugeschnitten sind. Dadurch
soll einerseits die Kreditentscheidung strukturiert und verbessert werden, andererseits bil-
den diese Instrumente bzw. deren Ergebnisse auch die Grundlage fiir das Risikomanage-
ment.

Unter dem allgemeinen Kreditrisiko werden magliche Wertverluste, die durch den Ausfall
von Geschaftspartnern entstehen kdnnen, verstanden. Die Beherrschung dieses Risikos
basiert auf dem Zusammenspiel von Aufbauorganisation und Einzelengagement-
Betrachtung.

In allen Einheiten der Emittentin, die Kreditrisiko generieren, ist eine strenge Trennung
von Vertriebs- und Risikomanagementeinheiten gegeben. Samtliche Einzelfallentschei-
dungen werden unter strenger Beachtung des 4-Augen-Prinzips getroffen.

Marktrisiko

Die Emittentin definiert Marktrisiko als den potenziell méglichen Verlust aus Marktveran-
derungen durch schwankende bzw. sich dndernde Zinssatze, Devisen oder Aktienkurse
und Preise. Die mit Risiko behafteten Positionen entstehen entweder durch Kundenge-
schafte oder durch bewusste Ubernahme von Positionen und werden durch die Abteilung
Treasury gemanagt.

. Aufbauorganisation — funktionale Trennung

. Die Emittentin trennt ,Handel* und ,Uberwachung*“ in nachstehende Bereiche:
. Markt — Handel: Treasury

. Marktfolge — Uberwachung: Wertpapierabwicklung

Die alleinige wechselseitige Vertretung fiir die Bereiche Handel und Uberwachung ist nicht
zulassig. Die Bereiche Abwicklung und Risiko-Controlling sind ebenfalls vom Bereich
Markt/Handel organisatorisch strikt getrennt. Unabhéngig von der aufbauorganisatori-
schen Zuordnung ist die Uberwachungstatigkeit strikt von den anderen Funktionen (vor al-
lem Handelsfunktionen) zu trennen.

Ablauforganisation — Aktiv-Passiv-Management-Komitee ("APM-Komitee")

Entscheidungen im Rahmen der Zinsbuchsteuerung als auch der Eigenveranlagung wer-
den ausschlie3lich in APM-Sitzungen getroffen. Die getroffenen Entscheidungen sind ent-
sprechend zu protokollieren. Alle Mitglieder des APM-Komitees sind verpflichtet, sich tber
die Funktions- und Wirkungsweise sowie Uber das Risikopotenzial aller genehmigten Ge-
schéfte fachlich stets auf dem Laufenden zu halten. Bei Abwesenheit eines Vorstandsmit-
gliedes sollten nur gewdhnliche Geschéfte abgeschlossen werden. Es dirfen keine neuar-
tigen Geschéafte bzw. Geschéafte in unbekannten Markten abgeschlossen werden. APM-
Sitzungen finden mindestens quartalsmafig — und zusatzlich im Anlassfall — statt.

Leitlinien zur Risikobegrenzung: Begrenzungen im Zinsbuch — Passive Risikostra-
tegie

Die Emittentin fahrt im Zinsbuch, das alle zinsrelevanten Positionen der Bankbilanz um-
fasst, zur Steuerung der Zinsrisiken eine grundsatzlich passive Strategie mit dem Ziel,
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langfristig positive Fristentransformationsertrage zu erzielen. APM dient dabei als Platt-
form.

Die Volksbank Vorarlberg sieht in der Fristentransformation eine Ertragskomponente der
Bank und ist bestrebt, im Rahmen der geltenden Limits langfristig durchschnittliche Er-
trage zu erzielen. Die Mdglichkeit kurzfristiger negativer Abweichungen bis zur festge-
legten Grenze werden bei ungewdhnlichen Zinssituationen (z.B. inverse Zinsstrukturkur-
ve) akzeptiert.

Begrenzungen in der Eigenveranlagung (A-Depot)

Die Eigenveranlagung stellt neben einer Ertragskomponente vor allem einen Liquiditéts-
puffer im Rahmen der Liquiditatsplanung dar. Spezialfonds werden dem A-Depot zuge-
rechnet und in der Zinsrisikosteuerung im Rahmen des APM-Komitees bertcksichtigt.
Geschafte in Derivaten werden ebenfalls abgeschlossen. Bei diesen Positionen wird be-
sonderer Wert auf die Risikoerfassung gelegt. Geschéafte, deren Risiko im Risikolimit-
system der Volksbank Vorarlberg nicht abbildbar sind, sind unzulassig.

Hinsichtlich der Bonitatsvoraussetzungen wird auf die Ausfihrungen zum Kreditrisiko
verwiesen.

Beschrankungen der Kontrahentenrisiken

Das Kontrahentenrisiko bezeichnet das Risiko des Ausfalls eines Geschéftspartners. Da
die Emittentin Veranlagungs- und Derivatgeschéafte auch aufllerhalb des Sektors ab-
schliel3t, muss fir jeden Kontrahenten ein eigenes Kontrahentenlimit mittels Vorstandsbe-
schluss festgelegt werden. Generell wird darauf geachtet, dass nur mit Kontrahenten mit
gutem Rating Geschéafte gemacht werden; Basis bilden dabei die Einstufungen der Ratin-
gagenturen "Standard and Poor’s" und/oder "Moody’s".

Unterste Ratingkategorie

Mindestrating: Baa3 (Moody’s) und/oder BBB- (Standard and Poor’s). Abweichungen von
dieser Norm sind nur mit hinreichender Begrindung und mit adaquatem Risikoausweis
maoglich. Bei Divergenzen der Einschétzungen gilt das schlechtere Rating als relevant. Der
Geschaftspartner OVAG wird keinem Kontrahentenlimit unterworfen.

Zinsrisikomanagement

Zukinftige Zinssatzbewegungen sind ungewiss, haben jedoch Einfluss auf die finanzielle
Gebarung der Bank. Das Eingehen dieses Risikos ist ein véllig normaler Bestandteil des
Bankgeschéaftes und stellt eine wichtige Einkommensquelle dar. Allerdings kdnnen uber-
triebene Zinsrisikowerte eine signifikante Bedrohung fur die Ertrags- und Kapitalsituation
darstellen. Dementsprechend ist ein wirkungsvolles Zinsrisikomanagement, das das Risi-
ko abgestimmt auf den Geschaftsumfang Uberwacht und begrenzt, wesentlich fir die Er-
haltung der Risikotragfahigkeit der Bank bzw. des Konzerns. Erklartes Ziel des Zinsrisi-
komanagements ist es, alle wesentlichen Zinsrisiken aus Aktiva, Passiva und AulRerbi-
lanzpositionen des Bankbuches zu erfassen. Dafir ist es notwendig, sowohl den Einkom-
menseffekt als auch den Barwerteffekt von Zinséanderungen mit Simulationsszenarien in
Form von statischen und dynamischen Reports zu analysieren. Die funktionale Trennung
zwischen den Einheiten, welche Zinsrisiken eingehen und jenen, die diese Risiken tber-
wachen, ist gegeben.

Operationelles Risiko

Die Emittentin definiert operationelles Risiko als "die Gefahr von Verlusten, die eintreten
infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen,
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Systemen oder infolge des Eintretens von externen Ereignissen”. Obwohl das operationel-
le Risiko im Risikomanagement durch einen am Geschaftsvolumen orientierten Pauschal-
satz abgedeckt wird, ist es das erklarte Ziel der Emittentin, das vorhandene operationelle
Risiko tatsachlich zu erkennen, zu quantifizieren und zu managen. Letzteres bedeutet,
das Risiko bewusst einzugehen, zu reduzieren, zu vermeiden oder auf Dritte (z.B. Versi-
cherungen) zu Uberwalzen.

Schaffung von Risikobewusstsein

Grundlage einer umfassenden Identifizierung operationeller Risiken ist das Bewusstsein
der Mitarbeiter Uber deren Existenz. Dieses Bewusstsein wird gefordert durch ein klares
Bekenntnis des Vorstandes zur Steuerung operationeller Risiken sowie die Installation ei-
nes operationalen Risk-Managers.

Mittels verschiedener Instrumente soll das Auftreten von Fehlentwicklungen erkannt wer-
den.

Ereignisdatenbank

In der Ereignisdatenbank werden operationelle Ereignisse (Verluste, aber auch unvorher-
gesehene Gewinne) sowie auch gerade noch verhinderte Ereignisse erfasst. Die Eintrage
erfolgen jeweils durch jene Organisationseinheit, die das Ereignis entdeckt (auch wenn
selbst verursacht). Die Wartung der Ereignisdatenbank obliegt dem Operational Risk-
Manager.

In erster Linie dient dieses Instrument der Quantifizierung von Schaden. Weitere Zielric h-
tung der Ereignisdatenbank ist einerseits auch die Lokalisierung organisatorischer
Schwachstellen sowie andererseits eine verstarkte Bewusstseinsschaffung zur kinftigen
Fehlervermeidung.

Systemanalyse

Im Gegensatz zur Ereignisdatenbank (ex post-Betrachtung) dient die Systemanalyse der
Aufdeckung versteckter Risiken, bevor sie auftreten.

Mittels regelmaRiger moderierter Self Assessment-Befragung (Risikoinventur) werden die
Abteilungs- und Filialleiter vom Operational Risk-Manager mindestens alle funf Jahre hin-
sichtlich ihrer Risiko-, Kontroll-, Prozess- und Zielausrichtung befragt. Werden Mangel
aufgezeigt, sind umgehend MalBnahmen zu deren Beseitigung zu setzen.

Zudem sind sdmtliche Abteilungen innerhalb eines Zeitraumes von funf Jahren einer Sys-
temanalyse durch die Interne Revision unterworfen.

Liquiditatsrisiko

Die Liquiditatssteuerung und somit die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsbereit-
schaft der Volksbank Vorarlberg wird zentral von der Abteilung ,Treasury® wahrgenom-
men. Da jede Entscheidung Uiber die Aufnahme oder Veranlagung von Liquiditat auch eine
Entscheidung Uber die Zinsbindung (fest oder variabel) dieser Disposition bedingt, wird

neben dem Zinsrisikomanagement auch das Liquidititsmanagement von ,Treasury”
durchgefiihrt.

Kurzfristiges Liquiditadtsmanagement

Neben einer tagliche Uberwachung der Refinanzierungs- und Zahlungsverkehrskonten
wird in einer monatlichen Liquiditatsplanung unter Einbeziehung des Mindestreserve-
erfordernisses, bekannter zukinftiger Cashflows und prognostizierter Zahlungsstrome ei-
ne Liquiditatsvorschau fur die nachsten 12 Monate errechnet.
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Die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen des § 25 BWG sind ein wesentlicher Be-
standteil im Liquiditatsmanagement und haben Einfluss auf die MalBhahmen zur Steue-
rung der kurzfristigen und langfristigen Liquiditatsversorgung des Konzerns. Erfordernisse
aus den Berechnungen finden Berlcksichtigung im Asset Liability Management (ALM).
Die Einhaltung der Mindestreserve-Vorschriften (Erfiillung) runden das Bild des Volksbank
Vorarlberg Liquidititsmanagements ab und verdeutlichen die Bindelung aller Aktivitaten
zur Sicherung und Steuerung des kurzfristigen Liquiditatserfordernisses in einem Bereich.

Langfristige Liquiditatsplanung

Die langfristige Liquiditatsplanung der Volksbank beruht auf vier S&ulen, wobei der
Schwerpunkt auf die Refinanzierung tiber Kundeneinlagen gelegt wird.

Saule 1: Die Liquiditatsbeschaffung erfolgt vorrangig tber die Primarmittelschépfung in-
nerhalb der Volksbank Vorarlberg (z.B. Spareinlagen, Eigenemissionen oder Abwandlun-
gen dieser Produkte).

Saule 2: Die zweite Saule bilden die Einlagen der Volksbank Vorarlberg-Tochter. Die
Tochterunternehmen haben Uberschissige liquide Mittel stets beim Mutterhaus anzule-
gen, soweit dem keine gesetzlichen Hindernisse entgegen stehen.

Saule 3: Als Spitzeninstitut stellt die OVAG jederzeit ausreichend Liquiditat zur Verfiigung,
welche bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.

Saule 4: Die vierte Saule der Liquiditdtsbeschaffung bilden Geldmarkt-Fremdlinien ande-
rer Finanzinstitute.

Frihwarnlimits und Notfallplanung: Es sind Limits fur kurz- und mittelfristige Liquiditatsrisi-
ken definiert. Bei deren Uberschreitung werden entsprechende MaRnahmen gemaR einem
festgelegten Prozess gesetzt. Im Falle eines ebenfalls genau definierten Liquiditatsnotfalls
ist das Risikokomitee umgehend einzuberufen um erforderliche weitere MaBnahmen fest-
zulegen.

Mit dem Inkrafttreten des Volksbanken-Verbundes gem. 8 30a BWG, der als Haftungs-,
Kapital- und Liquiditatsverbund konzipiert ist, reduziert sich insbesondere das Liquiditats-
risiko der Volksbank Vorarlberg. Neu ist hingegen das Risiko, in einem allfélligen Haf-
tungsfall anteilig fur die Aufbringung der dann erforderlichen Mittel zu Gunsten der als
Treuhénderin fungierenden Haftungsgesellschaft in Anspruch genommen zu werden. Die
Haftung ist jedoch so weit eingeschréankt, dass die Einhaltung der Mindesteigenmitteler-
fordernisse der haftenden Banken gewdhrleistet ist. Die Haftungsgesellschaft erbringt fur
alle Mitglieder des Volksbanken-Verbundes, so auch fur die Volksbank Vorarlberg, erfor-
derlichenfalls Leistungen zur Abwendung der Anordnung der Geschéftsaufsicht (gem. §
83ff BWG), der Verhangung eines Moratoriums (gem. § 78 BWG), des Eintritts der Zah-
lungsunfahigkeit (gem. § 66 10) sowie des Eintritts der Uberschuldung (gem. § 67 10).

Im Verbundvertrag verpflichtet sich die OVAG, die Liquiditat im Verbund so zu steuern,
dass alle malRgeblichen Aufsichtsrechtlichen Vorschriften jederzeit eingehalten werden.
Umgekehrt verpflichten sich die Volksbanken, ihre Wertpapier-Eigenveranlagungen (A-
Depots) ausnahmslos auf Depots der OVAG zu halten, damit im Liquiditatsnotfall oder zur
Durchsetzung genereller oder individueller Weisungen auf diese zugegriffen werden kann.

Beteiligungsrisiko

Die Beteiligungen der Emittentin dienen strategisch dem eigenen Geschaftsbetrieb der
Emittentin. Es ist kein priméares Ziel, aulBerhalb des Kerngeschéftes Beteiligungsertrage
zu erzielen.
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Uber die verbundenen Unternehmen hinaus engagiert sich die Emittentin in Funktionsbe-
teiligungen zur Realisierung von Bundelungseffekten und Gré3envorteilen im Sektor (z.B.
OVAG, ARZ) sowie zur Besetzung neuer Themenfelder (z.B. innovative Produktentwick-

lung).

Leitlinien zur Risikobegrenzung

Das Beteiligungsrisiko der Emittentin ist in zwei wesentliche Bereiche zu unterteilen, die
unterschiedliche Risikomanagementansétze erfordern.

Konzernrisikomanagement

Die im eigenen Einflussbereich stehenden Tochtergesellschaften (verbundene Unterneh-
men) gelten als ,geschéftsorientierte” Beteiligungen und sind in die Gesamtbanksteuerung
mit einzubeziehen.

Bei derartigen Beteiligungen an Unternehmen zur Geschéftsfelderweiterung ist ein maf3-
geblicher Einfluss zu vermuten und somit eine Bewertung ,at equity“ (Konsolidierung)
durchzufiuhren. Beziglich der aus Beteiligungen resultierenden Risiken hat sich die Ge-
schaftsleitung einen Uberblick tiber deren Wesentlichkeit im Kontext des Gesamtrisikopr o-
fils zu verschaffen und die Risiken mit angemessenen Managementmethoden auszustat-
ten. Bei Kreditinstitutsgruppen nach 8§ 30 BWG hat das Ubergeordnete Unternehmen, wie
die Emittentin, ein Verfahren einzurichten, das eine angemessene Steuerung und Uber-
wachung der wesentlichen Risiken auf Gruppenebene im Rahmen der gesellschaftsrecht-
lichen Méglichkeiten sicherstellt.

Beteiligungsmanagement

Fur die sonstigen Beteiligungen ist nur eine beschrankte, indirekte Einflussnahme mdog-
lich. Wenn mdéglich ist eine Organfunktion eines Geschéftsleitungsmitglieds im jeweiligen
Beteiligungsunternehmen anzustreben. Das aus Beteiligungen resultierende Risiko muss
durch geeignete MaRnahmen beobachtet und erforderlichenfalls durch rechtzeitige Malf3-
nahmen begrenzt bzw. minimiert werden. Bei Gefahr in Verzug sind in Abstimmung mit
dem Aufsichtsrat umgehend MalRhahmen zu treffen.

Der Vorstand stellt sicher, dass die Bewertung der Beteiligungen und deren Risiko zentral
gewartet wird.

Die Uber die Konzernbeteiligungen hinausgehenden sonstigen Beteiligungen kénnen in
verschiedene Kategorien unterteilt werden, die sich von deren unterschiedlichen Zielset-
zung herleiten.

»kreditersetzende‘ Beteiligungen 2> Abbildung im Kreditrisiko

Beim Eingang einer kreditersetzenden Beteiligung sollte fir den Zweck der Risikomes-
sung, die Beteiligung in ein Kreditportfoliomodell integriert werden. Sowohl fur die Beriick-
sichtigung im Kreditportfoliomodell als auch fur die Ermittlung von Standardrisikokosten ist
die entsprechende Beteiligung in einem angemessenen Ratingverfahren zu beurteilen.
Dies bedeutet, dass im Rahmen der Ergebnismessung eine Art Deckungs- und Risikobei-
trag kalkuliert werden sollte.

»sveranlagungsorientierte” Beteiligung = Abbildung im Marktpreisrisiko

Beim Eingang einer Beteiligung an einer Gesellschaft zum Zwecke der Renditeerhéhung
im Sinne einer Veranlagung sollten sich die Risiko- und Ergebnismessungen an den Me-
thoden der Marktpreisrisikosteuerung orientieren. Beteiligungen, die aus reinen Veranla-
gungsgesichtspunkten gehalten werden, sind im Rahmen der Marktrisiko-Richtlinie aus-
reichend beriicksichtigt.
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5.7

5.8

»bankbetriebsorientierte” Beteiligung 2 operationelles Risiko

Bei der Beteiligung an einer ausgelagerten Serviceeinheit des Bankbetriebes ist im Rah-
men der Planung zu kléren, ob hier nur Kosten zu planen sind, oder ob zusatzlich auch
Ertrédge zu erwarten sind oder gar eine Nachschusspflicht (Risikoubernahme) maéglich sein
kann. In der Regel werden fir solche Beteiligungen "Service Level Agreements" geschlos-
sen, in welchen genau definiert wird, fir welche Leistung welche Preise bezahlt werden
mussen. Im Rahmen der Ergebnismessung kénnen somit Kostenbudgets definiert und de-
ren Einhaltung Gberprift werden. Im Rahmen der Risikomessung steht bei Beteiligungen,
welche eine Auslagerung darstellen, das operationelle Risiko im Mittelpunkt. Somit sind
die Auslagerungen ganz normal in den Prozess der Messung und Steuerung der oper atio-
nellen Risiken integriert. Der Vorstand hat sich gem. 8§ 39 BWG uber die Risiken ausgela-
gerter Unternehmensteile genau zu informieren. Der OGV iibernimmt die jahrliche Aufga-
be, den Prufbericht des ARZ zu sichten und dem Volksbanken-Risikoausschuss zu berich-
ten. Das Ergebnis der Sichtung wird im Rahmen des Volksbanken-Risikoausschuss Pro-
tokolls festgehalten und allen Volksbanken kommuniziert.

HAUPTMARKTE

Die wichtigsten geographischen Markte der Emittentin sind Vorarlberg sowie Liechten-
stein, die Schweiz und Deutschland, wobei das Kreditgeschéft der Emittentin im Wesentli-
chen auf das Kerngebiet Vorarlberg beschrankt ist.

ORGANISATORISCHE STRUKTUR

Die FMA hat mit Bescheid vom 18.09.2012 die Genehmigung fiir die Bildung eines Kredit-
institute-Verbundes gemal § 30a BWG erteilt. Im April 2012 wurde zwischen der Emitten-
tin (als zugeordnetes Kreditinstitut), den weiteren zugeordneten Kreditinstituten, der
OVAG (als Zentralorganisation) und der Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft re-
gistrierte Genossenschaft mit beschrankter Haftung (als Haftungsgesellschaft) ein Ver-
bundvertrag abgeschlossen und ist seit 18.09.2012, dem Tag der Genehmigung des Kre-
ditinstitute-Verbundes, glltig.

Der dauerhafte Zusammenschluss fiihrt zu einer aufsichtsrechtlichen Konsolidierung der
Primérinstitute und der Zentralorganisation auf Basis von Haftungsibernahmen durch die
Primérinstitute und die Zentralorganisation (der "Haftungsverbund"), verbunden mit Wei-
sungsrechten der Zentralorganisation zur Sicherstellung der Funktionsfahigkeit des Ver-
bundes.

Als Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes spielt die OVAG eine zentrale Rolle
im Volksbanken-Verbund. Sie ist fir die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorschriften
des Verbundes verantwortlich und hat insbesondere die Zahlungsfahigkeit und Liquiditat
des Verbundes zu tUberwachen (der "Liquiditatsverbund"). Die Zentralorganisation kann
zur Erfullung ihrer Steuerungsfunktion generelle Weisungen gegentiber den zugeordneten
Kreditinstituten erteilen. Der Volksbanken-Verbund dient daher sowohl dem geregelten
Transfer von Liquiditat zwischen den Mitgliedern, als auch der wechselseitigen Verhaftung
und damit der indirekten Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder (siehe Kapitel 5.15
"Wesentliche Vertrage").
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5.8.1

5.8.2

5.8.3

Liquiditatsverbund

Die Zentralorganisation ist verpflichtet, die Liquiditat im Verbund so zu steuern, dass alle
maf3geblichen aufsichtsrechtlichen Vorschriften jederzeit eingehalten werden. Die zuge-
ordneten Kreditinstitute sind verpflichtet, ihre Liquiditdt nach MalRRgabe der generellen
Weisungen zu veranlagen. Bei Eintritt eines Liquiditats-Verbundnotfalls kann auf alle Akti-
va der zugeordneten Kreditinstitute zugegriffen werden, um den Notfall zu beheben.

Haftungsverbund

Die Haftungsgesellschaft kann Leistungen zum Beispiel in Form von kurz- und mittelfristi-
gen Liquiditatshilfen, Garantien, und sonstigen Haftungen, nachrangig gestellten Darle-
hen, Einlésungen fremder Forderungen und Zufuhr von Eigenkapital erbringen. Zugunsten
der Haftungsgesellschaft ist fur diese Verpflichtungen eine Rickdeckung durch die Ban-
ken des Verbundes vorgesehen. Die Beitrage der Mitglieder zu Leistungen der Haftungs-
gesellschaft sind von der Zentralorganisation und den zugeordneten Kreditinstituten unter
Bedachtnahme auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der zugeordneten Kreditinstitute
und der Zentralorganisation angemessen anteilig aufzubringen. Die Leistungsverpflichtung
der zugeordneten Kreditinstitute aus dem Haftungsverbund beschrankt sich auf jenen Be-
trag, den das zugeordnete Kreditinstitut leisten kann, ohne unter die in den aufsichtsrecht-
lichen Vorschriften fir einzelne Kreditinstitute, die keinem Kreditinstitute-Verbund geman
§ 30a BWG angehoren, vorgesehenen Mindesteigenmittelerfordernisse zu fallen. Die Ver-
pflichtung der Zentralorganisation zur Leistung von Beitrdgen an die Haftungsgesellschaft
ist unbegrenzt.

Volksbanken-Verbund

Die Emittentin wurde als selbstédndige Regionalbank gegrindet und befindet sich im Ei-
gentum ihrer Genossenschafter. Die Emittentin ist Mitglied des Volksbanken-Verbundes.

Der Volksbanken-Verbund (der "Volksbanken-Verbund") besteht aus der Volksbank Pri-
marstufe (insgesamt 59 Priméarbanken), der OVAG und der SCHULZE-DELITZSCH-
HAFTUNGSGENOSSENSCHAFT eG (siehe nachfolgende Grafik unter "Stellung der Emit-
tentin innerhalb des Volksbanken-Verbundes"). Die Primarstufe des Volksbanken-
Verbundes (die "Primarbanken") besteht aus 48 regionalen Volksbanken, 6 Spezialban-
ken und 4 Hauskreditgenossenschaften sowie der Allgemeine Bausparkasse
reg.Gen.m.b.H. (die "ABV"). Jede Volksbank verfuigt Uber eine Bankkonzession der FMA.

Zum Zeitpunkt der Prospektbilligung zéhlen 61 Mitgliedseinrichtungen zum Volksbanken
Sektor (der "Sektor") (Quelle: eigene Angaben der Emittentin): Zusatzlich zur Primarstufe
besteht der Volksbanken Sektor — ausgenommen die ABV - aus der OVAG, der VB Facto-
ring Bank AG und der Volksbank-Quadrat Bank AG.

Die Eigentumer (Mitglieder) der regionalen Volksbanken sind etwa 710.000 uberwiegend
naturliche Personen. Diesbeziiglich unterliegt die Geschaftsleitung der Aufsicht der FMA
und bedient sich hierfir eines angemessenen internen Kontrollverfahrens. Neben der in-
ternen Kontrolle werden die Aufbau- und Ablauforganisation laufend durch die Interne Re-
vision geprift. Eine externe Revision (der Osterreichische Genossenschaftsverband
(Schulze-Delitzsch) (der "OGV") als Priifungsverband) nimmt eine Priifung in Form einer
vorgezogenen (Gebarungsprifung) und einer Hauptprifung (Bilanzprifung) jahrlich vor.
Auf Grundlage des Verbundvertrages erfolgt kiinftig fir jene Bereiche, fir die die OVAG
als Zentralorganisation auf konsolidierter Ebene gegentber der FMA verantwortlich ist, ei-
ne Prifung durch die Verbund-Innenrevision.

Der Volksbanken-Verbund ist ein vertikal organisiertes System, in dem unabhangige Ein-
heiten zusammenarbeiten. Auf der Basis gemeinsamer Ziele nehmen sie bestimmte indi-
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5.8.4

*) 48

) 59

)

**)

viduelle Funktionen aus ihrem autonomen Entscheidungsbereich aus und Ubertragen die-
se an andere Mitglieder des Volksbanken-Verbundes (Prinzip der Subsidiaritat). Dieses
Prinzip regelt die Beziehung zwischen den dezentralen Einheiten (regionale Volksbanken)
und den zentralen Einheiten: OGV und OVAG. Die Funktion der zentralen Einheiten ist als
zusatzliche Unterstiitzung fir die regionalen Volksbanken gedacht.

Der OGV wurde 1872 gegrindet. Jedes Kreditinstitut innerhalb des Volksbanken-
Verbundes ist Mitglied des OGV, wobei auch Genossenschaften auRerhalb des Finanzbe-
reichs (aus Industrie und Gewerbe) zu den Mitgliedern zahlen. Der Bereich Gruppe "Kre-
dit" des OGV, der aus den Finanzinstituten des Volksbanken-Verbundes (einschlieBlich
der Emittentin) besteht, nimmt eine Schlusselposition bei der Koordinierung des Volks-
banken-Verbundes ein und zeichnet alleinverantwortlich fir die Verwaltung des Gemein-
schaftsfonds des Volksbanken-Verbundes.

Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken-Verbundes, des Volksbank
Vorarlberg Konzerns und der Volksbank Vorarlberg Gruppe

Volksbanken-Verbund

Regionale Volkshanken

Spezialbanken (Osterreichische Apothekerbank eG, Bank fur Arzte und Freie Berufe AG,
Gartnerbank reg.Gen.m.b.H., IMMO-BANK AG, Sparda Linz reg.Gen.m.b.H. Sparda
Villach/Innsbruck reg.Gen.m.b.H.)

Hauskreditgenossenschaften
Bausparkasse ABV

Institute in Primérstufe (per 30.09.2013: 4.008 Mitarbeiter, 512 Geschaftsstellen)

Genossenschaftsverband
Die Priméarinstitute und die OWAG sind
ordentliche Mitglieder des Osterreichischen

Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft (OVAG)
Zentralorganisation und Dienstleister fur die zugeordneten Kreditinstitute

Revislon und Fritherkennung durch den
Osterreichischen
Genossenschafts-verbandes (Schulze-
Delitzsch)

Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft eG

Die 48 regionalen Volksbanken sind iiber die Volksbanken Holding eGen mit 51,6 % an der OVAG beteiligt, wobei
die Emittentin mit 2,01 % am Grundkapital der OVAG beteiligt ist. Die rechtlich selbstiandigen Volksbanken und
die OVAG haben sich zu einem Kreditinstitute-Verbund gemaR § 30a BWG zusammengeschlossen und bilden

seit 18.09.2012 einen gemeinsamen Liquiditats- und Haftungsverbund.
Die Anzahl der Institute der Primérstufe wird sich kinftig aufgrund von Fusionen reduzieren

(Quelle: Eigene Angaben der Emittentin)

Die Emittentin und ihre in- und auslandischen Tochergesellschaften werden in einen Kon-
zernabschluss einbezogen, in welchem Unternehmen, die von der Emittentin direkt oder
indirekt beherrscht werden, voll konsolidiert sind (der "Volksbank Vorarlberg Konzern").
Der Emittentin kommt darin die Stellung der Muttergesellschaft zu.

Die Emittentin und ihre nachgeordneten gruppenangehdrigen Institute haben eine Kredit-
institutsgruppe gemaf 8 30 BWG gebildet (die "Volksbank Vorarlberg Gruppe"). Der
Emittentin kommt darin die Funktion als ibergeordnetes Institut zu.
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5.9 TRENDINFORMATIONEN

Wesentliche negative Veranderungen in den Aussichten der Emittentin

Abgesehen von dem im Punkt "5.3 Aktuelle Entwicklungen" dargelegtem, hat es keine
wesentlichen negativen Verénderungen in den Aussichten der Emittentin seit dem letzten
Jahresabschluss 2013 gegeben. Zu Informationen, die voraussichtlich die Aussichten der
Emittentin im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beeinflussen kann, siehe auch "5.3 Ak-
tuelle Entwicklungen”.

5.10 ERWARTETER ODER GESCHATZTER GEWINN

Angaben zum erwarteten oder geschatzten Gewinn werden in dem Prospekt nicht ge-
macht.

5.11 VERWALTUNGS-, LEITUNGS- UND AUFSICHTSORGANE

5.11.1 Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

NAME FUNKTIONEN aufRerhalb der Emittentin
VORSTAND

Gerhard Hamel Aufsichtsrat

Vorsitzender des Vorstandes VACH Holding GmbH

Volksbank-Quadrat Bank AG
Volksbanken-Beteiligungsgesellschaft m.b.H.

Verwaltungsrat
Volksbank Aktiengesellschaft, Schaan
Volksbank AG, St. Margrethen

Geschéaftsfuhrer
Volksbank Vorarlberg Marketing- und Beteiligungs
GmbH

Helmut Winkler Aufsichtsrat

Mitglied des Vorstandes Hypo Equity Beteiligungs AG

Hypo Equity Unternehmensbeteiligungen AG

Verwaltungsrat
Volksbank Aktiengesellschaft, Schaan
Volksbank AG, St. Margrethen

Geschaftsfuhrer
AREA Liegenschaftsverwertung GmbH
Volksbank Vorarlberg Anlagen-Leasing GmbH

Volksbank Vorarlberg Marketing- und Beteiligungs
GmbH, Rankweil
Volksbank Vorarlberg Privat-Leasing GmbH
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5.11.2

5.12

Stephan Kaar Geschaftsfuhrer

Mitglied des Vorstandes Volksbank Vorarlberg Anlagen-Leasing GmbH
Volksbank Vorarlberg Privat-Leasing GmbH
Volksbank Vorarlberg Versicherungs-Makler GmbH

AUFSICHTSRAT

August Entner -
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Michael Brandauer Unbeschrankt haftender Gesellschafter
RMB Immobilien OG

Martin BAUER Gesellschafter / Geschaftsfuhrer
Tschofen Consulting GmbH Steuerberatungs- und
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Geschaftsfuhrer
BDO Vorarlberg GmbH Steuerberatungs- und Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft

Dietmar Langle Gesellschafter / Geschéftsfuhrer
Langle GmbH

Gesellschafter
Montfort Investment GmbH

Geschéftsfuhrer
Langle Pulverbeschichtung GmbH

Hubert Hrach Betriebsleiter
Werit Handels GmbH

Die Geschéaftsanschrift aller Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates der Emittentin
lautet RingstraRe 27, 6830 Rankweil, Osterreich.

Interessenskonflikte

Die Mitglieder des Vorstandes sowie des Aufsichtsrates und des oberen Managements
der Emittentin haben neben ihrer Funktion bei der Emittentin zum Teil noch weitere Funk-
tionen inne. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich aus Doppelfunktionen von
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin in anderen Organisationen und Un-
ternehmen Interessenkonflikte ergeben, die zu Entscheidungen fuhren, die nicht im Inte-
resse der Emittentin und/oder den Wertpapierinhabern liegen.

Hinsichtlich der oben aufgelisteten Personen hat die Emittentin keine Kenntnis von Inter-
essenskonflikten zwischen deren Verpflichtungen gegentber der Emittentin und ihren pri-
vaten oder sonstigen Interessen.

EIGENTUMERSTRUKTUR DER EMITTENTIN

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter. Zum 31.12.2013 hatte
die Genossenschaft 10.495 Mitglieder. Die gezeichneten Geschéaftsanteile in Hohe von je
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5.13

5.13.1

5.13.2

5.13.3

EUR 15,00 betrugen 31.481, dies entspricht einem Geschéaftsanteilskapital von EUR
472.214.

FINANZINFORMATIONEN ZUR EMITTENTIN

Historische Finanzinformationen

Die jungsten gepruften Finanzinformationen stammen aus dem Jahresabschluss 2013 der
Emittentin. Bestimmte Abschnitte der Jahresabschlisse 2012 und 2013 der Emittentin
sind per Verweis in diesen Prospekt aufgenommen.

Die nachfolgenden Positionen der Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung (die "GuV")
stellen Auszlige aus dem Jahresabschluss 2012 und 2013 dar:

GuV in EUR Tausend 01-12/2013 01-12/2012
Zinsuberschuss 30.415 32.789
Provisionsiiberschuss 28.045 25.524
Handelsergebnis 301 1.063
Verwaltungsaufwand -44.252 -48.185
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftsta-

tigkeit 3.703 3.368
Konzernperiodenergebnis 2.936 2.170
Bilanz in EUR Tausend 31.12.2013 31.12.2012
Forderungen an Kreditinstitute (brutto) 256.591 316.937
Forderungen an Kunden (brutto) 1.811.056 1.843.020
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinsti-

tuten 371.046 507.912
Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 1.377.890 1.369.018
Eigenkapital 130.267 127.776
Bilanzsumme 2.219.183 2.367.742

(Quelle: Geprifte Jahresabschliisse der Emittentin 2012 und 2013, Zahlen sind auf Tausend EUR gerundet.)
Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin

Zu den wesentlichen Verdnderungen in der Finanzlage der Emittentin, die seit dem Jah-
resabschluss 2013 bis zur Prospektbilligung eingetreten sind, siehe Punkt "5.3 Aktuelle
Entwicklungen".

Bestatigungsvermerke

Die Bestatigungsvermerke (Berichte der Abschlusspriifer) der gepriften Jahresabschlisse
2013 und 2012 sind durch Verweis in den Prospekt aufgenommen.

Der Abschlussprufer weist — ohne den Bestéatigungsvermerk des Jahresabschlusses 2013
einzuschranken, darauf hin, dass die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rah-
men des Kreditinstitute-Verbundes ist und dass zwischen der Emittentin und der OVAG
mafRgebliche Geschéftsbeziehungen bestehen. Diesbeziglich wird auf die Ausfiihrungen
des Vorstandes im Anhang betreffend die aktuellen Ratingeinstufungen der OVAG und
des Kreditinstitute-Verbundes durch die Ratingagenturen Moody's und Fitch (siehe dazu
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5.14

5.15

auch Punkt 5.4. “Rating“), der per Verweis in diesem Prospekt aufgenommen ist, verwie-
sen.

Der Abschlussprifer weist — ohne den Bestéatigungsvermerk des Jahresabschlusses 2012
einzuschranken, darauf hin, dass zwischen der Genossenschaft und der OVAG mafRgebli-
che Geschaftsbeziehungen bestehen. Hinsichtlich der Einschatzung der wirtschaftlichen
Entwicklung der OVAG wird auf die Ausfiihrungen des Vorstandes im Anhang des Jahres-
abschlusses 2012 unter Abschnitt ,Ergebnis aus Finanzinvestitionen®, der per Verweis in
diesem Prospekt aufgenommen ist, verwiesen.

Der Abschlussprufer, der Osterreichische Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch),
mit der Anschrift in 1013 Wien, LowelstralRe 14, hat die Jahresabschlisse der Emittentin
zum 31.12.2013 und zum 31.12.2012 geprift und uneingeschrankte Bestatigungsvermer-
ke erteilt. Der OGV ist ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer Revisionsverbande,
mit dem Sitz in Wien und der Geschaftsanschrift Léwelstralle 14, 1013 Wien. Die Bestéti-
gungsvermerke (Berichte der Abschlussprifer) der gepriften Jahresabschlisse 2013 und
2012 sind durch Verweis in den Prospekt aufgenommen.

RECHTS- UND SCHIEDSVERFAHREN

Abgesehen vom Joint Risk Assessment and Decision Verfahren (JRAD-Verfahren), siehe
Punkt "5.3 Aktuelle Entwicklungen”, bestehen keine staatlichen Interventionen, Gerichts-
oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlie8lich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der
Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden kdnnten), die im Zeitraum der min-
destens letzten zwolf Monate bestanden/abgeschlossen wurden, und die sich erheblich
auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin und/oder des Volksbank Vorarlberg
Konzerns auswirken bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben.

WESENTLICHE VERTRAGE

Zwischen der Emittentin und der OVAG bestehen Dienstleistungsvertrage, mit denen be-
stimmte fir die Geschéftstatigkeit der Emittentin erforderliche Tatigkeiten an die OVAG
ausgelagert und von dieser iilbernommen wurden.

Abgesehen von den nachfolgend aufgelisteten Vertragen wurden von der Emittentin keine
wichtigen Vertrage aul3erhalb der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit abgeschlossen.

Verbundvertrag

Fur die Bildung eines Kreditinstitute-Verbundes gemaf § 30a BWG mit den Kernelemen-
ten Liquiditatsverbund, Haftungsverbund und Weisungen wurde im April 2012 ein Ver-
bundvertrag zwischen der OVAG (als Zentralorganisation), den zugeordneten Kreditinsti-
tuten und der Schulze-Delitzsch-Haftungsgenossenschaft registrierte Genossenschaft mit
beschrankter Haftung (als Haftungsgesellschaft) abgeschlossen. Der Verbundvertrag wur-
de mit Genehmigung des Kreditinstitute-Verbundes am 18.09.2012 wirksam. An der Spit-
ze des Kreditinstitute-Verbundes steht die OVAG als Zentralorganisation. Zu den der
Zentralorganisation zugeordneten Kreditinstituten zéhlen jene Volksbanken, die den Ver-
bundvertrag unterzeichnet und dadurch diesem beigetreten sind. Die zugeordneten Kredit-
institute nehmen am Liquiditats- und Haftungsverbund teil. An der Spitze des Haftungs-
verbunds steht die Schulze-Delitzsch Haftungsgenossenschaft (als Haftungsgesellschaft).
Die OVAG (als Zentralorganisation) und die zugeordneten Kreditinstitute schlieBen sich
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durch den Verbundvertrag Uber die Haftungsgesellschaft zu einem Haftungsverbund zu-
sammen.

Der Verbundvertrag fuhrt zu einer aufsichtsrechtlichen Konsolidierung der Zentralorgani-
sation und der zugeordneten Kreditinstitute auf Basis von Haftungsibernahmen, verbun-
den mit generellen Weisungsrechten. Die Zentralorganisation kann zur Erfullung ihrer
Steuerungsfunktion generelle Weisungen gegentber den zugeordneten Kreditinstituten er-
teilen. Die generellen Weisungen legen allgemeine Vorgaben (in den Bereichen der Ein-
haltung der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen, insbesondere Solvabilitat und Liquiditat
des Verbundes; administrative, technische und finanzielle Beaufsichtigung oder Risikobe-
wertung) fur den gesamten Verbund fest. Individuelle Weisungen kdnnen von der Zentral-
organisation im Falle eines Versto3es gegen generelle Weisungen zur Wiederherstellung
des vertraglichen und gesetzlichen Zustandes im Kreditinstitute-Verbundes erlassen wer-
den. Der Verbundvertrag dient sowohl dem geregelten Transfer von Liquiditat zwischen
den Mitgliedern (Liquiditatsverbund) als auch der Erbringung sonstiger Leistungen zwi-
schen den Mitgliedern (Haftungsverbund) und damit der indirekten Absicherung der Glau-
biger aller Mitglieder.

Restrukturierungsvereinbarung

Die OVAG, ihre zum Zeitpunkt der Unterzeichnung der Restrukturierungsvereinbarung
wesentlichen Aktionére (die Volksbanken Holding eGen, die DZ BANK AG Deutsche Zent-
ral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, die Ergo Versicherungsgruppe AG und die
Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG), und die Republik Osterreich  haben am
26.04.2012 eine Restrukturierungsvereinbarung zur nachhaltigen Stabilisierung der OVAG
abgeschlossen. Im Rahmen dieser Restrukturierungsvereinbarung haben sich die Volks-
banken, darunter die Emittentin, verpflichtet, neue Aktien der OVAG im Betrag von ca.
EUR 234 Mio zu zeichnen. Die Volksbanken verzichteten auf den Dividendenvorzug und
haben an dem Kapitalschnitt teilgenommen. Der Bund hat neue Aktien der OVAG im Be-
trag von ca. EUR 250 Mio gezeichnet. Darliber hinaus hat er, soweit erforderlich, eine
Haftung als Ausfallsbirge fir bestimmte Vermdgensgegenstande der Emittentin bis zu ei-
nem Gesamtnominale von EUR 100 Mio ubernommen. Die Volksbanken stellen die Leis-
tung des Haftungsentgelts fur die Ausfallsburgschaft des Bundes sicher, ebenso ab 2018
unter gewissen Voraussetzungen die Abschichtung des vom Bund gezeichneten restli-
chen Partizipationskapitals an der OVAG (EUR 300 Mio). Solange der Bund Aktionar oder
Partizipant oder Garant fiir Verbindlichkeiten der OVAG ist, gilt ein Ausschiittungsverbot
aus dem Verbund (mit bestimmten Ausnahmen) Vom Ausschittungsverbot sind Ergan-
zungskapitalemissionen der Emittentin nicht betroffen.

Rahmenvertrag betreffend Einstellung von Forderungen in den Deckungsstock

Die Emittentin hat mit der OVAG einen Treuhandvertrag hinsichtlich der Einstellung von
Hypothekarforderungen der Emittentin in den Deckungsstock der OVAG auf unbestimmte
Zeit gemal § 1 Abs 5 Z 2 des Gesetzes betreffend fundierte Bankschuldverschreibungen
abgeschlossen. Der Treuhandvertrag kann von jeder Vertragspartei unter Einhaltung einer
Frist von zehn Tagen zum Monatsletzten gekiindigt werden. Fur die auf Grundlage des
Treuhandvertrages bis zum Kiindigungszeitpunkt bereits in Deckung genommenen Forde-
rungen, gelten die Bestimmungen des Treuhandvertrages jedoch weiterhin, bis die dazu-
gehorigen fundierten Schuldverschreibungen der OVAG getilgt werden.

Sollte die Treuhandschaft etwa durch Kindigung des Treuhandvertrages seitens der Emit-
tentin, beendet werden, bleiben die Zustimmung der Emittentin zur Aufnahme der Forde-
rungen in den Deckungsstock der OVAG und die Bestimmungen des Treuhandvertrages
davon unberiihrt. Die Emittentin ist daher nicht berechtigt, die Ubertragung der betreffen-
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5.16

den Forderung zu verlangen, solange die Forderung in den Deckungsstock der OVAG
eingestellt ist.

EINSEHBARE DOKUMENTE

Die Jahresabschliisse 2013 und 2012 der Emittentin, dieser Prospekt und etwaige Nach-
trage zum Prospekt sind in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter
http://www.volksbank-vorarlberg.at/basisprospekt, kostenlos verfugbar.

Die Satzung der Emittentin ist zwd6lf Monate ab dem Tag der Billigung dieses Prospekts
am Sitz der Emittentin, wahrend der Ublichen Geschéftszeiten, kostenlos verfiigbar.
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6. ANLEIHEBEDINGUNGEN

6.1

ANLEIHEBEDINGUNGEN

Die nachfolgenden Muster-Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen (die "Muster-
Anleihebedingungen") sind in 4 Ausgestaltungsvarianten (i.e. "Optionen” im Sinne von
Artikel 22 (4) lit c der Prospektverordnung) aufgefuhrt:

. Variante 1 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Schuldverschreibungen mit fi-
xem Zinssatz.

o Variante 2 umfasst Muster-Anleihebedingungen far Nullkupon-
Schuldverschreibungen.

. Variante 3 umfasst Muster-Anleihebedingungen fir Schuldverschreibungen mit va-
riablem Zinssatz; und

. Variante 4 umfasst Muster-Anleihebedingungen fur Schuldverschreibungen mit fi-
xem und danach variablem Zinssatz.

Die Muster-Anleihebedingungen fir jede Variante enthalten bestimmte weitere Optionen,
die durch Instruktionen und Erklarungen in fetter, kursiver Schrift in eckigen Klammern in-
nerhalb der Muster-Anleihebedingungen gekennzeichnet sind.

In den fir eine Serie von Schuldverschreibungen maRgeblichen Endgultigen Bedingungen
wird die Emittentin festlegen, welche der Varianten 1 bis 4 der Muster-
Anleihebedingungen (einschliel3lich der jeweils enthaltenen bestimmten weiteren Optio-
nen) fir diese Serie von Schuldverschreibungen zur Anwendung kommt, indem die ent-
sprechende Option ausgewahlt wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des Prospektes keine Kenntnis von be-
stimmten Angaben hatte, die auf eine Serie von Schuldverschreibungen anwendbar sind,
enthalten die Muster-Anleihebedingungen Platzhalter oder Leerstellen in eckigen Klam-
mern, die durch die Endgtiltigen Bedingungen vervollstandigt werden.

Die nachfolgenden Muster-Anleihebedingungen sind gemeinsam mit dem Teil 1 der "End-
gilltigen Bedingungen”, die die Muster-Anleihebedingungen jeder Serie von Schuldver-
schreibungen erganzen und konkretisieren, zu lesen. Die Muster-Anleihebedingungen und
die Endgultigen Bedingungen bilden gegebenenfalls zusammen die "Anleihebedingun-
gen" der jeweiligen Serie von Schuldverschreibungen. Die Leerstellen in den auf die
Schuldverschreibungen anwendbaren Bestimmungen dieser Muster-Anleihebedingungen
gelten als durch die in den Endgultigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgeflllt, als
ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen durch diese Angabe ausgefillt wa-
ren, alternative oder wahlbare Bestimmungen dieser Muster-Anleihebedingungen, die in
den Endglltigen Bedingungen nicht ausgeflllt oder geléscht oder als nicht anwendbar er-
klart sind, gelten als aus diesen Muster-Anleihebedingungen geléscht; samtliche auf die
Schuldverschreibungen nicht anwendbare Bestimmungen dieser Anleihebedingungen
(einschlie3lich der Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen Klammern) gel-
ten als aus diesen Anleihebedingungen geldscht.

Kopien der Anleihebedingungen sind auf der Website der Emittentin unter
http://www.volksbank-vorarlberg.at/boersen u maerkte/anleihen/volksbank anleihen oder
kostenlos am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen Geschéftszeiten verflugbar.
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6.1.1

(1)

(2)
®3)

(4)

(5)

Variante 1- Fixer Zinssatz

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stiickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemar den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag"”) im Wege einer [Emissi-
onsart einfligen] Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™) in [festgelegte
Wahrung einfugen] (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbe-
trag einfligen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfligen]) [mit Auf- und Absto-
ckungsmaglichkeit] und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfigen] (der "Nennbe-
trag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde" oder die "Globalurkunde") gemaf § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von
zwei vertretungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollmé&chtigten und ist nach
Wahl der Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erflillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einflgen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschéaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, 1210 Brissel, Boulevard du Roi Albert II, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearing System angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfugen:

Rang — nicht-nachrangig. Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden di-
rekte, unbedingte, unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben
untereinander den gleichen Rang und stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden
und zukinftigen direkten, unbedingten, unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmun-
gen ein Vorrang eingeraumt wird.]
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[Falls die Schuldverschreibungen nachrangig sind, einfligen:

1)

)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaR Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Euro-
paischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinsti-
tute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 in der zum
Zeitpunkt der Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Requirements Regulation - "CRR")
dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und Beschrankungen. Die Schuldver-
schreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und im Verhdltnis zu allen anderen
direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, aus-
genommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniber
den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der
Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gemaf den Schuldverschreibun-
gen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im glei-
chen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht ge-
maf deren Bedingungen nachrangig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorran-
gig gegenuber den Anspriichen der Genossenschafter, Partizipanten und Inhaber von Instru-
menten ohne Stimmrecht gemaR § 26a BWG der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubiger
wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem
Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt." auf Seite 61 des Prospek-
tes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Begebung bestan-
den haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

Fir die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen darf diesen keine vertrag-
liche Sicherheit durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden; eine solche Sicherheit
wird auch zu keinem Zeitpunkt gestellt werden. Rickerstattungsanspriiche der Anleiheglaubiger
dirfen nicht gegen Forderungen der Emittentin aufgerechnet werden. Nachtraglich kdnnen der
Nachrang gemaf diesem § 2 nicht beschrankt sowie die Laufzeit dieser Schuldverschreibungen
nicht verkirzt werden.]

§3
(Zinsen)

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem gleichbleibenden Zinssatz ausgestattet sind, ein-
fugen:

)

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nenn-
betrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfliigen] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlie3lich) bis
zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschlielich) [Frequenz einfiigen] mit ei-
nem Zinssatz von [Zinssatz einfligen] % per annum (der "Zinssatz") verzinst. Die Zinsen sind
nachtraglich am [Zinszahlungstag einfligen] eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein "Zinszah-
lungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfligen].]

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem ansteigenden Zinssatz ausgestattet sind, einfu-

gen:

1)

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nenn-
betrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlieflich) bis
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(2)

®3)

(4)

zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschlie3lich) jahrlich mit den nachstehen-
den Zinssatzen (jeweils ein "Zinssatz") verzinst:

Zinssatz vom (einschlieBlich) bis (einschlieBlich)
[Zinssétze einflgen: [Daten einfligen] [Daten einfligen]
% per annum]

[weitere Zeilen einfligen]

Die Zinsen sind nachtréglich am [Zinszahlungstag einfiigen] eines jeden Jahres (jeweils ein
"Zinszahlungstag") zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfi-

gen] ]

Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in 8 9 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den auf
jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fir die maf3gebliche Zinspe-
riode (wie nachstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz
und der Zinstagequotient auf den Nennbetrag angewendet werden, wobei der resultierende Be-
trag, falls die festgelegte Wahrung Euro ist, auf den nachsten 0,01 Euro auf- oder abgerundet
wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die festgelegte W&hrung nicht Euro ist,
auf die kleinste Einheit der festgelegten Wéahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden.

Zinsperiode. Der Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschliellich) bis zu dem Kalendertag
(einschlief3lich), der dem ersten Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeder folgende Zeitraum ab
einem Zinszahlungstag (einschlie3lich) bis zu dem Kalendertag (einschlie3lich), der dem unmit-
telbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht, wird als Zinsperiode (jeweils eine "Zinsperiode")
bezeichnet. Die Zinsperioden werden [nicht] angepasst.

Berechnung der Zinsen flr Teile von Zeitrdumen. Sofern Zinsen fir einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequo-
tienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient” bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fur einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum™):

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfigen:

"Actual/Actual (ICMA)" meint, falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die
Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséchlichen Anzahl von Tagen in der jewei-
ligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe aus (A) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die Zinsperiode fallt, in der
er beginnt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden, und (B)
der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die nachste Zinspe-
riode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.]

[Im Fall von 30/360 einfligen:

"30/360" meint die Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360, wobei
die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf Monaten zu 30 Tagen
zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31.
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Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der
Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu behandeln ist).]

[Im Fall von ACT/360 einfligen:

"ACT/360" meint die tatsachliche Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert
durch 360.]

(5) Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages (das
"Verzinsungsende"), der dem Tag vorangeht, an dem sie zur Rickzahlung féallig werden. Sollte
die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einlédsen, endet die Verzinsung an
dem Tag, der dem Tag der tatséchlichen Rickzahlung vorausgeht.

(6)  Stickzinsen. Bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen sind Stlickzinsen [zahlbar/ zum je-
weiligen Zinssatz zahlbar/nicht zahlbar].

§4
(Rickzahlung)

Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag einfigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Rlckzahlungsbetrag von [RUckzahlungskurs einfligen] des Nennbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") zuriickgezahilt.

8§85
(Kundigung / Vorzeitige Rickzahlung )

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einflgen:

(1) Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wahlriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wahlrickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wabhlriickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
zuglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wahlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kiundigung ist den Anleihegldubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfigen] Ge-
schéftstage (wie in 8 6 definiert) vor dem maRgeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) gemaf
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrlickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zuriickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spatestens 30 Tage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
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ausgewahlt (was nach Wahl des jeweiligen Clearing Systems in den Aufzeichnungen des Clea-
ring Systems entweder als "pool factor" oder als Reduktion des Nennbetrags darzustellen ist).]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfligen:

Eine Kindigung und vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin vor dem Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen ist nur zulassig, wenn (i) die FMA
(oder eine Nachfolgebehérde oder jede andere Behérde, die fur die Bankenaufsicht fur Kapita-
laddquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Riickzahlung der Schuldverschreibun-
gen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zustimmung an dem fir die
Ruckzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die Emittentin zuvor die
Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt hat,
sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.]]

[Falls die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:
[Im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

(1) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einflgen:

(1) Keine Kundigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Mit Ausnahme des
8 5 (2) der Anleihebedingungen ist die Emittentin nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen
vor Falligkeit zu kindigen.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen das Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put) einfl-
gen] und hochstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschéftstage (wie in 8§ 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die mafRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem malRgeblichen Wahirlickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlrtickzahlungsbetrag (Put)") zuziglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wabhlriickzahlungstage (Put) Wahlriickzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszuiiben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemal ausgefillte
Austibungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen kein Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:

(2) Keine Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine Kiindigung der Schuldverschreibun-
gen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.

Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleihegldubiger dort, wo die Anleihebedingungen
nur der Emittentin ein Kindigungsrecht einrdumen, gewdhnlich eine hohere Rendite fur ihre
Schuldverschreibungen erhalten als sie bekdmen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt
waren, die Schuldverschreibungen zu kiindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglau-
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biger, diese vor ihrer Falligkeit zu kiindigen, ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. Wéare
die Kundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen,
ware die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu begeben, oder die
Emittentin wirde die Kosten einer eventuell mdglichen Kindigung der Absicherung in den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (missen), womit die Rendite,
die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. Im konkre-
ten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absicherungskosten der gegensténdlichen
Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne Kiindigungsrechtsausschluss auf
Basis von Quotierungen von im Bereich der Absicherungsgeschéfte (Hedging) tatigen Kredit-
instituten auf etwa ["Differenzbetrag einfiigen"] (der "Differenzbetrag") und vergleichbare
hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert berechnet bzw. deren theoretische Absi-
cherungskosten von in diesem Geschéftsbereich tatigen Kreditinstituten ermittelt wurden,
wirden daher in diesem entsprechenden AusmaR fir die Emittentin teurer sein und eine ent-
sprechende Reduzierung der Rendite zur Folge haben.

Die Information Uber diesen Differenzbetrag soll es potentiellen Anlegern erleichtern, die ge-
genstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder Anlagepro-
dukten, bei denen die Kiindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen ist, zu verglei-
chen, um eine Entscheidung dariiber zu treffen, ob die von der Emittentin versprochene héhe-
re Rendite den Verzicht auf eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anle-
ger sollte daher sorgféltig Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschliel3lich der Emit-
tentin zustehenden Kindigungsrechts fir ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die ver-
gleichsweise hdhere Rendite fur ihn aufgewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung ge-
langt, dass dies nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Falls bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen "Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen
einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-
Kosten" anwendbar ist, einfligen:

®3)

Vorzeitige Rilckzahlung bei Vorliegen einer Rechtsdnderung, einer Absicherungs-Storung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfélligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Storung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Riuckzahlungskurs einfigen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Rickzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zurtickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstéandig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschaftstag (wie in 8 6 definiert) zuriickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Riickzahlung gemaf 8§ 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
spéter als zwei Geschéftstage vor dem Endfélligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Rickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den maRgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behérdlichen Vorschriften
und in Einklang mit und gemaR diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebiihren sind von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschréankt auf Steuergesetze) oder (i) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die fir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-

106



horden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschlie3lich aber nicht
beschrankt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Stoérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemuhungen, (i) Transaktionen abzuschliel3en, fortzufiihren oder ab-
zuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verauf3ern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zurtickzugewinnen oder weiter-
zuleiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebih-
ren (aul3er Maklergebiihren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlieRen, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu ver-
auRRern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflich-
tungen aus den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Trans-
aktionen bzw. Vermoégenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter
der Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhdht haben, weil die Kreditwtrdigkeit der Emit-
tentin zurlickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfigen:

(@)

3)

Vorzeitige Ruickzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer Anderung
der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ihrem Aus-
schluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Qualitat fiih-
ren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichtsrechtliche
Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Anderung der gel-
tenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und zum Zeitpunkt
der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emittentin jederzeit
vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teil-
weise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kuindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht
mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gemaR § 11 der Anleihebedingungen gegenuber den Anlei-
heglaubigern vorzeitig zu kiindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist) und jederzeit zu
ihrem vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfiigen] des
Nennbetrags zuzuglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlieRlich) aufgelaufener Zinsen (der
"Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, jeweils vorausge-
setzt, dass (i) die FMA (oder eine Nachfolgebehdrde oder jede andere Behérde, die fir die
Bankenaufsicht fur Kapitaladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Riickzahlung
der Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zu-
stimmung an dem fur die Rickzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die
Emittentin zuvor die Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher
Qualitat ersetzt hat, sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass die Emittentin im
Falle einer vorzeitigen Rickzahlung im Sinne des § 5 (2) unter anderem verpflichtet ist, der zu-
standigen Aufsichtsbehoérde nachzuweisen, dass das auslésende Ereignis nicht vorhersehbar
war.

Keine Kiundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfélligkeitstag zu kiindigen.
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Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass eine Kiindigung
oder vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger nicht,
nach Wahl der Emittentin aber unter bestimmten Voraussetzungen zulassig ist.

Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen nur der Emit-
tentin ein Kiindigungsrecht einraumen, gewdhnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldver-
schreibungen erhalten als sie bek&men, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt wéaren, die
Schuldverschreibungen zu kiindigen. Letzteres ist aber bei Instrumenten des Ergéanzungskapi-
tals gesetzlich nicht zulassig, weshalb eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger in diesen An-
leihebedingungen ausgeschlossen werden musste.]

§6
(Zahlungen)

(1) Wahrung. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen in der
festgelegten Wahrung (siehe § 1 (1)).

(2)  Zahlungen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und
sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Sys-
teme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Anleiheglaubiger
depotfihrende Stelle.

(3) Zahlungen an einem Geschéftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemaf der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden einfi-
gen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen An-
spruch auf Zahlung vor dem angepassten Félligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zin-
sen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschéaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das Clearing
System in Betrieb ist und (ii) das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Ex-
press Transfer System 2 (TARGET?2) oder dessen Nachfolger in Betrieb sind und Zahlungen in
Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maf3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfliigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschéfte (einschliel3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwahrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung maRgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéaftstag
verschoben ("Folgender-Geschéftstag-Konvention™).]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung mal3geblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den néchstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem
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(4)

(5)

(6)

(1)

(2)

Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen
("Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention").]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlrtickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen falligen Betrage mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustéandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
mafgeblichen Félligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Féalligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstdéndigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Gber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRgebend.

8§87
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdérdlichen Gebiihren
jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trage an die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zusatzliche Betrédge an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 14.05.2014 zu entnehmen, wobei fur die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.

§8
(Verjdhrung)

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von dreiBig Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von drei Jahren
(im Falle von Zinsen) geltend gemacht werden.
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(1)

8§89
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(@)

®3)

(4)

()

(6)

Die zusétzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der zuséatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfugen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahistelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahistellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlistelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Européaischen Union mdglich ist, die nicht geman
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union bezlglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemaf ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abzlgen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziiglich durch die Emittentin gemaf § 11.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhdltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlief3lich als Beauftragte der Emittentin und Gbernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahistelle(n), noch die Berechnungsstelle Ubernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, aul3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.
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(1)

(@)

§10
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

die Neue Emittentin sdmtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevoliméchtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

die Neue Emittentin sdmtliche fir die Schuldnerersetzung und die Erfullung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erfillung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrage in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Lan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@)

(b)

3)

Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anlei-
hebedingungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede
Bezugnahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die
Neue Emittentin steuerlich ansassig ist.

In § 7 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist
geman § 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam
und die Emittentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses 8§ 10 jede frihere
neue Emittentin von ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
frei (unbeschadet der Garantie gemaf § 10 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnererset-
zung wird ein Nachtrag zu dem Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin er-
stellt.
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(1)

(2)

(1)

)

1)

§11
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich verdéffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verdffentlicht werden mussen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden mussen, werden in der Liechtensteiner Vaterland veroffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder tber die fur
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdéffentlichung
nach § 11 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaf3 8§ 1(4)) zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtméafiig oder undurchsetzbar gemafl dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmalfd unwirksam, ohne die Gliltigkeit, RechtmaRigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu berlihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergéan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erganzungen zulassig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitat der Eigenmittel ergeben.

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleihegldubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des

112



(@)

(1)

)

Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu erwerben, sofern dies im Rahmen der gesetzlichen Anforde-
rungen zulassig ist. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdnnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zur Entwertung ein-
gereicht werden. [Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfliigen: Der Ankauf
der Schuldverschreibungen ist nur im Rahmen bestimmter gesetzlicher Beschrankungen zulas-

sig.
Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass ein Ankauf der

Schuldverschreibungen durch die Emittentin unter anderem nur mit vorheriger Zustimmung der
zustandigen Aufsichtsbehdrde zuléssig ist.]

8§14
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und auf3ervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlie3lich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge héatten. Erfullungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fur alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhéltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.2 Variante 2 — Nullkupon-Anleihe

(1)

(2)
®3)

(4)

(5)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stiickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemar den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag"”) im Wege einer [Emissi-
onsart einfligen] Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™) in [festgelegte
Wahrung einfugen] (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbe-
trag einfligen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfligen]) [mit Auf- und Absto-
ckungsmaglichkeit] und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfigen] (der "Nennbe-
trag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde” oder die "Globalurkunde™) gemaR § 24 lit b Depotgesetz verbrieft. Die Dau-
erglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von zwei vertre-
tungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollméchtigten und ist nach Wahl der
Emittentin von der Hauptzahlistelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift versehen.
Einzelurkunden werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, 1210 Brussel, Boulevard du Roi Albert Il, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearing System angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

8§82
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfugen:

Rang — nicht-nachrangig. Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden di-
rekte, unbedingte, unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben
untereinander den gleichen Rang und stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden
und zukinftigen direkten, unbedingten, unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmun-
gen ein Vorrang eingeraumt wird.]
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[Falls die Schuldverschreibungen nachrangig sind, einfligen:

1)

)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaR Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Euro-
paischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinsti-
tute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 in der zum
Zeitpunkt der Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Requirements Regulation - "CRR")
dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und Beschréankungen. Die Schuldver-
schreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und im Verhdltnis zu allen anderen
direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, aus-
genommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniber
den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der
Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gemaf den Schuldverschreibun-
gen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im glei-
chen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht ge-
maf deren Bedingungen nachrangig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorran-
gig gegenuber den Anspriichen der Genossenschafter, Partizipanten und Inhaber von Instru-
menten ohne Stimmrecht gemaR § 26a BWG der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubiger
wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem
Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt." auf Seite 61 des Prospek-
tes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Begebung bestan-
den haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

Fir die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen darf diesen keine vertrag-
liche Sicherheit durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden; eine solche Sicherheit
wird auch zu keinem Zeitpunkt gestellt werden. Rickerstattungsanspriiche der Anleiheglaubiger
dirfen nicht gegen Forderungen der Emittentin aufgerechnet werden. Nachtraglich kdnnen der
Nachrang gemaf diesem § 2 nicht beschrankt sowie die Laufzeit dieser Schuldverschreibungen
nicht verkirzt werden.]

§3
(Zinsen)

Keine periodischen Zinszahlungen. Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die Schuldver-
schreibungen.

§4
(Ruckzahlung)

Ruckzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zuriickgezahlt oder zurtickgekauft wurden, am [Endféalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag™) zu ihrem Rickzahlungsbetrag von [Ruckzahlungskurs einfiigen] des Nennbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") zuriickgezahilt.
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85
(Kindigung / Vorzeitige Riickzahlung)

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen , einfligen:

(1) Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wahlriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wahlriickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wabhlrtickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
rickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wabhlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kindigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfligen] Ge-
schaftstage (wie in 8 6 definiert) vor dem malfigeblichen Wahlriickzahlungstag (Call) gemaf
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fir die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spéatestens 30 Tage vor dem zur Ruckzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensabldaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewahlt (was nach Wahl des jeweiligen Clearing Systems in den Aufzeichnungen des Clea-
ring Systems entweder als "pool factor" oder als Reduktion des Nennbetrags darzustellen ist).]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einflgen:

Eine Kindigung und vorzeitige Rickzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin vor dem Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen ist nur zulassig, wenn (i) die FMA
(oder eine Nachfolgebehérde oder jede andere Behérde, die fir die Bankenaufsicht fur Kapita-
ladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Rickzahlung der Schuldverschreibun-
gen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zustimmung an dem fur die
Ruckzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die Emittentin zuvor die
Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt hat,
sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.]]

[Falls die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfiigen:
[Im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

(2) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfiigen:

Q) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Mit Ausnahme des
§ 5 (2) der Anleihebedingungen ist die Emittentin nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen
vor Félligkeit zu kiindigen.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen das Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einflgen:

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put) einfl-
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gen] und héchstens [Héchstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschéftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die maRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahlriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlrtuickzahlungsbetrag (Put)") zurlickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstage (Put) Wahlriickzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
Um dieses Recht auszuuben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemaf ausgefullte

Ausiibungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht moglich.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen kein Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:

(2)

Keine Kundigung nach Wahl der Anleihegldaubiger. Eine Kundigung der Schuldverschreibun-
gen nach Wabhl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.

Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen
nur der Emittentin ein Kuindigungsrecht einriumen, gewohnlich eine hdhere Rendite fir ihre
Schuldverschreibungen erhalten als sie bekamen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt
waren, die Schuldverschreibungen zu kindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglau-
biger, diese vor ihrer Falligkeit zu kindigen, ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. Ware
die Kiundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen,
ware die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu begeben, oder die
Emittentin wirde die Kosten einer eventuell méglichen Kindigung der Absicherung in den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (missen), womit die Rendite,
die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. Im konkre-
ten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absicherungskosten der gegenstandlichen
Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne Kindigungsrechtsausschluss auf
Basis von Quotierungen von im Bereich der Absicherungsgeschéfte (Hedging) tatigen Kredit-
instituten auf etwa ["Differenzbetrag einfiigen"] (der "Differenzbetrag") und vergleichbare
hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert berechnet bzw. deren theoretische Absi-
cherungskosten von in diesem Geschéaftsbereich tatigen Kreditinstituten ermittelt wurden,
wirden daher in diesem entsprechenden Ausmal} fur die Emittentin teurer sein und eine ent-
sprechende Reduzierung der Rendite zur Folge haben.

Die Information Uber diesen Differenzbetrag soll es potentiellen Anlegern erleichtern, die ge-
genstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder Anlagepro-
dukten, bei denen die Kiindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen ist, zu verglei-
chen, um eine Entscheidung dartber zu treffen, ob die von der Emittentin versprochene héhe-
re Rendite den Verzicht auf eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anle-
ger sollte daher sorgfaltig tGberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschlie3lich der Emit-
tentin zustehenden Kindigungsrechts fir ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die ver-
gleichsweise hohere Rendite fur ihn aufgewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung ge-
langt, dass dies nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]
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[Falls bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen "Vorzeitige Riickzahlung bei Vorliegen
einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stdérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-
Kosten" anwendbar ist, einfugen:

3)

Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Storung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfélligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Storung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem Amortisationsbetrag (wie nachstehend definiert) vorzeitig zurtickzahlen. Die Emittentin
wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber nicht nur teilweise) am zweiten Geschéftstag
(wie in § 6 definiert) zurlickzahlen, nach dem die Benachrichtigung der vorzeitigen Rickzahlung
gemal § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spéater als zwei Geschéftstage vor
dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungstag") und wird den vorzeitigen Rick-
zahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen an die Anleiheglaubiger zahlen oder
eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit den maf3geblichen Steuergesetzen
oder sonstigen gesetzlichen oder behdérdlichen Vorschriften und in Einklang mit und gemaf die-
sen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Riickzahlungsgebiihren sind
von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt keine Haftung hierfir.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlielich aber nicht beschréankt auf Steuergesetze) oder (i) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdérdlichen Entscheidungen, die fur die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
horden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschlie3lich aber nicht
beschrankt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemuihungen, (i) Transaktionen abzuschliel3en, fortzufiihren oder ab-
zuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verauf3ern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlose
aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiter-
zuleiten;

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebiih-
ren (aul3er Maklergebiihren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlieBen, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu ver-
auern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflich-
tungen aus den Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Trans-
aktionen bzw. Vermoégenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter
der Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhéht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emit-
tentin zurlickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden; und

"Amortisationsbetrag" meint den vorgesehenen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibung
am Endfalligkeitstag, abgezinst mit einem jahrlichen Satz (als Prozentsatz ausgedriickt) in H6he
eines Satzes, der einem Amortisationsbetrag in Hohe des Ausgabepreises der Schuldver-
schreibungen entsprache, wirden diese am Begebungstag auf ihren Emissionspreis abgezinst,
auf Basis einer jahrlichen Verzinsung bereits aufgelaufener Zinsen. Ist eine solche Rechnung
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fur einen Zeitraum von weniger als einem Jahr aufzustellen, so liegt ihr der Zinstagequotient
zugrunde.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen:

(@)

3)

Vorzeitige Riickzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer Anderung
der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ihrem Aus-
schluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Qualitat fiih-
ren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichtsrechtliche
Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Anderung der gel-
tenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und zum Zeitpunkt
der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emittentin jederzeit
vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teil-
weise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht
mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gem&n 8§ 11 der Anleihebedingungen gegenuber den Anlei-
heglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist) und zu ihrem
Amortisationsbetrag (wie nachstehend definiert) an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, je-
weils vorausgesetzt, dass (i) die FMA (oder eine Nachfolgebehdrde oder jede andere Behorde,
die fur die Bankenaufsicht fir Kapitaladdquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer
Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern ei-
ne solche Zustimmung an dem fir die Rickzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist,
und (ii) die Emittentin zuvor die Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumin-
dest gleicher Qualitat ersetzt hat, sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.

wobei:

"Amortisationsbetrag" meint den vorgesehenen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibung
am Endfalligkeitstag, abgezinst mit einem jahrlichen Satz (als Prozentsatz ausgedriickt) in Héhe
eines Satzes, der einem Amortisationsbetrag in Hohe des Ausgabepreises der Schuldver-
schreibungen entspréache, wirden diese am Begebungstag auf ihren Emissionspreis abgezinst,
auf Basis einer jahrlichen Verzinsung bereits aufgelaufener Zinsen. Ist eine solche Rechnung
fur einen Zeitraum von weniger als einem Jahr aufzustellen, so liegt ihr der Zinstagequotient
zugrunde.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass die Emittentin im
Falle einer vorzeitigen Riickzahlung im Sinne des § 5 (2) unter anderem verpflichtet ist, der zu-
standigen Aufsichtsbehtdrde nachzuweisen, dass das auslésende Ereignis nicht vorhersehbar
war.

Keine Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleihegldubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfélligkeitstag zu kiindigen.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass eine Kindi-
gung oder vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglau-
biger nicht, nach Wahl der Emittentin aber unter bestimmten Voraussetzungen zuléssig ist.

Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen nur der Emit-
tentin ein Kindigungsrecht einrdumen, gewdhnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldver-
schreibungen erhalten als sie bekdmen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die
Schuldverschreibungen zu kiindigen. Letzteres ist aber bei Instrumenten des Erganzungskapi-
tals gesetzlich nicht zuléssig, weshalb eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger in diesen An-
leihebedingungen ausgeschlossen werden musste.]
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86
(Zahlungen)

Wahrung. Zahlungen von Kapital auf die Schuldverschreibungen erfolgen in der festgelegten
Wahrung (siehe § 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger
gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Systeme oder
nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Anleiheglaubiger depotfihren-
de Stelle.

Zahlungen an einem Geschéftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemaf der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fir die Zahlung von Kapital vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht be-
rechtigt, sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das Clearing
System in Betrieb ist und (ii) das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Ex-
press Transfer System 2 (TARGET2) oder dessen Nachfolger in Betrieb sind und Zahlungen in
Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maRRgebliche(s) Finanzzentrum(en) einfligen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fiir Geschéfte (einschliel3lich Devisen-
handelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) in der festgelegten Wahrung gedffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung maf3geblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag
verschoben ("Folgender-Geschéftstag-Konvention™).]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

(4)

()

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung mafRgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den néchstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wirde dadurch in den néchsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen
("Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention").]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieRBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlrtickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen féalligen Betrdge mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
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mafgeblichen Félligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Rucknahme verzichtet wird, erldschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollsténdigen Zahlung (ausschlief3lich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten lber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRgebend.

87
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden ohne Einbe-
halt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdérdlichen Gebiihren jedweder
Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebietskorper-
schaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben, einge-
zogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die betreffen-
den Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Betrage an
die zustandigen Behotrden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines solchen
Einbehalts oder Abzugs zuséatzliche Betrage an Kapital zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 14.05.2014 zu entnehmen, wobei fir die Aktualitdt der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.

§8
(Verjahrung)

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von dreiRig Jahren geltend gemacht werden.

)

§9
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahistelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle™).

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfliigen:

Die zuséatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der zusatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]
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Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfugen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europdischen Union mdglich ist, die nicht gemanR
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union beziglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemafg ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abzlgen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverzuglich durch die Emittentin geman § 11.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlieB3lich als Beauftragte der Emittentin und tGbernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahlstelle(n), noch die Berechnungsstelle (bernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Veréffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, auf3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

§10
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fiir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(a) die Neue Emittentin sdmtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tibernimmt;

(o)  die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevolimachtigten in der Republik Osterreich
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bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fir die Schuldnerersetzung und die Erfullung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflillung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrége in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Lan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@ Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anlei-
hebedingungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede
Bezugnahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die
Neue Emittentin steuerlich ansassig ist.

(b) In 8§87 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MaRRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséassig ist).

(3) Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist
geman § 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam
und die Emittentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 10 jede frihere
neue Emittentin von ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
frei (unbeschadet der Garantie gemaf § 10 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnererset-
zung wird ein Nachtrag zu dem Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin er-
stellt.

§11
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich veroffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland veréffentlicht werden missen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdéffentlicht
werden missen, werden in der Liechtensteiner Vaterland verdffentlicht oder, falls diese ihr Er-
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scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kénnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder Gber die fir
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdoffentlichung
nach § 11 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemalf: § 1(4)) zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtméaRig oder undurchsetzbar geméaR dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmalf unwirksam, ohne die Gultigkeit, RechtmaRigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtu-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergéan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Ergénzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitéat der Eigenmittel ergeben.

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages und/oder des Ausgabepreises) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu erwerben, sofern dies im Rahmen der gesetzlichen Anforde-
rungen zuldssig ist. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdnnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zur Entwertung ein-
gereicht werden. [Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen: Der Ankauf
der Schuldverschreibungen ist nur im Rahmen bestimmter gesetzlicher Beschrankungen zulas-

sig.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass ein Ankauf der
Schuldverschreibungen durch die Emittentin unter anderem nur mit vorheriger Zustimmung der
zustandigen Aufsichtsbehdrde zulassig ist.]

124



(1)

(@)

§14
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und auf3ervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlieRlich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hétten. Erflllungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhéltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.3 Variante 3 — Variabler Zinssatz

(1)

(2)
®3)

(4)

(5)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stiickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemar den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag"”) im Wege einer [Emissi-
onsart einfligen] Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™) in [festgelegte
Wahrung einfugen] (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbe-
trag einfligen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfigen]) [mit Auf- und Absto-
ckungsmaglichkeit] und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfigen] (der "Nennbe-
trag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde" oder die "Globalurkunde") gemaf § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von
zwei vertretungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollmé&chtigten und ist nach
Wahl der Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erflillt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschéaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, 1210 Brussel, Boulevard du Roi Albert II, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearing System angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde, die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfugen:

Rang — nicht-nachrangig. Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden di-
rekte, unbedingte, unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben
untereinander den gleichen Rang und stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden
und zukinftigen direkten, unbedingten, unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmun-
gen ein Vorrang eingeraumt wird.]
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[Falls die Schuldverschreibungen nachrangig sind, einfligen:

1)

)

(1)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaR Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Euro-
paischen Parlaments und Rates vom 26.06.2013 uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute
und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 in der zum Zeit-
punkt der Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Requirements Regulation - "CRR") dar
und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und Beschrdnkungen. Die Schuldver-
schreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und im Verhdltnis zu allen anderen
direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, aus-
genommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniber
den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der
Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gem&R den Schuldverschreibun-
gen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im glei-
chen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht ge-
maf deren Bedingungen nachrangig gegentiber den Schuldverschreibungen sind, und vorran-
gig gegeniber den Genossenschafter, Partizipanten und Inhaber von Instrumenten ohne
Stimmrecht gemaR § 26a BWG der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubiger
wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem
Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt." auf Seite 61 des Prospek-
tes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Begebung bestan-
den haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

Fir die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen darf diesen keine vertrag-
liche Sicherheit durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden; eine solche Sicherheit
wird auch zu keinem Zeitpunkt gestellt werden. Rickerstattungsanspriiche der Anleiheglaubiger
dirfen nicht gegen Forderungen der Emittentin aufgerechnet werden. Nachtraglich kdnnen der
Nachrang gemaf diesem § 2 nicht beschrankt sowie die Laufzeit dieser Schuldverschreibungen
nicht verkirzt werden.]

§3
(Zinsen)

Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag [Fre-
guenz einfigen] ab dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der "Verzinsungsbeginn") (ein-
schlief3lich) bis zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschlief3lich) verzinst. Die
Zinsen sind nachtraglich an jedem [Zinszahlungstag(e) einfligen] zahlbar (jeweils ein "Zins-
zahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfiigen].

[Falls als Referenzsatz EURIBOR angegeben wurde, einfligen:

)

Variabler Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend defi-
niert) entspricht [Partizipationsfaktor einfiigen] % vom [Angebotssatz einfliigen] (der "Refe-
renzsatz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen] per annum (die "Marge"), der auf
der Bildschirmseite [Bildschirmseite einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolge-
seite am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (3) definiert) vor [Beginn/Ende einfliigen] der malf3-
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geblichen Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Briisseler Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird,
wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

[Falls als Referenzsatz CMS angegeben wurde, einfligen:

(@)

Variabler Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend defi-
niert) entspricht [Partizipationsfaktor einfigen] % vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfu-
gen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per
annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenzsatz") per annum der auf der Bild-
schirmseite ISDAFIX2 (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststellungs-
tag (wie in 8 3 (3) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der maRgeblichen Zinsperiode um ca.
11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung durch
die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-/Abschlag
einfligen] per annum (die "Marge")]

Sollte der Referenzsatz zur festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite (wie je vorstehend
definiert) erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfiigung stehen, wird die Berech-
nungsstelle von je einer Geschéftsstelle der vier Referenzbanken (wie nachstehend definiert)
mit der grof3ten Bilanzsumme, deren Angebotsséatze zur Bestimmung des zuletzt auf der Bild-
schirmseite erschienen Referenzsatzes verwendet wurden, Angebotssatze (ausgedrickt als
Prozentsatz per annum) fur Einlagen in der festgelegten Wéahrung mit einer Laufzeit, die der
Laufzeit des Referenzsatzes entspricht fur die betreffende Zinsperiode von fiihrenden Banken
Interbanken-Markt in der Euro-Zone (wie nachstehend definiert) etwa zur festgelegten Zeit am
Zinsfeststellungstag anfordern.

Falls zumindest zwei dieser Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze
nennen, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls er-
forderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste tausendstel Prozent, wobei ab 0,0005 aufzu-
runden ist) der genannten Angebotsséatze.

"Referenzbanken" bedeutet die Euro-Zone Hauptgeschaftsstellen von vier groRen Banken im
Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berechnungsstelle ausgewahlit werden.

"Euro-Zone" bezeichnet das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Européischen Union, die
gemall dem Vertrag Uber die Grindung der Europaischen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom
am 25. Marz 1957), geandert durch den Vertrag Uber die Europdische Union (unterzeichnet in
Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Vertrag vom 2. Oktober 1997 und den Ver-
trag von Lissabon vom 13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wah-
rung eingefiihrt haben oder jeweils eingefiihrt haben werden.

Fur den Fall, dass der Referenzsatz nicht gemaR den vorstehenden Bestimmungen ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der Angebotssatz, bzw. das arithmetische Mittel der Ange-
botssatze, an dem letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotsséatze an-
gezeigt wurden.

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Mindestzinssatz ausgestattet sind, einfliigen:

Mindestzinssatz. Wenn der gemald den obigen Bestimmungen fiir eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfigen] % per annum (der "Mindestzinssatz"),
so entspricht der Zinssatz fiir diese Zinsperiode dem Mindestzinssatz.]

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Hochstzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

Hochstzinssatz. Wenn der gemald den obigen Bestimmungen fir eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz hoher ist als [H6chstzinssatz einfligen] % per annum (der "Héchstzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Hochstzinssatz.]
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3)

(4)

(5)

(6)

(7)

Zinsfeststellungstag. Der "Zinsfeststellungstag" bezeichnet den [Anzahl einfligen] [Londo-
ner] / [Frankfurter] / [New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor [Beginn/Ende einfligen] der
malf3geblichen Zinsperiode. ["[Londoner] / [Frankfurter] / [New-Yorker]-Geschaftstag" be-
zeichnet einen Tag (aul3er einem Samstag, Sonntag oder Feiertag), an dem Geschéaftsbanken
in [London] / [Frankfurt] / [New-York] fur Geschafte (einschlief3lich Devisen- und Sortenge-
schafte) gedffnet sind.] [Ein "TARGET-Geschaftstag” bezeichnet einen Tag, an dem das
Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET2)
betriebsbereit ist.]

Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den auf
jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fir die maf3gebliche Zinspe-
riode (wie nachstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz
und der Zinstagequotient auf den Nennbetrag angewendet werden, wobei der resultierende Be-
trag, falls die festgelegte Wahrung Euro ist, auf den nachsten 0,01 Euro auf- oder abgerundet
wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die festgelegte Wahrung nicht Euro ist,
auf die kleinste Einheit der festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch méglich nach jedem Feststellungstag der Zinssatz und der
Zinsbetrag fur die maf3gebliche Zinsperiode sowie der mafigebliche Zinszahlungstag durch Mit-
teilung gemaR § 11 mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung oder Verkiirzung der Zinsperi-
ode kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung nachtréaglich
angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmaflinahmen getroffen) werden. Jede solche
Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Zinsperiode. Der Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschliellich) bis zu dem Kalendertag
(einschlieBlich), der dem ersten Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeder folgende Zeitraum ab
einem Zinszahlungstag (einschlieflich) bis zu dem Kalendertag (einschlief3lich), der dem unmit-
telbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht, wird als Zinsperiode (jeweils eine "Zinsperiode")
bezeichnet. Die Zinsperioden werden [nicht] angepasst.

Berechnung der Zinsen fir Teile von Zeitraumen. Sofern Zinsen fur einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequo-
tienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fur einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum®"):

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA)einfligen:

"Actual/Actual (ICMA)" meint falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kurzer als die
Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséchlichen Anzahl von Tagen in der jewei-
ligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe aus (A) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die Zinsperiode fallt, in der
er beginnt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden, und (B)
der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die nachste Zinspe-
riode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.]

[Im Fall von 30/360 einfligen:
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"30/360" meint die Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360, wobei
die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf Monaten zu 30 Tagen
zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31.
Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der
Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu behandeln ist).]

[Im Fall von ACT/360 einfligen:

"ACT/360" meint die tatsdchliche Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert
durch 360.]

(8) Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages (das
"Verzinsungsende"), der dem Tag vorangeht, an dem sie zur Riickzahlung féallig werden. Sollte
die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldsen, endet die Verzinsung an
dem Tag, der dem Tag der tatséchlichen Rickzahlung vorausgeht.

(9)  Stickzinsen. Bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen sind Stickzinsen [zahl-
bar/mindestens zum Mindestzinssatz zahlbar / [und] hdchstens zum Hd&chstzinssatz zahlbar/
nicht zahlbar].

§4
(Ruckzahlung)

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag einfigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Rickzahlungsbetrag von [RiUckzahlungskurs einfiigen] des Nennbetrags
(der "Rickzahlungsbetrag") zuriickgezahlt.

§5
(Kindigung / Vorzeitige Riickzahlung )

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen , einfligen:

(1) Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wahlriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wahlriickzahlungstag (Call)") vollstdndig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wabhlriickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
zuglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlruckzahlungstag(e) (Call) Wahlruckzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kiundigung ist den Anleihegldaubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfigen] Ge-
schéaftstage (wie in § 6 definiert) vor dem mafRgeblichen Wabhlriickzahlungstag (Call) gemani
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).
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Im Fall einer Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spatestens 30 Tage vor dem zur Rickzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewahlt (was nach Wahl des jeweiligen Clearing Systems in den Aufzeichnungen des Clea-
ring Systems entweder als "pool factor" oder als Reduktion des Nennbetrags darzustellen ist).]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfligen:

Eine Kundigung und vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin vor dem Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen ist nur zulassig, wenn (i) die FMA
(oder eine Nachfolgebehérde oder jede andere Behérde, die fur die Bankenaufsicht fur Kapita-
ladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Riickzahlung der Schuldverschreibun-
gen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zustimmung an dem fir die
Ruckzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die Emittentin zuvor die
Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt hat,
sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.]]

[Falls die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfligen:
[Im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

(1) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einflgen:

(1) Keine Kundigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Mit Ausnahme des
8 5 (2) der Anleihebedingungen ist die Emittentin nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen
vor Falligkeit zu kindigen.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen das Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put) einfl-
gen] und hochstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfligen] Geschéftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die mafRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem malgeblichen Wahlriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuziglich aufgelaufener Zinsen zurtickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstage (Put) Wahlriickzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
Um dieses Recht auszuliben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemal ausgefillte

Austibungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen kein Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfugen:

(2) Keine Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine Kiindigung der Schuldverschreibun-
gen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.
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Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen
nur der Emittentin ein Kuindigungsrecht einrfhumen, gewdhnlich eine héhere Rendite fur ihre
Schuldverschreibungen erhalten als sie bekdmen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt
waren, die Schuldverschreibungen zu kiindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglau-
biger, diese vor ihrer Falligkeit zu kundigen, ist oftmals eine Voraussetzung dafiir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. Ware
die Kundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen,
ware die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu begeben, oder die
Emittentin wiirde die Kosten einer eventuell méglichen Kindigung der Absicherung in den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (missen), womit die Rendite,
die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. Im konkre-
ten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absicherungskosten der gegenstandlichen
Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne Kindigungsrechtsausschluss auf
Basis von Quotierungen von im Bereich der Absicherungsgeschéfte (Hedging) tatigen Kredit-
instituten auf etwa ["Differenzbetrag einfiigen"] (der "Differenzbetrag”) und vergleichbare
hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert berechnet bzw. deren theoretische Absi-
cherungskosten von in diesem Geschéaftsbereich tatigen Kreditinstituten ermittelt wurden,
wuirden daher in diesem entsprechenden Ausmal fir die Emittentin teurer sein und eine ent-
sprechende Reduzierung der Rendite zur Folge haben.

Die Information tber diesen Differenzbetrag soll es potentiellen Anlegern erleichtern, die ge-
genstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder Anlagepro-
dukten, bei denen die Kindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen ist, zu verglei-
chen, um eine Entscheidung dartiber zu treffen, ob die von der Emittentin versprochene héhe-
re Rendite den Verzicht auf eine Kindigung durch die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anle-
ger sollte daher sorgféltig Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschliel3lich der Emit-
tentin zustehenden Kundigungsrechts fur ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die ver-
gleichsweise hohere Rendite fur ihn aufgewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung ge-
langt, dass dies nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Falls bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen "Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen
einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stdérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-
Kosten" anwendbar ist, einfligen:

3)

Vorzeitige Ruckzahlung bei Vorliegen einer Rechtsdnderung, einer Absicherungs-Storung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endféalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Storung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfiigen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Rickzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstdndig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschéftstag (wie in 8 6 definiert) zuriickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Riickzahlung gemaf 8§ 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
spater als zwei Geschéftstage vor dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Rickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Rickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den malRgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behérdlichen Vorschriften
und in Einklang mit und gemaf diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebiihren sind von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:
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"Rechtsanderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (ii) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die fiir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
hoérden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschlie3lich aber nicht
beschrankt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemuihungen, (i) Transaktionen abzuschliel3en, fortzufiihren oder ab-
zuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verauf3ern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlose
aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiter-
zuleiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Geblih-
ren (aul3er Maklergebiihren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlieRen, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermodgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu ver-
auBern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflich-
tungen aus den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet oder (ii) Erlose aus den Trans-
aktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zurtickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter
der Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhéht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emit-
tentin zurlickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfluigen:

)

Vorzeitige Riickzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer Anderung
der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ihrem Aus-
schluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Qualitat fuh-
ren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichtsrechtliche
Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Anderung der gel-
tenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und zum Zeitpunkt
der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emittentin jederzeit
vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teil-
weise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht
mehr als 60 Tagen durch Mitteilung geman 8§ 11 der Anleihebedingungen gegenuber den Anlei-
heglaubigern vorzeitig zu kiindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist) und jederzeit zu
ihrem vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfigen] des
Nennbetrags zuziglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlieRlich) aufgelaufener Zinsen (der
"Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, jeweils vorausge-
setzt, dass (i) die FMA (oder eine Nachfolgebehdrde oder jede andere Behorde, die fur die
Bankenaufsicht fiir Kapitaladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Riickzahlung
der Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zu-
stimmung an dem fir die Rickzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die
Emittentin zuvor die Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher
Qualitat ersetzt hat, sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass die Emittentin im
Falle einer vorzeitigen Riickzahlung im Sinne des § 5 (2) unter anderem verpflichtet ist, der zu-
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3)

(1)

)

®3)

sténdigen Aufsichtsbehérde nachzuweisen, dass das auslésende Ereignis nicht vorhersehbar
war.

Keine Kiundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfélligkeitstag zu kindigen.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass eine Kindigung
oder vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger nicht,
nach Wahl der Emittentin aber unter bestimmten Voraussetzungen zul&ssig ist.

Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen nur der Emit-
tentin ein Kundigungsrecht einrfAumen, gewodhnlich eine héhere Rendite fur ihre Schuldver-
schreibungen erhalten als sie bekdémen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die
Schuldverschreibungen zu kindigen. Letzteres ist aber bei Instrumenten des Ergéanzungskapi-
tals gesetzlich nicht zulassig, weshalb eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger in diesen An-
leihebedingungen ausgeschlossen werden musste.]

§6
(Zahlungen)

Wahrung. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen in der
festgelegten Wahrung (siehe § 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und
sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Sys-
teme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fir den Anleiheglaubiger
depotfiihrende Stelle.

Zahlungen an einem Geschaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird
der Falligkeitstag gemal der Geschaftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden einfi-
gen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen An-
spruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zin-
sen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag"” ist jeder Tag (auRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das Clearing
System in Betrieb ist und (ii) das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Ex-
press Transfer System 2 (TARGET?2) oder dessen Nachfolger in Betrieb sind und Zahlungen in
Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [mal3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfliigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschéfte (einschlie3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwéhrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung geoffnet
sind.]
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[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fiir eine Zahlung maRgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag
verschoben ("Folgender-Geschaftstag-Konvention").]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfiigen:

(4)

()

(6)

(1)

)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen firr eine Zahlung mafgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den néchstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen
("Modifizierter-Folgender-Geschaftstag-Konvention").]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlriickzahlungs-
betrag (Call), den Wahlrlickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen falligen Betrage mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwélf Monaten nach dem
mafgeblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Rucknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine féallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstdndigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr malRgebend.

8§87
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behérdlichen Gebihren
jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trage an die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zuséatzliche Betrage an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 14.05.2014 zu entnehmen, wobei fur die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.
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1)

g8
(Verjdhrung)

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjah-
ren, sofern diese nicht innerhalb von drei3ig Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von
drei Jahren (im Falle von Zinsen) geltend gemacht werden.

8§89
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahistelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle” und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(@)

®3)

(4)

()

Die zusétzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der zusatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfligen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (i) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européaischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europaischen Union mdglich ist, die nicht gemafr
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Européischen Union beziiglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemaR ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéftsstelle ei-
ne andere Geschéaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverzuglich durch die Emittentin gemaf § 11.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhdltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlieBBlich als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen keine Verpflichtungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Austibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahistellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fur die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleiheglaubiger bindend.
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(6)

1)

(2)

Haftungsausschluss. Weder die Zahistelle(n), noch die Berechnungsstelle (ibernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdéffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, au3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

§10
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fir die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen Gbernimmt;

(o)  die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevollméachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fur die Schuldnerersetzung und die Erfiillung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wiirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflllung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betréage in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Léan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

(@ Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaR § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anlei-
hebedingungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin" und jede
Bezugnahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die
Neue Emittentin steuerlich ansassig ist.

(b) In 8§87 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach MalRgabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséassig ist).

(3) Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist
gemal § 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung tUber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam
und die Emittentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses 8§ 10 jede frihere
neue Emittentin von ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen
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(1)

(@)

(1)

(2)

frei (unbeschadet der Garantie gemaf § 10 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnererset-
zung wird ein Nachtrag zu dem Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin er-
stellt.

§11
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich verdéffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verdffentlicht werden mussen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veréffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden mussen, werden in der Liechtensteiner Vaterland veroffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder tber die fur
sie maf3geblichen depotfiihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdoffentlichung
nach § 11 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaf § 1(4)) zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtméaf3ig oder undurchsetzbar gemafl dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmal} unwirksam, ohne die Gultigkeit, Rechtm&Rigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder liickenhafte Bestimmungen zu &ndern bzw zu ergén-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erganzungen zulassig sind, die unter Berlicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitat der Eigenmittel ergeben.
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(1)

(2)

(1)

)

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleihegléaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu erwerben, sofern dies im Rahmen der gesetzlichen Anforde-
rungen zuldssig ist. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdénnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zur Entwertung ein-
gereicht werden. [Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen: Der Ankauf
der Schuldverschreibungen ist nur im Rahmen bestimmter gesetzlicher Beschrankungen zulés-

sig.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass ein Ankauf der
Schuldverschreibungen durch die Emittentin unter anderem nur mit vorheriger Zustimmung der
zustandigen Aufsichtsbehdrde zulassig ist.]

8§14
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und aul3ervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlie3lich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hatten. Erfullungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlief3licher Gerichtsstand fur alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.4 Variante 4 — Fixer und danach variabler Zinssatz

(1)

(2)
®3)

(4)

(5)

§1
(Wéahrung. Form. Emissionsart. Stiickelung. Verbriefung. Verwahrung)

Wahrung. Stiickelung. Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin") begibt gemar den
Bestimmungen dieser Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™) am (oder ab dem)
[Datum des (Erst-)Begebungstags einfliigen] (der "Begebungstag"”) im Wege einer [Emissi-
onsart einfligen] Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™) in [festgelegte
Wahrung einfugen] (die "festgelegte Wahrung") im Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbe-
trag einfligen] (in Worten: [Gesamtnennbetrag in Worten einfligen]) [mit Auf- und Absto-
ckungsmaglichkeit] und mit einem Nennbetrag von je [Nennbetrag einfigen] (der "Nennbe-
trag").

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

Dauerglobalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind in einer Dauerglobalurkunde (die "Dau-
erglobalurkunde" oder die "Globalurkunde") gemaf § 24 lit b Depotgesetz ohne Zinsscheine
verbrieft. Die Dauerglobalurkunde tragt die eigenhandigen oder faksimilierten Unterschriften von
zwei vertretungsberechtigten Personen der Emittentin oder deren Bevollmé&chtigten und ist nach
Wahl der Emittentin von der Hauptzahlstelle oder in deren Namen mit einer Kontrollunterschrift
versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Verwahrung. Jede Globalurkunde wird von einem oder im Namen eines Clearing Systems ver-
wahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erflllt
sind. "Clearing System" meint [bei mehr als einem Clearing System einfligen: jeweils] [die
Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecuri-
tiesDepository.Austria — "CSD.Austria") mit der Geschéaftsanschrift 1011 Wien, Strauchgasse 3]
[(,) (und) Euroclear Bank SA/NV, 1210 Brussel, Boulevard du Roi Albert II, Belgien ("Euroc-
lear")] [anderes Clearing System angeben] sowie jeder Funktionsnachfolger.

Anleiheglaubiger. "Anleiheglaubiger" bezeichnet jeden Inhaber von Miteigentumsanteilen
oder anderen vergleichbaren Rechten an einer Globalurkunde , die in Ubereinstimmung mit
anwendbarem Recht und den Bestimmungen des Clearing Systems auf einen neuen Anlei-
heglaubiger Gbertragen werden kénnen.

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfugen:

Rang — nicht-nachrangig. Die Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen begriinden di-
rekte, unbedingte, unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, haben
untereinander den gleichen Rang und stehen im gleichen Rang mit allen anderen bestehenden
und zukinftigen direkten, unbedingten, unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmun-
gen ein Vorrang eingeraumt wird.]
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[Falls die Schuldverschreibungen nachrangig sind, einfligen:

1)

)

(1)

(2)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaR Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Euro-
paischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinsti-
tute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 in der zum
Zeitpunkt der Prospektbilligung geltenden Fassung (Capital Requirements Regulation - "CRR")
dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und Beschréankungen. Die Schuldver-
schreibungen begrinden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und im Verhdltnis zu allen anderen
direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, aus-
genommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniber
den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der
Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gemaf den Schuldverschreibun-
gen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im glei-
chen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht ge-
maf deren Bedingungen nachrangig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorran-
gig gegenuber den Anspriichen der Genossenschafter, Partizipanten und Inhaber von Instru-
menten ohne Stimmrecht gemaR § 26a BWG der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubiger
wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem
Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt." auf Seite 61 des Prospek-
tes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Begebung bestan-
den haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

Fir die Rechte der Anleiheglaubiger aus den Schuldverschreibungen darf diesen keine vertrag-
liche Sicherheit durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden; eine solche Sicherheit
wird auch zu keinem Zeitpunkt gestellt werden. Rickerstattungsanspriiche der Anleiheglaubiger
dirfen nicht gegen Forderungen der Emittentin aufgerechnet werden. Nachtraglich kdnnen der
Nachrang gemaf diesem § 2 nicht beschrankt sowie die Laufzeit dieser Schuldverschreibungen
nicht verkirzt werden.]

§3
(Zinsen)

Fixer Zinssatz und fixe Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (der "Verzinsungsbeginn") (ein-
schlief3lich) bis zum [Ende der Fixzinsperiode] (einschliel3lich) [Frequenz einfigen] mit ei-
nem fixen Zinssatz von [fixen Zinssatz einfigen] % per annum (der "fixe Zinssatz") verzinst.
Die Zinsen sind nachtraglich am [fixen Zinszahlungstag einfligen] [eines jeden Jahres] zahl-
bar ([jeweils] ein "fixer Zinszahlungstag"). Die [erste] Zinszahlung erfolgt am [ersten fixen
Zinszahlungstag einfiigen].

Variable Zinszahlungstage. Ab dem [letzter fixer Zinszahlungstag einfiigen] (der "Variabel-
verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) werden die Schuldverschreibungen bezogen auf ihren
Nennbetrag [Frequenz einfligen] bis zu dem dem Endfalligkeitstag (gemaR § 4) vorangehen-
den Kalendertag (einschlie3lich) mit dem variablen Zinssatz (wie nachstehend definiert) ver-
zinst. Die variablen Zinsen sind nachtraglich an jedem [variable Zinszahlungstag(e) einfligen]
zahlbar ([jeweils] ein "variabler Zinszahlungstag" und zusammen mit den fixen Zinszahlungs-
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tagen jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste variable Zinszahlung erfolgt am [ersten variab-
len Zinszahlungstag einfuigen].

(3)  Zinsperioden. Der Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis zu dem Kalendertag
(einschlief3lich), der dem ersten fixen Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeden folgenden Zeit-
raum ab dem fixen Zinszahlungstag (einschlieB3lich) bis zu dem Kalendertag (einschlie3lich), der
dem unmittelbar folgenden letzten fixen Zinszahlungstag vorangeht wird als fixe Zinsperiode
(die "fixe Zinsperiode") bezeichnet. Die fixen Zinsperioden werden [nicht] angepasst. Der Zeit-
raum vom Variabelverzinsungsbeginn bzw. von jedem variablen Zinszahlungstag (einschliel3-
lich) bis zu dem Kalendertag (einschlief3lich), der dem né&chsten variablen Zinszahlungstag vo-
rangeht, wird als variable Zinsperiode (die "variable Zinsperiode" und die variable Zinsperio-
den zusammen mit den fixen Zinsperioden, die "Zinsperioden") bezeichnet. Die variablen
Zinsperioden werden [nicht] angepasst.

[Falls als Referenzsatz EURIBOR angegeben wurde, einflgen:

(4) Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fir jede variable Zinsperiode
entspricht [Partizipationsfaktor einfigen] % vom [Angebotssatz einfligen] (der "Referenz-
satz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfiigen] per annum (die "Marge"), der auf der
Bildschirmseite [Bildschirmseite einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite
am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfiigen] der maf3geblichen
Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Brisseler Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

[Falls als Referenzsatz CMS angegeben wurde, einfligen:

(4) Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fir jede variable Zinsperiode
entspricht [Partizipationsfaktor einfigen] % vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen]
(der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per annum)
(der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenzsatz") per annum der auf der Bildschirmseite
ISDAFIX2 (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststellungstag (wie in § 3
(5) definiert) vor [Beginn/Ende einfiigen] der maf3geblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr
Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung durch die Be-
rechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen]
per annum (die "Marge").]

[Falls als Zinssatz entweder der Referenzsatz oder der Zinssatz der Vorperiode angegeben
wurde, einfligen:

(4) Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fur jede Zinsperiode ent-
spricht entweder dem Zinssatz der Vorperiode oder dem [Angebotssatz einfiigen] (der "Refe-
renzsatz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen] per annum (die "Marge"), der auf
der Bildschirmseite [Bildschirmseite einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolge-
seite am Zinsfeststellungstag (wie in 8 3 (5) definiert) ab ca. 11.00 Uhr Briisseler Zeit angezeigt
wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in 8 9 definiert) vorgenommen
wird, und der am Zinsfeststellungstag héhere Wert mal3gebend ist.]

[Falls als Zinssatz das Ergebnis einer Berechnung zweier Zinssatze angegeben wurde, einfi-
gen:

(4) Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fur jede variable Zinsperiode
wird gemalf folgender Formel unter Einbeziehung von zwei Referenzwerten (wie unten definiert)
berechnet: [Partizipationsfaktor einfligen] multipliziert mit der Differenz aus Referenzsatz 1
und Referenzsatz 2. Der Referenzsatz 1 (der "Referenzsatz 1") entspricht dem [[Anzahl]-
Jahres Swap-Satz einfuigen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausge-
driickt als Prozentsatz per annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der
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Bildschirmseite ISDAFIX2 (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststel-
lungstag (wie in 8 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfigen] der maf3geblichen Zinsperiode
um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung
durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird. Der Referenzsatz 2 (der
"Referenzsatz 2") entspricht dem [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen] (der mittlere Swap-
satz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per annum) (der "[Anzahl]-
Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirmseite oder jeder Nachfolgeseite am Zins-
feststellungstag (wie in 8 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der maf3geblichen Zinspe-
riode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Fest-
legung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

[Falls ein Zielkupon zur Anwendung kommt, einfligen:

(@)

Zielkupon. Die Summe aller jahrlichen Zinszahlungen betréagt maximal [Zahl einfligen] % (der
"Zielkupon"). Die letzte Zinszahlung ist der Zielkupon minus der Summe aller vorher geleiste-
ten Zinszahlungen]

Sollte der Referenzsatz zur festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite (wie je vorstehend
definiert) erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen, wird die Berech-
nungsstelle von je einer Geschéaftsstelle der vier Referenzbanken (wie nachstehend definiert)
mit der grof3ten Bilanzsumme, deren Angebotsséatze zur Bestimmung des zuletzt auf der Bild-
schirmseite erschienen Referenzsatzes verwendet wurden, Angebotssatze (ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) fur Einlagen in der festgelegten Wahrung mit einer Laufzeit, die der
Laufzeit des Referenzsatzes entspricht fur die betreffende Zinsperiode von fiihrenden Banken
Interbanken-Markt in der Euro-Zone (wie nachstehend definiert) etwa zur festgelegten Zeit am
Zinsfeststellungstag anfordern.

Falls zumindest zwei dieser Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze
nennen, ist der Referenzsatz fiir die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls er-
forderlich, auf- oder abgerundet auf das néchste tausendstel Prozent, wobei ab 0,0005 aufzu-
runden ist) der genannten Angebotsséatze.

"Referenzbanken" bedeutet die Euro-Zone Hauptgeschaftsstellen von vier grofien Banken im
Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berechnungsstelle ausgewahlt werden.

"Euro-Zone" bezeichnet das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Européaischen Union, die
gemal dem Vertrag Uber die Griindung der Européischen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom
am 25. Marz 1957), geéndert durch den Vertrag Uber die Européische Union (unterzeichnet in
Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Vertrag vom 2. Oktober 1997 und den Ver-
trag von Lissabon vom 13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wah-
rung eingefihrt haben oder jeweils eingefiihrt haben werden.

Fur den Fall, dass der Referenzsatz nicht gemaR den vorstehenden Bestimmungen ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der Angebotssatz, bzw. das arithmetische Mittel der Ange-
botssatze, an dem letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssatze an-
gezeigt wurden.

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Mindestzinssatz ausgestattet sind, einfigen:

Mindestzinssatz. Wenn der gemalf den obigen Bestimmungen fiir eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfigen] % per annum (der "Mindestzinssatz"),
so entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Mindestzinssatz.]
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[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Hochstzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

(5)

(6)

(7)

(8)

Hochstzinssatz. Wenn der gemafl den obigen Bestimmungen fir eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz hoher ist als [Hochstzinssatz einfligen] % per annum (der "Héchstzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Hdéchstzinssatz.]

Zinsfeststellungstag. Der "Zinsfeststellungstag" bezeichnet den [Anzahl einfligen] [Londo-
ner] / [Frankfurter] / [New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor [Beginn/Ende einfligen] der
jeweiligen variablen Zinsperiode. ["[Londoner] / [Frankfurter] / [New-Yorker]-Geschéaftstag"
bezeichnet einen Tag (aul’er einem Samstag, Sonntag oder Feiertag), an dem Geschéftsban-
ken in [London] / [Frankfurt] / [New-York] fiir Geschéfte (einschlie3lich Devisen- und Sortenge-
schéafte) gedffnet sind.] [Ein "TARGET-Geschéaftstag" bezeichnet einen Tag, an dem das
Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET2)
betriebsbereit ist.]

Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in 8§ 9 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den auf
jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fir die maf3gebliche Zinspe-
riode (wie vorstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der (fixe bzw.
variable) Zinssatz und der Zinstagequotient auf den Nennbetrag angewendet werden, wobei der
resultierende Betrag, falls die festgelegte Wahrung Euro ist, auf den nachsten 0,01 Euro auf-
oder abgerundet wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die festgelegte Wah-
rung nicht Euro ist auf die kleinste Einheit der festgelegten Wéahrung auf- oder abgerundet wird,
wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch moglich nach jedem Feststellungstag der variable Zinssatz
(soweit anwendbar) und der Zinsbetrag fiir die maRgebliche Zinsperiode sowie der maf3gebliche
Zinszahlungstag durch Mitteilung gemaR 8§ 11 mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung
oder Verklrzung der Zinsperiode kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmaf3nahmen ge-
troffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Berechnung der Zinsen fir Teile von Zeitraumen. Sofern Zinsen fur einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequo-
tienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fir einen beliebigen Zeitraum einer Fixzinsperiode [Actual/Actual (ICMA)]
[30/360] [ACT/360] und fur einen beliebigen Zeitraum einer variablen Zinsperiode [Actu-
al/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360] (jeweils ein "Zinsberechnungszeitraum™):

Wobei:

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfligen:

"Actual/Actual (ICMA)" meint, falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kurzer als die
Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum, dividiert durch das Produkt (A) der tatséachlichen Anzahl von Tagen in der jewei-
ligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe aus (A) der tat-
sachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die Zinsperiode fallt, in der
er beginnt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden, und (B)
der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, der in die nachste Zinspe-
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riode fallt, geteilt durch das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zins-
periode und (y) der Anzahl von Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.]

[Im Fall von 30/360 einfligen:

"30/360" meint die Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360, wobei
die Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf Monaten zu 30 Tagen
zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den 31.
Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag enthaltende Monat
nicht als ein auf 30 Tage gekirzter Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes féllt auf den letzten Tag des Monats Februar, wobei in diesem Fall der
Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu behandeln ist).]

[Im Fall von ACT/360 einfligen:

(9)

(10)

"ACT/360" meint die tatsdchliche Anzahl von Tagen des Zinsberechnungszeitraums, dividiert
durch 360.]

Auflaufende Zinsen. Der Zinslauf der Schuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages (das
"Verzinsungsende"), der dem Tag vorangeht, an dem sie zur Rickzahlung fallig werden. Sollte
die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldsen, endet die Verzinsung an
dem Tag, der dem Tag der tatséchlichen Rickzahlung vorausgeht.

Stickzinsen. Bei einer Fixzinsperiode sind bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen Stick-
zinsen [zahlbar / nicht zahlbar.] Bei einer variablen Zinsperiode sind bei unterjahrigen Kaufen
und/oder Verkaufen Stickzinsen [zahlbar / mindestens zum Mindestzinssatz zahlbar / [und]
hochstens zum Hochstzinssatz zahlbar / nicht zahlbar].

§4
(Rickzahlung)

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurtickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") [bei Zielkupon einfligen: oder am Zinszahlungstag an dem der Zielkupon erreicht
wurde], zu ihrem Rickzahlungsbetrag von [Rickzahlungskurs einfiigen] des Nennbetrags (der
"Riuckzahlungsbetrag") zuriickgezahlt.

§5
(Kindigung / Vorzeitige Riickzahlung )

[Falls die Emittentin das Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen , einfliigen:

)

Kundigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angefiihrten Wahlriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wahlriickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wabhlriickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
zuglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstag(e) (Call) Wabhlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
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Die Kiundigung ist den Anleihegldubigern mindestens [Kindigungsfrist (Call) einfigen] Ge-
schéaftstage (wie in § 6 definiert) vor dem malRgeblichen Wabhlrlickzahlungstag (Call) gemani
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fir die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

Im Fall einer Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden
Schuldverschreibungen spéatestens 30 Tage vor dem zur Ruckzahlung festgelegten Datum in
Ubereinstimmung mit den Regeln und Verfahrensablaufen des jeweiligen Clearing Systems
ausgewahlt (was nach Wahl des jeweiligen Clearing Systems in den Aufzeichnungen des Clea-
ring Systems entweder als "pool factor" oder als Reduktion des Nennbetrags darzustellen ist).]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfugen:

Eine Kundigung und vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin vor dem Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen ist nur zulassig, wenn (i) die FMA
(oder eine Nachfolgebehorde oder jede andere Behorde, die fur die Bankenaufsicht fur Kapita-
laddquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Rickzahlung der Schuldverschreibun-
gen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zustimmung an dem fur die
Rickzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die Emittentin zuvor die
Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt hat,
sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.]]

[Falls die Emittentin kein Wahlrecht hat, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:
[Im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

(1) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Eine Kindigung der
Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin ist ausgeschlossen.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einflgen:

(1) Keine Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Mit Ausnahme des
§ 5 (2) der Anleihebedingungen ist die Emittentin nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen
vor Falligkeit zu kindigen.]

[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen das Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfigen:

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put) einfi-
gen] und héchstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfliigen] Geschaftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die maRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahlrtickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuziglich aufgelaufener Zinsen zurtickzuzahlen.

Wahlrickzahlungstage (Put) Wahlruckzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszuliben, muss der Anleiheglaubiger eine ordnungsgemanR ausgefiillte
Ausuibungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]
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[Falls die Anleiheglaubiger im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen kein Wahl-
recht haben, die Schuldverschreibungen zu kiindigen, einfugen:

(@)

Keine Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine Kiindigung der Schuldverschreibun-
gen nach Wabhl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.

Hinweis: Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen
nur der Emittentin ein Kindigungsrecht einraumen, gewdhnlich eine héhere Rendite fir ihre
Schuldverschreibungen erhalten als sie bekdmen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt
waren, die Schuldverschreibungen zu kiindigen. Der Ausschluss des Rechts der Anleiheglau-
biger, diese vor ihrer Falligkeit zu kiindigen, ist oftmals eine Voraussetzung dafir, dass die
Emittentin das ihr aus den Schuldverschreibungen entstehende Risiko absichern kann. Ware
die Kundigung der Schuldverschreibungen durch die Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen,
ware die Emittentin gar nicht in der Lage, die Schuldverschreibungen zu begeben, oder die
Emittentin wirde die Kosten einer eventuell moglichen Kindigung der Absicherung in den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen einberechnen (miissen), womit die Rendite,
die die Anleiheglaubiger auf diese Schuldverschreibungen erhalten, sinken wirde. Im konkre-
ten Fall bemisst sich die Differenz zwischen den Absicherungskosten der gegenstéandlichen
Emission und jenen einer hypothetischen Emission ohne Kindigungsrechtsausschluss auf
Basis von Quotierungen von im Bereich der Absicherungsgeschéfte (Hedging) tatigen Kredit-
instituten auf etwa ["Differenzbetrag einfiigen"”] (der "Differenzbetrag”) und vergleichbare
hypothetische Schuldverschreibungen, deren Wert berechnet bzw. deren theoretische Absi-
cherungskosten von in diesem Geschéftsbereich tatigen Kreditinstituten ermittelt wurden,
wuirden daher in diesem entsprechenden Ausmal? fiir die Emittentin teurer sein und eine ent-
sprechende Reduzierung der Rendite zur Folge haben.

Die Information Uber diesen Differenzbetrag soll es potentiellen Anlegern erleichtern, die ge-
genstandlichen Schuldverschreibungen mit anderen Schuldverschreibungen oder Anlagepro-
dukten, bei denen die Kiindigung durch Anleiheglaubiger nicht ausgeschlossen ist, zu verglei-
chen, um eine Entscheidung dariiber zu treffen, ob die von der Emittentin versprochene héhe-
re Rendite den Verzicht auf eine Kindigung durch die Anleiheglaubiger aufwiegt. Jeder Anle-
ger sollte daher sorgfaltig Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines ausschlieR3lich der Emit-
tentin zustehenden Kindigungsrechts fir ihn wiegt und ob dieser Nachteil durch die ver-
gleichsweise hohere Rendite fur ihn aufgewogen wird. Falls ein Anleger zu der Auffassung ge-
langt, dass dies nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Schuldverschreibungen investieren.]

[Falls bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen "Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen
einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stdérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-
Kosten" anwendbar ist, einfigen:

3)

Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsdnderung, einer Absicherungs-Storung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Storung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfiigen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschéftstag (wie in 8 6 definiert) zurlickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Rickzahlung gemaR § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
spéter als zwei Geschéftstage vor dem Endfélligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Rickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Rickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den maRgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behoérdlichen Vorschriften

147



und in Einklang mit und gemaf diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebiihren sind von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (i) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die fiir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
horden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschlielich aber nicht
beschrankt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemuhungen, (i) Transaktionen abzuschliel3en, fortzufiihren oder ab-
zuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraufern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiter-
zuleiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Geblih-
ren (aulRer Maklergebihren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschliel3en, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu ver-
auBern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflich-
tungen aus den Schuldverschreibungen fur notwendig erachtet oder (ii) Erlose aus den Trans-
aktionen bzw. Vermoégenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter
der Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhéht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emit-
tentin zurlickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(2)

Vorzeitige Riickzahlung aus regulatorischen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer Anderung
der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ihrem Aus-
schluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Qualitat fiih-
ren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichtsrechtliche
Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Anderung der gel-
tenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und zum Zeitpunkt
der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emittentin jederzeit
vor dem Endfélligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teil-
weise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kundigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht
mehr als 60 Tagen durch Mitteilung geman 8§ 11 der Anleihebedingungen gegenuber den Anlei-
heglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist) und jederzeit zu
ihrem vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfiigen] des
Nennbetrags zuziglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlieRlich) aufgelaufener Zinsen (der
"Vorzeitige Rickzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, jeweils vorausge-
setzt, dass (i) die FMA (oder eine Nachfolgebehdrde oder jede andere Behérde, die fir die
Bankenaufsicht fiir Kapitaladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist) einer Riickzahlung
der Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung vorweg zustimmt, sofern eine solche Zu-
stimmung an dem fiir die Riickzahlung festgesetzten Tag zwingend erforderlich ist, und (ii) die
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3)

1)

)

3)

Emittentin zuvor die Schuldverschreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher
Qualitat ersetzt hat, sofern dies gesetzlich zwingend vorgesehen ist.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass die Emittentin im
Falle einer vorzeitigen Ruckzahlung im Sinne des § 5 (2) unter anderem verpflichtet ist, der zu-
standigen Aufsichtsbehérde nachzuweisen, dass das auslésende Ereignis nicht vorhersehbar
war.

Keine Kiundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag zu kiindigen.

Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass eine Kiindigung
oder vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Anleiheglaubiger nicht,
nach Wahl der Emittentin aber unter bestimmten Voraussetzungen zuléssig ist.

Anleger sollten beachten, dass Anleiheglaubiger dort, wo die Anleihebedingungen nur der Emit-
tentin ein Kundigungsrecht einrfAumen, gewodhnlich eine héhere Rendite fir ihre Schuldver-
schreibungen erhalten als sie bekdmen, wenn auch die Anleiheglaubiger berechtigt waren, die
Schuldverschreibungen zu kindigen. Letzteres ist aber bei Instrumenten des Erganzungskapi-
tals gesetzlich nicht zulassig, weshalb eine Kiindigung durch die Anleiheglaubiger in diesen An-
leihebedingungen ausgeschlossen werden musste.]

§6
(Zahlungen)

Waéhrung. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen in der
festgelegten Wahrung (siehe § 1 (1)).

Zahlungen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und
sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahlstelle(n) zur Weiterleitung an die Clearing Sys-
teme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fur den Anleiheglaubiger
depotfiihrende Stelle.

Zahlungen an einem Geschéftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer Fixzinsperiode
in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag (wie nachstehend
definiert) ist, wird der Falligkeitstag gemaf der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend de-
finiert) verschoben. Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten
Zinsperioden einfigen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht be-
rechtigt, weitere Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer variablen Zinsperiode in Bezug auf eine Schuld-
verschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird der
Falligkeitstag gemal} der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden einfi-
gen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen An-
spruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zin-
sen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

"Geschéftstag"” ist jeder Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das Clearing
System in Betrieb ist und (ii) das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Ex-
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press Transfer System 2 (TARGET?2) oder dessen Nachfolger in Betrieb sind und Zahlungen in
Euro abwickeln.]

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfiigen:

"Geschaftstag" ist jeder Tag (aul3er einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maf3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfliigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fiir Geschéfte (einschlie3lich Devisen-
handelsgeschéfte und Fremdwéhrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wéahrung geoffnet
sind.]

[Sofern Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung maf3geblicher Tag [wéhrend
einer Fixzinsperiode] [und] [wahrend einer variablen Zinsperiode] auf einen Tag, der kein Ge-
schéaftstag ist, wird der betreffende Tag auf den néachstfolgenden Geschéftstag verschoben
("Folgender-Geschéaftstag-Konvention™).]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéaftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfligen:

(4)

(5)

(6)

1)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung maf3geblicher Tag [wéhrend
einer Fixzinsperiode] [und] [wahrend einer variablen Zinsperiode] auf einen Tag, der kein Ge-
schéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben, es
sei denn, jener wirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der
betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen ("Modifizier-
ter-Folgender-Geschéftstag-Konvention").]

Bezugnahmen. Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf das Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieen, soweit anwendbar, den Riuckzahlungsbetrag der Schuldverschreibun-
gen, den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen, den Wahlrlickzahlungs-
betrag (Call), den Wabhlriickzahlungsbetrag (Put), sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen félligen Betrdge mit ein.

Gerichtliche Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt, beim zustandigen Gericht Kapitalbetra-
ge zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwdlf Monaten nach dem
maRgeblichen Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Anleiheglaubiger sich
nicht in Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht
der Riicknahme verzichtet wird, erléschen die Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emit-
tentin.

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine féllige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlie3lich) mit Verzugszinsen in Hohe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr maRRgebend.

8§87
(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behérdlichen Gebihren
jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
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(2)

(1)

zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trage an die zustandigen Behorden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zusatzliche Betrédge an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt tUber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 14.05.2014 zu entnehmen, wobei fir die Aktualitdt der Steueraussagen kei-
ne Haftung dbernommen wird.

§8
(Verjdhrung)

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjah-
ren, sofern diese nicht innerhalb von drei3ig Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von
drei Jahren (im Falle von Zinsen) geltend gemacht werden.

§9
(Beauftragte Stellen)

Hauptzahlstelle. Die Emittentin handelt als Hauptzahlstelle in Bezug auf die Schuldverschrei-
bungen (die "Hauptzahlstelle" und zusammen mit allfallig bestellten zusatzlichen Zahistellen,
jeweils eine "Zahlstelle").

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(@)

3)

(4)

Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der zusatzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der Berechnungsstelle
einfligen] handelt als Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle™).

Ersetzung. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlistelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européischen Union,
sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Européaischen Union mdglich ist, die nicht geman
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union bezlglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemaf ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abziigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschaftsstelle ei-
ne andere Geschéftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziiglich durch die Emittentin geman 8§ 11.

Kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis. Die Zahlstellen und die Berechnungsstelle handeln
ausschlieBlich als Beauftragte der Emittentin und Ubernehmen keine Verpflichtungen gegen-
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()

(6)

1)

(2)
(@)

Uber den Anleiheglaubigern; es wird dadurch kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen
ihnen und den Anleiheglaubigern begriindet. Die Emittentin kann sich bei Ausiibung ihrer Rech-
te gemal diesen Anleihebedingungen der Zahlstellen und/oder der Berechnungsstelle bedie-
nen.

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
und/oder der Berechnungsstelle fur die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleihegléubiger bindend.

Haftungsausschluss. Weder die Zahistelle(n), noch die Berechnungsstelle Gbernehmen eine
Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nach-
tragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdéffentlichung irgendeines Betrags oder einer
Festlegung in Bezug auf die Schuldverschreibungen, aul3er im Falle von grober Fahrlassigkeit
und Vorsatz.

8§10
(Schuldnerersetzung)

Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger eine
andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der Emittentin kontrolliert wird, als neue Emit-
tentin fUr alle sich aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergebenden
Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fur die Emittentin an die Stelle der Emittentin zu
setzen (die "Neue Emittentin"), sofern

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen Gbernimmt;

(o)  die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auRRerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen misste, einen Zustellungsbevollmachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

(c) die Neue Emittentin samtliche fur die Schuldnerersetzung und die Erfiillung der Verpflich-
tungen aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erforderlichen Ge-
nehmigungen erhalten hat;

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und

(e) die Neue Emittentin in der Lage ist, samtliche zur Erflllung der aufgrund der Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Betrage in der festge-
legten Wahrung an das Clearing System zu zahlen, und zwar ohne Abzug oder Einbehalt
von Steuern oder sonstigen Abgaben jedweder Art, die von dem Land (oder den Léan-
dern), in dem (in denen) die Neue Emittentin ihren Sitz oder Steuersitz hat, auferlegt, er-
hoben oder eingezogen werden.

Bezugnahmen.

Im Fall einer Schuldnerersetzung geman § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebe-
dingungen auf die "Emittentin” als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede Bezugnahme
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(b)

3)

(1)

()

)

(2)

auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue Emittentin steu-
erlich anséssig ist.

In § 7 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen wiirde,
eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zusatzlich zu der
Bezugnahme nach Maligabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich ansassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf
§ 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Uber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 10 jede frihere neue Emittentin von
ihren sédmtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gem&R § 10 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§11
(Mitteilungen)

Mitteilungen. [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Ta-
geszeitung in Osterreich verdoffentlicht werden miissen, werden im Amtsblatt zur Wiener Zeitung
veroffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit
Verbreitung in ganz Osterreich.] [Die Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die
zwingend in einer Tageszeitung in Deutschland verdffentlicht werden mussen, werden in der
Frankfurter Allgemeinen Zeitung veréffentlicht oder, falls diese ihr Erscheinen einstellt, in einer
anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Deutschland.] [Die Schuldverschreibungen
betreffende Mitteilungen, die zwingend in einer Tageszeitung in Liechtenstein verdffentlicht
werden mussen, werden in der Liechtensteiner Vaterland veroffentlicht oder, falls diese ihr Er-
scheinen einstellt, in einer anderen Tageszeitung mit Verbreitung in ganz Liechtenstein.] Die
Schuldverschreibungen betreffende Mitteilungen, die nicht zwingend in einer Tageszeitung ver-
offentlicht werden mussen, sind wirksam erfolgt, wenn diese auf der Website [Webseite einfi-
gen] abgerufen werden kdnnen oder wenn sie den Anleiheglaubigern direkt oder Uber die fir
sie maf3geblichen depotfliihrenden Stellen zugeleitet werden.

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdoffentlichung
nach § 11 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemaf3 8§ 1(4)) zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

Salvatorische Klausel. Sollten zu irgendeinem Zeitpunkt eine oder mehrere der Bestimmungen
der Anleihebedingungen unwirksam, unrechtméafig oder undurchsetzbar gemafl dem Recht ei-
nes Staates sein oder werden, dann sind diese Bestimmungen im Hinblick auf die betreffende
Jurisdiktion nur im notwendigen Ausmal} unwirksam, ohne die Gultigkeit, RechtméaRigkeit und
Durchsetzbarkeit der verbleibenden Bestimmungen der Anleihebedingungen zu beriihren oder
zu verhindern.

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer zu berichtigen, widerspriichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu andern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Ergénzungen zuldssig sind, die unter Beriicksichtigung
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(1)

(2)

(1)

()

der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitat der Eigenmittel ergeben.

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderwei-
tig zu jedem beliebigen Preis zu erwerben, sofern dies im Rahmen der gesetzlichen Anforde-
rungen zuldssig ist. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdénnen nach
Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zur Entwertung ein-
gereicht werden. [Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen: Der Ankauf
der Schuldverschreibungen ist nur im Rahmen bestimmter gesetzlicher Beschrankungen zulés-

Sig.
Hinweis: Gegenwartig sehen die anwendbaren Rechtsvorschriften vor, dass ein Ankauf der

Schuldverschreibungen durch die Emittentin unter anderem nur mit vorheriger Zustimmung der
zustandigen Aufsichtsbehodrde zuléssig ist.]

8§14
(Anwendbares Recht. Erfullungsort. Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Erfullungsort. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die ver-
traglichen und aulervertraglichen Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger und der Emittentin
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestimmen sich ausschlief3lich nach dem
Recht der Republik Osterreich unter Ausschluss seiner Regelungen des internationalen Privat-
rechts soweit diese die Anwendbarkeit fremden Rechts zur Folge hatten. Erfullungsort ist
Rankweil, Republik Osterreich.

Gerichtsstand. Nicht-ausschlielicher Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schréankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.2 MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN

[Datum einfligen]

Endgultige Bedingungen
[der/des]
[Emissionsbezeichnung einfligen]

begeben unter dem

€ 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen
vom 14.05.2014
der

Volksbank Vorarlberg e.Gen.

Serie [@®]
ISIN [@®]

Der Erstemissionspreis betragt zu Beginn der Angebotsfrist [®] % des Nennbetrags [plus [®] % Aus-
gabeaufschlag] und wird danach von der Emittentin laufend nach Marktgegebenheiten angepasst.

Begebungstag: [@]
Endfalligkeitstag: [®]

EINLEITUNG

Dieses Dokument enthalt die Endgiltigen Bedingungen (die "Endgiltigen Bedingungen") einer
Emission von Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen™) der Volksbank Vorarlberg
e.Gen., die unter dem € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen (das
"Programm") begeben wird. Diese Endgultigen Bedingungen werden fir den in Artikel 5 (4) der Richt-
linie 2003/71/EG des Europaischen Parlamentes und des Rates vom 4. November 2003 (geéandert
durch die Richtlinie 2010/73/EU des Europdischen Parlamentes und des Rates vom 24. November
2010) (die "Prospektrichtlinie”) genannten Zweck bereitgestellt und sind gemeinsam mit dem
€ 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen vom 14.05.2014 (der "Pros-
pekt") [und dem (den) Nachtrag (Nachtragen) dazu vom [®] (der/die "Nachtrag/age")] zu lesen.

Um samtliche Angaben zu den Schuldverschreibungen zu erhalten, sind diese Endgltigen Bedingun-
gen, der Prospekt und etwaige Nachtrdge zusammen zu lesen. Der Prospekt und allféllige Nachtrage
sowie Dokumente, auf die allenfalls in diesen Endgultigen Bedingungen oder im Prospekt verwiesen
wird, kdnnen bei jeder Zahlstelle und am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen Geschaftszeiten
und in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter http://www.volksbank-
vorarlberg.at/basisprospekt eingesehen werden und Kopien dieser Dokumente und der Endgultigen
Bedingungen sind bei diesen Stellen kostenlos erhaltlich.

Eine emissionsspezifische Zusammenfassung (die "Emissionsspezifische Zusammenfassung") der
Schuldverschreibungen ist diesen Endgiiltigen Bedingungen als Anlage 1 beigefiigt.

[Die Anleihebedingungen sind diesen Endgultigen Bedingungen als Anlage 2 beigefiigt.]
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TEIL |
ANLEIHEBEDINGUNGEN

Dieser Teil 1 der Endglltigen Bedingungen ist in Verbindung mit den Muster-Anleihebedingungen fir
Schuldverschreibungen der Volksbank Vorarlberg e.Gen. in der [Variante 1 - Fixer Zinssatz] [Varian-
te 2 — Nullkupon-Anleihe] [Variante 3 - Variabler Zinssatz] [Variante 4 - Fixer und danach variabler
Zinssatz] (die "Muster-Anleihebedingungen"), die im Prospekt abgedruckt sind, zu lesen. Begriffe,
die im Teil 1 dieser Endgultigen Bedingungen nicht anders definiert sind, haben die gleiche Bedeu-
tung, wie sie in den Muster-Anleihebedingungen festgelegt sind.

Die Leerstellen und/oder Platzhalter in den auf die Schuldverschreibung anwendbaren Bestimmungen
der Muster-Anleihebedingungen gelten als durch die in den Endglltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben ausgeflllt, als ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen durch diese Angaben ausgefillt waren. Séamtliche Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen, die sich auf alternative oder wahlbare Bestimmungen dieser Endgultigen Bedin-
gungen beziehen, die weder angekreuzt oder die als nicht anwendbar erklart werden, gelten hinsicht-
lich dieser Schuldverschreibungen als aus den Muster-Anleihebedingungen geléscht. Die gemaf den
vorstehenden Regeln vervollstédndigten Muster-Anleihebedingungen stellen die Anleihebedingungen
der Schuldverschreibungen dar (die "Bedingungen").

§1 Wahrung. Form. Emissionsart. Stiicke-
lung. Verbriefung. Verwahrung

(Erst-) Begebungstag [®]
Emissionsart [] Daueremission

] Einmalemission

Festgelegte Wahrung [®]

Gesamtnennbetrag [®][mit Auf- und Abstockungsmadglichkeit]
Nennbetrag [®]

Clearing System [ ] Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen

Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecu-
ritiesDepository.Austria)
1011 Wien, Strauchgasse 3

] Euroclear Bank SA/NV, 1210 Briissel, Bou-
levard du Roi Albert 1, Belgien

[] [anderes Clearing System angeben]
§2 Rang ] Nicht-nachrangig / senior

[] Nachrangig
§3 Zinsen

U] Fixer Zinssatz (Variante 1) [Falls nicht anwendbar, Unterabséatze strei-
chen.]

] Gleichbleibender Zinssatz [Falls nicht anwendbar, Unterabséatze strei-
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Verzinsungsbeginn

Frequenz

Zinssatz

Ansteigender Zinssatz

Verzinsungsbeginn

Zinssatz

[Zinssatze einflgen:
% per annum]

Zinszahlungstag

Erster Zinszahlungstag

Zinstagequotient

Zinsperioden

Nullkupon (Variante 2)

Variable Verzinsung (Variante 3)

Frequenz

Verzinsungsbeginn
Zinszahlungstag(e)
Erster Zinszahlungstag
EURIBOR
Referenzsatz
Partizipationsfaktor

Marge

vom (einschlief3lich)

[Daten einfligen]

chen.]

[®]

[] monatlich

[] quartalsweise
] halbjahrlich
[ jahrlich

[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze strei-
chen.]

[®]

bis (einschlief3lich)

[Daten einfligen]

[weitere Zeilen einflgen]
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[®]
[®]
[] Actual/Actual (ICMA)
] 30/360
[ Actual/360
[] nicht angepasst
[] angepasst

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[] monatlich

[] quartalsweise
[] halbjahrlich
[ jahrlich

[®]

[®]

[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabséatze streichen.]

[ein/drei/sechs/zwdlf]-Monats Euribor
[®]
[ plus

] minus



Bildschirmseite

CMS
(Constant Maturity Swap)

Jahres-Swap-Satz

Partizipationsfaktor

Marge

Mindestzinssatz
Hochstzinssatz

Zinsfeststellungstag

Zinsperioden

Zinstagequotient

Fixer und danach variabler Zinssatz (Vari-

ante 4)
Verzinsungsbeginn
Ende der Fixzinsperiode

Frequenz

Fixer Zinssatz

Fixer Zinszahlungstag
[Erster] fixer Zinszahlungstag
Letzter fixer Zinszahlungstag

Frequenz
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[®]
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabséatze streichen.]

[ein/zweilfinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[e]

[ plus

] minus

[e]

[[®] % per annum]] [Nicht anwendbar]
[[®] % per annum]] [Nicht anwendbar]

[Anzahl einfigen] [Londoner] [Frankfurter]
[New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor
[Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode

[] nicht angepasst

[] angepasst

[] Actual/Actual (ICMA)
[]30/360

] Actual/360

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[®]

[®]

(] monatlich

[] quartalsweise
] halbjahrlich
[ jahrlich

[®]

[®][eines jeden Jahres]
[®]

[®]

1 monatlich

[] quartalsweise
[] halbjahrlich
] jahrlich



Variable Zinszahlungstag(e)
Erster variabler Zinszahlungstag

Fixe Zinsperioden

Variable Zinsperioden

Referenzsatz fiir variablen Zinssatz:

EURIBOR
Referenzsatz
Partizipationsfaktor

Marge

Bildschirmseite

CMS
(Constant Maturity Swap)

Jahres-Swap-Satz

Partizipationsfaktor

Marge

Referenzsatz oder Zinssatz der
Vorperiode

Referenzsatz

Marge

Bildschirmseite

Ergebnis einer Berechnung zweier Zins-

satze
Partizipationsfaktor

Referenzsatz 1

Referenzsatz 2

[®]

[®]

[] nicht angepasst
[] angepasst

[] nicht angepasst
[] angepasst

[Falls nicht anwendbar, Unterabséatze streichen.]

[ein/drei/sechs/zwoblf]-Monats Euribor
[®]

[ plus

] minus

[o]

[o]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[ein/zweilfinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[®]

[ plus
[ ] minus
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[drei/sechs/neun/zwdlf]-Monats Euribor
[ plus

[ ] minus

[®]

(@]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[®]
[ein/zweilfinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[ein/zweilfinf/zehn/zwanzig/dreilig]-Jahres CMS



§4

Zielkupon

Hohe des Zielkupon
Mindestzinssatz
Hochstzinssatz

Zinsfeststellungstag

Zinstagequotient fur Fixzinsperioden

Zinstagequotient fur variable Zinsperioden

Bestimmungen uber Stlickzinsen

Ruckzahlung

Endfalligkeitstag

Ruckzahlungskurs

Kundigung / Vorzeitige Riickzahlung

Kindigung nach Wahl der Emittentin

Wahlruckzahlungstag(e) (Call)

[ ]

[ ]
Kindigungsfrist (Call)
Differenzbetrag

Keine Kindigung nach Wahl der Emitten-
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Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[Falls nicht anwendbar, Unterabséatze streichen.]
[®] %

[[®] % per annum] [Nicht anwendbar]

[[®] % per annum] [Nicht anwendbar]

[Anzahl einfliigen] [Londoner] [Frankfurter]
[New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor
[Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode

[] Actual/Actual (ICMA)
[]30/360

] Actual/360

[] Actual/Actual (ICMA)
[]30/360

] Actual/360

[] bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen
sind Stickzinsen [in der Fixzinsperiode] [und]
[in der variablen Zinsperiode] zahlbar

[] bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stiickzinsen [in der variablen Zinsperiode]
[mindestens zum Mindestzinssatz] [und]
[h6chstens zum Héchstzinsatz] zahlbar

[] bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stiickzinsen zum jeweiligen Zinssatz zahlbar

[] bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stiickzinsen [in der Fixzinsperiode] [und] [in
der variablen Zinsperiode] nicht zahlbar

[®]
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabséatze strei-
chen.]

Wahlruckzahlungsbetrage (Call)

[ ]
[ ]
[®]

[Differenzbetrag einfligen] [Nicht anwendbar]



§6

tin

Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubi-

ger

Mindestkundigungsfrist (Put)

Hdéchstkindigungsfrist (Put)
Wabhlriickzahlungstage (Put)

[ ]

[ ]

Keine Kundigung nach Wahl der Anleihe-
glaubiger

Vorzeitige Ruckzahlung bei Vorliegen ei-
ner Rechtsdnderung, einer Absicherungs-
Stérung und/oder Gestiegenen Absiche-
rungs-Kosten

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag

Vorzeitige Ruckzahlung aus regulatori-
schen oder steuerlichen Griinden

Vorzeitiger Ruckzahlungskurs
Zahlungen

Zahlungen

Zahlungen bei einer Fixzinsperiode
(Variante 4)

Zahlungen bei einer variablen Zinsperiode
(Variante 4)

Geschaftstag

Mafgebliche Finanzzentren

Geschaftstagkonvention

Geschaftstagkonvention bei einer Fixzins-
periode

(Variante 4)

Geschaftstagkonvention bei einer variab-
len Zinsperiode
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[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze strei-
chen.]

[®]
[®]
Wahlriickzahlungsbetrage (Put)

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze strei-

chen.]

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]

[] Nicht angepasst
[] Angepasst
] Nicht anwendbar
[] Nicht angepasst
[] Angepasst
[] Nicht angepasst
[] Angepasst

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, diese
und die folgende Zeile lI6schen]

(@]
[] Folgender-Geschéftstag-Konvention

[] Modifizierte-Folgender-Geschéftstag-
Konvention

] Nicht anwendbar
[] Folgender-Geschéftstag-Konvention

[IModifizierte-Folgender-Geschéftstag-
Konvention

[] Folgender-Geschéftstag-Konvention

[IModifizierte-Folgender-Geschéftstag-



§9

§11

(Variante 4) Konvention

Beauftragte Stellen

Weitere Zahistellen [][e]
Berechnungsstelle [][e]
Mitteilungen

Webseite [®]
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TEIL I
ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DEM ANGEBOT

Konditionen des Angebots

Bedingungen, denen das Angebot unter-
liegt

Regelungen und Angabe des Zeitpunkts
fur die 6ffentliche Bekanntmachung des
Angebotsbetrags.

Angebotsfrist
Beschreibung des Antragsverfahrens

Angebotsfrist, wahrend der die spatere
Weiterverauf3erung oder endgultige Plat-
zierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediére erfolgen kann

Beschreibung der Mdglichkeit zur Redu-
zierung der Zeichnungen und der Art und
Weise der Erstattung des zu viel gezahlten
Betrags an die Zeichner

Methode und Fristen fir die Bedienung der
Schuldverschreibungen und ihre Lieferung

Modalitaten und Termin fur die Veroffentli-
chung der Ergebnisse des Angebots

Mindestzeichnungshdhe

[Keine] [Einzelheiten angeben]

[®] [Nicht anwendbar]

[®]
[®]

[Einzelheiten angeben]

[Lieferung gegen Zahlung] [Einzelheiten ange-
ben]

[Einzelheiten einfligen]

[®] [Nicht anwendbar]

Verteilungs- und Zuteilungsplan

Verfahren zur Meldung des den Zeichnern
zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine
Aufnahme des Handels vor dem Meldever-
fahren moglich ist

[®]

Preisfestsetzung

Kosten, die speziell dem Zeichner oder
Kéaufer Uber die bankublichen Spesen in
Rechnung gestellt werden.

Steuern, die speziell dem Zeichner oder
Kéufer in Rechnung gestellt werden.

[®] [Nicht anwendbar]

[®] [Nicht anwendbar]

Platzierung und Ubernahme (Underwriting)

Koordinatoren des Angebots (und sofern [@]
der Emittentin oder Bieter bekannt, Name

und Anschrift derjenigen, die das Angebot

in den verschiedenen Staaten platzieren)
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Provisionen
Management — und Ubernahmeprovision [®]
Verkaufsprovision [®]

Andere (@]

Zulassung zum Handel und Handelsmodalitaten
Bdrsenotierung
Keine
[Falls CMS nicht zur Anwendung kommt, gesamten Abschnitt streichen:
Weitere Angaben zum Referenzsatz CMS

[Bezeichnung einfligen] [Beschreibung des Referenzsatzes CMS einfi-
gen]
[Hinweis darauf, wo Informationen Gber die
vergangene und kinftige Entwicklung des Refe-

renzsatzes CMS und dessen Volatilitat erhalt-
lich sind, einfligen.] ]

Weitere Angaben

Grinde fur das Angebot und Verwendung
des Emissionserléses

Geschétzter Nettobetrag der Ertrage [®]
Geschatzte Gesamtkosten der Emission [®]
Rendite [®][Nicht anwendbar]
Interessen und Interessenkonflikte [®][Nicht anwendbar]

Beschlisse, Erméachtigungen und Geneh- [@®]
migungen, aufgrund derer die Schuldver-
schreibungen begeben werden

Es gelten die im Prospekt wiedergegebe-  [] Nicht anwendbar

nen Verkaufsbeschrankungen [] Anwendbar

Zusatzliche Verkaufsbeschrankungen [®]
(einfligen)

Die Emittentin Gbernimmt die Verantwortung fir die in diesen Endglltigen Bedingungen ent-
haltenen Informationen wie im Prospekt bestimmt. Hinsichtlich der hierin enthaltenen und als
solche gekennzeichneten Informationen von Seiten Dritter gilt Folgendes: (i) Die Emittentin
bestatigt, dass diese Informationen zutreffend wiedergegeben worden sind und — soweit es
der Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesen Dritten zur Verfligung gestellten Infor-
mationen ableiten konnte — keine Fakten ausgelassen wurden, deren Fehlen die reproduzier-
ten Informationen unzutreffend oder irrefiihrend gestalten wirden; (ii) die Emittentin hat diese
Informationen nicht selbstandig tberpruft und Gbernimmt keine Verantwortung fur ihre Rich-
tigkeit.
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ANLAGE 1
Emissionsspezifische Zusammenfassung
[Emissionsspezifische Zusammenfassung einfligen]
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[ANLAGE 2

Anleihebedingungen
[Anleihebedingungen einfuigen]]
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7.

7.1

BESTEUERUNG

Diese Zusammenfassung erhebt keinen Anspruch auf eine vollstandige Beschreibung aller
mdoglichen steuerlichen Aspekte und behandelt auch nicht spezifische Situationen, die fur
einzelne potenzielle Anleger von Bedeutung sein kénnten. Sie beruht auf der Gesetzeslage
und Rechtsprechung sowie der verdffentlichten Finanzverwaltungspraxis den derzeit giltigen
Erlassen der Steuerbehdrden sowie deren jeweiliger Auslegung, wobei samtliche dieser
Grundlagen jederzeitigen Abanderungen unterworfen sein kénnen. Derartige Anderungen
kénnen auch rickwirkend wirksam werden und sich daher negativ auf die beschriebenen
steuerlichen Folgen auswirken. Es wird daher empfohlen, dass potenzielle Kaufer der
Schuldverschreibungen und beziglich der steuerlichen Folgen des Kaufs, Besitzes und Ver-
kaufs ihre Rechts- und Steuerberatung konsultieren. Steuerliche Risiken im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer der Schuldverschreibungen.

Ist die Emittentin depotfiihrende Stelle, Gbernimmt die Emittentin die Verantwortung fur
die Einbehaltung der Steuern an der Quelle. Wird die Auszahlung Uber eine andere aus-
zuzahlende Stelle in Osterreich abgewickelt tibernimmt diese Stelle die Verantwortung
fur die Einbehaltung von Steuern an der Quelle.

BESTEUERUNG IN OSTERREICH

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthalt eine kurze Zusammenfassung des Verstand-
nisses der Emittentin betreffend einige wichtige Grundséatze, die im Zusammenhang mit
dem Erwerb, dem Halten und der Verauf3erung der Schuldverschreibungen in der Repu-
blik Osterreich bedeutsam sind. Die Zusammenfassung erhebt nicht den Anspruch, samt-
liche steuerliche Uberlegungen vollstéandig wiederzugeben und geht auch nicht auf be-
sondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die fur einzelne potenzielle Anleger von Bedeu-
tung sein kénnen. Die folgenden Ausfihrungen sind genereller Natur und hierin nur zu
Informationszwecken enthalten. Diese Ausfuhrungen sollen keine rechtliche oder steuer-
liche Beratung darstellen und auch nicht als solche ausgelegt werden. Des Weiteren
nimmt diese Zusammenfassung nur auf solche Anleger Bezug, die in Osterreich der un-
beschrankten Einkommen- oder Korperschaftsteuerpflicht unterliegen. Sie basiert auf
den derzeit glltigen dsterreichischen Steuergesetzen, der bisher ergangenen hdchstric h-
terlichen Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren jeweili-
ger Auslegung, die alle Anderungen unterliegen kénnen. Solche Anderungen koénnen
auch ruckwirkend eingefiihrt werden und die beschriebenen steuerlichen Folgen nachtei-
lig beeinflussen. Potenziellen Kéaufern der Schuldverschreibungen wird empfohlen, we-
gen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des Haltens sowie der Verau3erung der Schuld-
verschreibungen ihre rechtlichen und steuerlichen Berater zu konsultieren. Das steuerli-
che Risiko aus den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer. Es ist generell darauf hin-
zuweisen, dass die Finanzverwaltung bei strukturierten Finanzprodukten, mit denen auch
steuerliche Vorteile verbunden sein kdnnen, eine kritische Haltung einnimmt.
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7.1.1 Allgemein

Die nachfolgende Darstellung beschrénkt sich auf Schuldverschreibungen, die nach dem
Zeitpunkt der Billigung dieses Prospekts entgeltlich erworben werden. Beim Anleiheglau-
biger handelt es sich aus Osterreichischer Sicht um eine Kapitalgesellschaft oder eigen-
natzige Privatstiftung, die ihrer Offenlegungsverpflichtung nach § 13 Koérperschaftsteuer-
gesetz (KStG) nachgekommen ist, oder eine natirliche Person, welche die Schuldver-
schreibungen im Privat- oder Betriebsvermdgen erwirbt. Die Darstellung beschrankt sich
daher auf einen allgemeinen Uberblick der osterreichischen steuerlichen Konsequenzen
fir die genannten Anlegergruppen.

7.1.2 Ertragsteuerliche Konsequenzen fir in Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige
Anleiheglaubiger

7.1.3 Natlrliche Personen (Privatvermdégen)

Bei unbeschrankt steuerpflichtigen natirlichen Person, die die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, sind alle Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen als Einklinfte aus
Kapitalvermdgen nach § 27 Abs. 1 Einkommensteuergesetzes (nachstehend EStG) steuer-
pflichtig. Die Einkiinfte nach § 27 Abs. 1 EStG umfassen Einkiinfte aus der Uberlassung des
Kapitals (8 27 Abs. 2 EStG), Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen des Kapitalvermo6-
gens (8 27 Abs. 3 EStG) sowie Einkinfte aus Derivaten (8 27 Abs. 4 EStG).

Einkunfte aus Kapitalvermdgen nach 8 27 Abs. 2 EStG (z.B. laufende Zinsen) sowie realisier-
te Wertsteigerungen des Kapitalvermdgens nach § 27 Abs. 3 EStG unterliegen grundsétzlich
dem besonderen Steuersatz von 25% (8 27a Abs. 1 EStG). Bei Inlandsverwahrung hat die
depotfihrende oder auszahlende Stelle die Kapitalertragsteuer (KESt) von 25% abzuziehen
(8 93 Abs. 1 EStG), sofern ein 6ffentliches Angebot in rechtlicher und tatséachlicher Hinsicht
nach § 27a Abs. 2 Z 2 EStG gegeben ist; mit der Einbehaltung der KESt ist die Endbesteue-
rungswirkung fir einkommensteuerliche Zwecke verbunden (88 27a Abs. 1 und 97 Abs. 1
EStG). Bei Auslandsverwahrung sind Einklinfte aus den Schuldverschreibungen im Rahmen
der personlichen Einkommensteuererklarung anzugeben; der besondere Steuersatz von 25%
ist anzuwenden. Liegt kein 6ffentliches Angebot in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht vor,
so gelangt der progressive Steuersatz von bis zu 50% zur Anwendung (8§ 33 Abs. 1 EStG).

Entsteht bei Rickzahlung oder VeraulRerung ein Verlust, kann dieser grundsatzlich mit ande-
ren Einkinften aus Kapitalvermégen verrechnet werden. Die Verrechnung hat im Rahmen
der personlichen Einkommensteuererklarung und vorbehaltlich der Verlustausgleichsbe-
schrankungen des § 27 Abs. 8 EStG zu erfolgen (8 97 Abs. 2 EStG). Bei Inlandsverwahrung
der Schuldverschreibungen hat — beim Vorliegen des o6ffentlichen Angebotes in rechtlicher
und tatséchlicher Hinsicht — die depotfiihrende Stelle den Verlustausgleich vorzunehmen (8
93 Abs. 6 EStG).

Gemal § 27a Abs. 5 EStG kann der Anleiheglaubiger die Option auf die Besteuerung nach
dem Normalsteuersatz des § 33 Abs. 1 EStG ausiiben (Option zur Regelbesteuerung), sofern
er — unter Beachtung des Normalsteuersatzes — zu einem niedrigeren als dem linearen Steu-
ersatz von 25% besteuert wird. Gegebenenfalls sind Einklnfte aus den Schuldverschreibun-
gen — zusammen mit anderen sondersteuersatzpflichtigen Kapitalertragen — im Rahmen der
Steuererklarung anzugeben. Die allenfalls einbehaltene KESt wird auf die zu erhebende Ein-
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kommensteuer angerechnet und mit dem Ubersteigenden Betrag dem Anleiheglaubiger zu-
rick erstattet.

Der steuerpflichtige Betrag entspricht bei Einkiinften aus der Uberlassung des Kapitals nach
§ 27 Abs. 2 EStG dem Bruttobetrag der Zinszahlungen (8 27a Abs. 3 Z 1 EStG). Als Einkiunf-
te aus realisierten Wertsteigerungen des Kapitalvermdgens nach § 27 Abs. 3 EStG und Ein-
kunften aus Derivaten nach § 27 Abs. 4 EStG ist grundsatzlich die Differenz zwischen dem
(ungekirzten) VerauBerungserlés und den Anschaffungskosten, jeweils einschlieRlich der
Stiickzinsen, zugrunde zu legen (8 27a Abs. 3 Z 2 EStG). Die Ermittlung der steuerlichen An-
schaffungskosten richtet sich nach dem Erwerbszeitpunkt (EStR 2000 Rz 6106). Beim Er-
werb der Schuldverschreibungen ab der Angebotsfrist ist als Anschaffungskosten der Re-
Offer-Preis (Erstemissionspreis abzuglich der Vertriebsprovision) oder der niedrigere Kauf-
preis anzusetzen. Beim Erwerb am Sekundarmarkt ist der tatsachliche Kaufkurs der Schuld-
verschreibungen maRgebend. Bei auf Fremdwahrung lautenden Schuldverschreibungen hat
eine Umrechnung im Anschaffungszeitpunkt und im Verduf3erungszeitpunkt in EUR zu erfol-
gen. Die Fremdwahrungskomponente stellt einen Teil des Verauf3erungsgewinnes bzw -
verlustes dar.

Nebenkosten der Anschaffung oder VerdufRerung (z.B. Transaktionsspesen) dirfen nicht ab-
gezogen werden. Ebenso wenig sind sonstige im Zusammenhang mit dem Halten der
Schuldverschreibungen angefallene Werbungskosten abzugsfahig (8§ 20 Abs. 2 EStG), sofern
die Schuldverschreibungen im Rahmen eines o6ffentlichen Angebots in rechtlicher und tat-
sachlicher Hinsicht begeben werden.

7.1.3.1 Natirliche Personen (Betriebsvermdégen)

Die vorstehenden Grundsatze fir natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, gelten fur — im Betriebsvermégen naturlicher Personen gehaltene —
Schuldverschreibungen sinngemalf, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Die
Einkunfte gelten als betriebliche Einkiinfte. Substanzgewinne und -verluste unterliegen —
beim Vorliegen eines offentlichen Angebotes in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht — als
Einkunfte aus realisierten Wertsteigerungen nach § 27 Abs. 3 EStG dem besonderen Steuer-
satz von 25% und — im Rahmen der Veranlagung — der Endbesteuerung (§ 97 Abs. 1 EStG).
Betriebsausgaben im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerdufRerung oder des Haltens
der Schuldverschreibungen dirfen im Rahmen der Veranlagung in eingeschranktem Ausmal
berlicksichtigt werden (8 6 Z 2 lit. ¢ EStG). Eine Verlustverrechnung durch die depotfilhrende
Stelle ist ausgeschlossen und hat im Rahmen der jahrlichen Veranlagung zu erfolgen.

7.1.3.2 Privatstiftungen (Privatvermdgen)

Die vorstehenden Grundsatze fir naturliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, gelten fur (eigennitzige, d.h. nicht gemeinnitzige) Privatstiftungen
sinngemal, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Statt der KESt bzw des be-
sonderen Steuersatzes von 25% ist — beim Vorliegen eines 6ffentlichen Angebotes in rechtli-
cher und tatsachlicher Hinsicht — das Regime der Zwischenbesteuerung mit dem Koérper-
schaftsteuersatz von 25% anzuwenden (88 13 Abs. 3 und 22 Abs. 2 KStG). Die Zwischenbe-
steuerung unterbleibt insoweit als im Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Begunstigte
erfolgten, davon die KESt einbehalten wurde und zugleich keine Entlastung der KESt auf-
grund von Doppelbesteuerungsabkommen gegeben war. Ansonsten ist der Kdrperschafts-

169



teuersatz von 25% anzuwenden. Bei Inlandsverwahrung der Schuldverschreibungen findet
die Befreiung von der KESt nach § 94 Z 12 EStG Anwendung. Die Option nach § 27a Abs. 5
EStG ist nicht anwendbar.

7.1.3.3 Kapitalgesellschaften und Privatstiftungen (Betriebsvermdgen)

Einklnfte aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
dem Kdérperschaftsteuersatz von 25%. Bei Privatstiftungen und bei Kapitalgesellschaften
kann die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 5 EStG zur Anwendung
kommen. Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen
Einkiinfte erfasst. Es ist der Kérperschaftsteuersatz von 25% anzuwenden.

7.1.4 Ertragsteuerliche Konsequenzen fiir in Osterreich beschrankt steuerpflichtige An-
leiheglaubiger

Natirliche Personen und Kapitalgesellschaften, die in Osterreich nicht unbeschrankt steuer-
pflichtig sind, unterliegen bis 31.12.2014 mit ihren Ertrdgen aus den Schuldverschreibungen
nicht der dsterreichischen Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer, sofern die Einkiinfte daraus
nicht zum inl&ndischen Betriebsvermégen oder dem land- und forstwirtschaftlichen Vermégen
gehoren. Bei Verwahrung der Schuldverschreibungen auf einem 6&sterreichischen Depot
kommt es auch zum keinem KESt-Abzug durch die auszahlende Stelle (8 94 Z 13 EStG).

Ab 01.01.2015 unterliegen Ertrage aus den Schuldverschreibungen der beschréankten Steu-
erpflicht, sofern es sich um Zinszahlungen im Sinne des 8 6 Abs. 1 EU-QuStG handelt und
auf diese KESt einzubehalten ist (§ 98 Abs. 1 Z 5 lit. b EStG in der Fassung des Abgabenén-
derungsgesetzes (AbgAG) 2014, BGBI | 2014/13). Kapitalertragsteuerpflichtig sind Zinszah-
lungen durch das Kreditinstitut, das an den Anleiheglaubiger Kapitalertrdge im Zeitpunkt der
Falligkeit und anteilige Kapitalertrage anlasslich der VerauRerung des Wertpapiers auszahlt,
oder durch die Emittentin, sofern sie an den Anleiheglaubiger solche Kapitalertrdge auszahlt.
Ausgenommen sind Zinszahlungen an Personen, die in den Anwendungsbereich des EU-
QuStG fallen.

7.1.5 Erbschafts- und Schenkungssteuer

In Osterreich wird keine Erbschafts- oder Schenkungssteuer erhoben. Die unentgeltliche
Ubertragung der Schuldverschreibungen unter Lebenden unterliegt jedoch grundsatzlich
der Meldeverpflichtung nach § 121a der Bundesabgabenordnung. Bei einer unentgeltli-
chen Ubertragung der Schuldverschreibungen auf eine Osterreichische Privatstiftung
oder eine damit vergleichbare Vermdgensmasse fallt Stiftungseingangssteuer an.
Grundsétzlich betragt der Stiftungseingangssteuersatz 2,5%. Dieser erhdht sich auf 25%,
sofern unter anderem mit dem Ansassigkeitsstaat der Stiftung oder einer vergleichbaren
Vermégensmasse keine umfassende Amts- und Vollstreckungshilfe besteht.

7.1.6 Andere Steuern

In Osterreich fallen anlasslich des Erwerbs und der VerauRerung der Schuldverschrei-
bungen keine Rechtsgeschéaftsgeblihren, Kapitalverkehrssteuern oder ahnliche Steuern
an.
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7.2 BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

7.2.1 Allgemeine Anmerkungen

Die nachfolgende Zusammenfassung behandelt nicht alle steuerlichen Aspekte in Bezug auf
die Bundesrepublik Deutschland (Deutschland), die fir den einzelnen Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen angesichts seiner speziellen steuerlichen Situation relevant sein
kénnen. Die Darstellung beruht auf den gegenwartig geltenden deutschen Steuergesetzen,
die sich jederzeit, auch mit Riickwirkung, dndern kénnen.

7.2.2 In Deutschland steuerlich ansassige Anleiheglaubiger, die die Schuldverschrei-
bungen im Privatvermégen halten

7.2.2.1  Besteuerung der Einkunfte aus den Schuldverschreibungen

Bei natirlichen Personen, deren Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt in Deutschland ist
und die die Schuldverschreibungen im steuerlichen Privatvermégen halten, unterliegen Zins-
zahlungen auf die Schuldverschreibungen als Einklinfte aus Kapitalvermégen einer Abgel-
tungsteuer von 25% (zzgl 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf und, sofern der einzelne Anlei-
heglaubiger kirchensteuerpflichtig ist, Kirchensteuer).

Das gleiche gilt hinsichtlich eines Gewinns aus der Verauf3erung bzw Einlésung der Schuld-
verschreibungen. Der VerdufRerungsgewinn bestimmt sich im Regelfall als Differenz zwi-
schen den Einnahmen aus der Veraul3erung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen und
den Anschaffungskosten. Aufwendungen, die in unmittelbarem sachlichen Zusammenhang
mit der VeraulRerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen stehen, werden bei der Be-
rechnung des VeraufRerungsgewinns steuerlich mindernd berlcksichtigt. Dartber hinaus
werden Aufwendungen, die dem Anleiheglaubiger im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen tatsachlich entstanden sind, steuerlich nicht bertcksichtigt.

Sofern die Schuldverschreibungen in einer anderen Wahrung als Euro erworben und/oder
veraullert werden, werden die Anschaffungskosten im Zeitpunkt der Anschaffung und die
Einnahmen aus der VerauRRerung bzw Einldsung im Zeitpunkt der Verduerung bzw Einl6-
sung in Euro umgerechnet und nur die Differenz wird anschlie3end in Euro berechnet.

Die Abgeltungsteuer wird im Regelfall durch den Abzug von Kapitalertragsteuer erhoben
(siehe nachfolgender Abschnitt — Kapitalertragsteuer) und mit dem Einbehalt der Kapitaler-
tragsteuer ist in der Regel die Steuerpflicht des Anleiheglaubigers in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen erfillt. Sollte allerdings keine oder nicht ausreichend Kapitalertragsteuer
einbehalten worden sein (zB bei Fehlen einer inlandischen Zahlstelle, wie unten definiert), ist
der Anleiheglaubiger verpflichtet, seine Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen in der jahr-
lichen Einkommensteuererkldrung anzugeben. Die Abgeltungsteuer wird dann im Rahmen
der Veranlagung erhoben. Der Anleiheglaubiger hat auBerdem die Mdoglichkeit, seine Ein-
kinfte aus Kapitalvermdgen in die Einkommensteuererklarung einzubeziehen, wenn der Ge-
samtbetrag von im Laufe des Veranlagungszeitraums einbehaltener Kapitalertragsteuer die
vom Anleiheglaubiger geschuldete Abgeltungsteuer lbersteigt (zB wegen eines verfiigbaren
Verlustvortrages oder einer anrechenbaren ausléndischen Quellensteuer). Fir den Fall, dass
die steuerliche Belastung des Anleiheglaubigers in Bezug auf sein gesamtes steuerpflichtiges
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Einkommen einschlieB3lich der Einklinfte aus Kapitalvermdgen nach MaRgabe der progressi-
ven tariflichen Einkommensteuer niedriger ist als 25%, kann der Anleiheglaubiger die Be-
steuerung der Einkinfte aus Kapitalvermdgen nach der tariflichen Einkommensteuer bean-
tragen.

Verluste aus der Verduf3erung bzw Einldsung von im Privatvermdgen gehaltenen Schuldver-
schreibungen werden grundséatzlich steuerlich unabhangig von der Haltedauer der Schuld-
verschreibungen bericksichtigt. Die steuerlich bertcksichtigungsfahigen Verluste kénnen je-
doch nicht mit anderen Einklnften wie zB Einklinften aus nichtselbststandiger Tatigkeit oder
Gewerbebetrieb verrechnet werden, sondern nur mit positiven Einkilinften aus Kapitalvermo-
gen. Nicht verrechenbare Verluste kdnnen in die folgenden Veranlagungszeitraume Ubertra-
gen werden, ein Verlustriicktrag in vorangegangene Veranlagungszeitrdume ist dagegen
nicht maglich.

Natdurlichen Personen steht fir Einkinfte aus Kapitalvermégen ein steuerfreier Sparer-
Pauschbetrag in Hohe von jahrlich EUR 801 (EUR 1.602 fir zusammen veranlagte naturliche
Personen) zur Verfligung. Der Sparerpauschbetrag wird auch beim Einbehalt von Kapitaler-
tragsteuer berlcksichtigt (siehe nachfolgender Abschnitt — Kapitalertragsteuer), sofern der
Anleiheglaubiger einen Freistellungsauftrag bei der inlandischen Zahlstelle (wie unten defi-
niert) eingereicht hat. Ein Abzug der dem Anleiheglaubiger tatsachlich im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen entstandenen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

7.2.2.2 Kapitalertragsteuer

Wenn die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot eines deutschen Kredit- oder Fi-
nanzdienstleistungsinstituts (oder einer inlandische Niederlassung eines auslandischen Kre-
dit- oder eines Finanzdienstleistungsinstituts), eines inlandischen Wertpapierhandelsunter-
nehmens oder einer inlandischen Wertpapierhandelsbank (alle zusammen eine ,inlandische
Zahlstelle®) verwahrt oder verwaltet werden, wird Kapitalertragsteuer in Héhe von 25% zzg|
5,5% Solidaritatszuschlag hierauf, mithin insgesamt 26,375%, auf die Zinszahlungen von der
inlandischen Zahlstelle einbehalten. Der Steuersatz liegt dartiber, wenn fir den einzelnen An-
leiheglaubiger Kirchensteuer einbehalten wird. . Dies wird ab dem 01.01.2015 standardmaRig
durch eine inlandische Zahlstelle erfolgen, es sei denn der Anleiheglaubiger hat einen Sperr-
vermerk beim Bundeszentralamt flr Steuern hinterlegt.

Auf einen Gewinn aus der VeraufRerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen wird
ebenfalls Kapitalertragsteuer in Hohe von 25%, zzgl 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf, von
der inlandischen Zahlstelle einbehalten, sofern die Schuldverschreibungen seit ihrer Anschaf-
fung in einem Wertpapierdepot bei der die VerauRerung bzw Einlésung durchfihrenden in-
landischen Zahlstelle verwahrt oder verwaltet werden. Wenn die Schuldverschreibungen
nach der Ubertragung auf ein bei einer inlandischen Zahlstelle gefiihrtes Wertpapierdepot
veraul3ert bzw eingeltst werden, gelten 30% des Veraul3erungs- bzw Einldsungserloses als
Bemessungsgrundlage fir die Kapitalertragsteuer in Hohe von 25% (zzgl 5,5% Solidaritats-
zuschlag hierauf), sofern der Anleiheglaubiger oder die vorherige Depotbank der aktuellen in-
landischen Zahlstelle nicht die tatséchlichen Anschaffungskosten nachweist und ein solcher
Nachweis zuléssig ist. Der Steuersatz liegt dariiber, wenn fir den einzelnen Anleiheglaubiger
Kirchensteuer einbehalten wird. Dies wird ab dem 01.01.2015 standardmaflig durch eine in-
landische Zahlstelle erfolgen, es sei denn der Anleiheglaubiger hat einen Sperrvermerk beim
Bundeszentralamt fir Steuern hinterlegt.
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7.2.3 In Deutschland steuerlich ansédssige Anleiheglaubiger, die die Schuldverschrei-
bungen im Betriebsvermégen halten

7.2.3.1  Besteuerung der Einkinfte aus den Schuldverschreibungen

Werden die Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen von natirlichen Personen oder
Korperschaften, die in Deutschland steuerlich anséassig sind (dh Korperschaften mit ihrem
Sitz oder dem Ort der Geschaftsleitung in Deutschland), gehalten, unterliegen Zinszahlungen
auf die Schuldverschreibungen sowie ein Gewinn aus der VerduRerung bzw Einlésung der
Schuldverschreibungen der tariflichen Einkommen- oder Kérperschaftsteuer (zzgl 5,5% Soli-
daritatszuschlag hierauf und, sofern der einzelne Anleiheglaubiger kirchensteuerpflichtig ist,
Kirchensteuer) und grundséatzlich der Gewerbesteuer. Der individuelle Gewerbesteuersatz
hangt vom Gewerbesteuer-Hebesatz der Gemeinde ab, in der sich der Gewerbebetrieb be-
findet. Bei natirlichen Personen kann die Gewerbesteuer in Abhangigkeit vom Hebesatz und
der individuellen steuerlichen Situation des Anleiheglaubigers teilweise oder vollstandig auf
die Einkommensteuer angerechnet werden.

Verluste aus der VerauBBerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen sollten grundsatz-
lich steuerlich anerkannt werden und mit sonstigen Einkiinften verrechenbar sein.

7.2.3.2 Kapitalertragsteuer

Wenn die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot einer inlandischen Zahlstelle
verwahrt oder verwaltet werden, wird Kapitalertragsteuer in Hohe von 25% zzgl 5,5% Solida-
ritatszuschlag hierauf, mithin insgesamt 26,375%, auf die Zinszahlungen von der inlandi-
schen Zabhlstelle einbehalten. Der Steuersatz liegt dartber, wenn fur den einzelnen Anleihe-
glaubiger Kirchensteuer einbehalten wird. Dies wird ab dem 01.01.2015 fir eine nattrliche
Person als Anleiheglaubiger standardmé&Rig durch eine inlandische Zahlistelle erfolgen, es sei
denn der Anleiheglaubiger hat einen Sperrvermerk beim Bundeszentralamt fir Steuern hin-
terlegt.

Wenn ein Gewinn aus der Verauf3erung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen von einer
in Deutschland steuerlich anséassigen Kérperschaft erzielt wird, ist im Regelfall keine Kapital-
ertragsteuer einzubehalten. Das gilt auf Antrag und unter bestimmten Voraussetzungen auch
fur eine natirliche Person als Anleiheglaubiger, die die Schuldverschreibungen in einem in-
landischen Betrieb halt.

Verluste aus der VerauBerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen werden fir Zwecke
der Kapitalertragsteuer nicht beriicksichtigt. Die Kapitalertragsteuer hat keine abgeltende
Wirkung hinsichtlich der tariflichen Einkommen- bzw Kérperschaftsteuer des Anleiheglaubi-
gers in Bezug auf die Schuldverschreibungen. Die Einkinfte aus den Schuldverschreibungen
muissen in der Einkommen- oder Kérperschaftsteuererklarung des Anleiheglaubigers ange-
geben werden.

In Deutschland einbehaltene Kapitalertragsteuer (einschliel3lich Zuschléage) ist in der Regel
vollstandig auf die Einkommen- oder Korperschaftsteuer anrechenbar bzw gegebenenfalls
erstattungsfahig.
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7.2.4 Aullerhalb Deutschlands steuerlich ansassige Anleiheglaubiger

Personen, die in Deutschland steuerlich nicht anséssig sind, unterliegen mit ihren Einklnften
aus den Schuldverschreibungen keiner Besteuerung und es wird im Regelfall auch keine Ka-
pitalertragsteuer einbehalten. Das gilt nicht, soweit (i) Schuldverschreibungen Betriebsver-
maogen einer deutschen Betriebsstétte des Anleiheglaubigers sind oder einem standigen Ver-
treter des Anleiheglaubigers in Deutschland zugeordnet werden kénnen, (ii) die Schuldver-
schreibungen aus anderen Grinden einer beschrankten Steuerpflicht in Deutschland unter-
liegen (zB weil sie zu den Einkiinften aus Vermietung und Verpachtung sowie Uberlassung
von bestimmtem Wirtschaftsgitern im Inland gehoren) oder (iii) die Kapitalertrage gegen
Aushandigung der Schuldverschreibungen bzw Zinsscheine bei einer inlandischen Zahlstelle
bezahlt bzw gutgeschrieben werden (Tafelgeschéfte).

Soweit die Einkinfte aus den Schuldverschreibungen der deutschen Besteuerung nach (i) bis
(iii) unterliegen, wird auf diese Einklinfte im Regelfall deutsche Einkommensteuer und Kapi-
talertragsteuer gemaR den oben beschriebenen Bestimmungen fiir in Deutschland steuerlich
ansassige Anleiheglaubiger erhoben. Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen auslandi-
sche Anleiheglaubiger Steuerermafligungen oder -befreiungen unter gegebenenfalls an-
wendbaren Doppelbesteuerungsabkommen mit Deutschland in Anspruch nehmen.

7.2.5 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Die Ubertragung der Schuldverschreibungen im Wege der Erbfolge oder Schenkung kann der
deutschen Erbschaft- bzw Schenkungsteuer unterliegen, ua wenn:

(i) der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder ein sonstiger Erwerber sei-
nen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt oder, im Falle einer Kérperschaft, Personenver-
einigung oder Vermdgensmasse, den Sitz oder Ort der Geschéftsleitung zum Zeitpunkt der
Ubertragung in Deutschland hat,

(ii) die Schuldverschreibungen unabhéngig von den unter den (i) genannten personlichen
Voraussetzungen in einem gewerblichen Betriebsvermdgen gehalten werden, fir welches in
Deutschland eine Betriebsstatte unterhalten wird oder ein standiger Vertreter bestellt ist.

Es gelten Sonderregelungen fir bestimmte, auferhalb Deutschlands lebende deutsche
Staatsangehdorige und ehemalige deutsche Staatsangehdérige.

Zukunftigen Anleiheglaubigern wird geraten, hinsichtlich der erbschaft- oder schenkungsteu-
erlichen Konsequenzen unter Beriicksichtigung ihrer besonderen Umstdnde ihren eigenen
Steuerberater zu konsultieren.

7.2.6 Andere Steuern

Der Kauf, Verkauf oder die anderweitige VerdufRerung der Schuldverschreibungen I6st keine
Kapitalverkehrs-, Umsatz-, Stempelsteuer oder ahnliche Steuer oder Abgaben in Deutsch-
land aus. Unter gewissen Umstanden kénnen Unternehmer hinsichtlich des Verkaufs der
Schuldverschreibungen an andere Unternehmer, der grundsatzlich umsatzsteuerb efreit wére,
zur Umsatzsteuer optieren. Vermdégensteuer wird gegenwartig in Deutschland nicht erhoben.
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7.3 BESTEUERUNG IM FURSTENTUM LIECHTENSTEIN

Dieser Abschnitt enthélt eine allgemeine Zusammenfassung der liechtensteinischen
Steuern, welche fir Anleger, die im Rahmen des Basisprospekts emittierte Anleihen
gezeichnet haben, von Bedeutung sind. Diese Zusammenfassung ist nicht als umfas-
sende und abschlieBende Darstellung aller steuerlichen Aspekte, die fur Anleger in
Liechtenstein relevant sein kdénnten, zu verstehen. Die steuerlichen Aspekte héngen
immer von den individuellen Umstédnden jedes einzelnen Anlegers ab. Dariiber hinaus
stellt die Zusammenfassung keine Steuerberatung dar.

Die Zusammenfassung basiert auf liechtensteinischem Steuerrecht und dessen Anwendung
in Liechtenstein zum Zeitpunkt der Prospektbilligung. Es gilt insbesondere das Steuergesetz
vom 23. September 2010 Uber die Landes- und Gemeindesteuern (SteG) sowie die entspre-
chende Verordnung vom 21. Dezember 2010 (SteV).

7.3.1 Vermégens- und Erwerbssteuer natiirlicher Personen

Naturliche Personen sind mit ihrem gesamten Weltvermdgen und dem gesamten weltweiten
Erwerb unbeschrankt steuerpflichtig in Liechtenstein, wenn sie Wohnsitz oder gewdhnlichen
Aufenthalt in Liechtenstein haben (Art. 6 Abs. 1 SteG).

Steuerobjekt der Vermoégenssteuer ist das gesamte bewegliche und unbewegliche Vermdgen
des Steuerpflichtigen (Art. 9 Abs. 1 SteG). Gegenstand der Erwerbssteuer sind alle in Geld
oder Geldeswert bestehenden Einkinfte (Art. 14 Abs. 1 SteG).

Von der Erwerbssteuer befreit sind jedoch die Ertrage des Vermdgens, auf welches der
Steuerpflichtige die Vermégenssteuer entrichtet (Art. 15 Abs. 1 lit. a SteG). Die Vermdgens-
steuer wird Uber einen standardisierten Vermogens(Soll-)ertrag, welcher prozentmassig jahr-
lich im Finanzgesetz festgelegt wird, mit-tarifoestimmend gemeinsam Uber die Besteuerung
des Erwerbs abgegolten (Art. 5 i.V.m. Art. 14 Abs. 2 lit.| sowie Art. 19 Abs. 1 SteG). Da die
Schuldverschreibungen der Vermodgenssteuer unterliegen, sind Zinszahlungen aus diesen
somit nicht gesondert erwerbssteuerpflichtig.

Weiters unterstehen Kapitalgewinne aus der Verauf3erung von Schuldverschreibungen nicht
der Erwerbssteuer, wenn sie als Bestandteil des Privatvermdgens gehalten werden (Art. 15
Abs. 2 lit. m SteG). Umgekehrt sind Kapitalverluste auch nicht abzugsfahig.

7.3.2 Besteuerung juristischer Personen

Juristische Personen sind mit ihren gesamten Ertrdgen unbeschrankt steuerpflichtig, wenn
sich ihr Sitz oder der Ort ihrer tatsédchlichen Verwaltung in Liechtenstein befindet (Art. 44
Abs. 1 SteG).

Gegenstand der Ertragssteuer ist der jahrliche steuerpflichtige Reinertrag, der aus der Ge-
samtheit der um die geschaftsmaRig begriindeten Aufwendungen gekirzten Ertrage besteht
(Art. 47 SteG). Da Ertrdge und Kapitalgewinne aus den Schuldverschreibungen in den Rein-
ertrag flieBen, unterliegen sie der Ertragssteuer.

Das liechtensteinische Steuerrecht erméglicht die Anwendung eines Eigenkapital-Zinsabzugs
in Hohe des einheitlich definierten standardisierten Sollertrags, der jéhrlich im Finanzgesetz

175



bestimmt wird®, auf das bilanzielle, um bestimmte Faktoren bereinigte, Eigenkapital. Der Ei-
genkapital-Zinsabzug ist steuerlich eine geschaftsméRig begriindete Aufwendung, die die
Bemessungsgrundlage fiir die Ertragssteuer mindert. Der Ertragssteuersatz betragt 12,5 %
des steuerpflichtigen Reinertrags.

7.3.3 Privatvermoégensstrukturen

Juristische Personen, die — steuerrechtlich betrachtet — Privatvermdgensstrukturen sind (Art.
64 SteG), unterliegen bloR der Mindestertragssteuer (Art. 62 SteG). Zinsertrage aus Schuld-
verschreibungen werden diesfalls nicht eigens versteuert.

7.3.4 Keine Umsatzabgabe

Das Schweizerische Stempelgesetz (StG)3 und die entsprechende Verordnung (StV)4 sind
kraft Zollanschlussvertrages zwischen der Schweiz und dem Furstentum Liechtenstein auch
in Liechtenstein anwendbar. Die eidgenétssische Steuerverwaltung ist flr die Erhebung der
Umsatzabgabe in Liechtenstein und der Schweiz zustandig.

Grundsétzlich sind auf die entgeltliche Ubertragung von Eigentum an Schuldverschreibungen
Stempelabgaben zu erheben, sofern eine der Vertragsparteien oder einer der Vermittler ein
schweizerischer oder liechtensteinischer Effektenhandler ist. Davon ausgenommen ist jedoch
die Ausgabe von Schuldverschreibungen auslandischer Schuldner, die auf eine fremde W &h-
rung lauten (Euroobligationen). Als Euroobligationen gelten ausschliel3lich Titel, bei denen
sowohl die Vergitung des Zinses als auch die Rickzahlung des Kapitals in einer fremden
Wahrung erfolgen. Wenn der Emittent weder schweizerischer noch liechtensteinischer Effek-
tenhandler ist und die Schuldverschreibungen Euroobligationen iSd StV sind, ist keine Um-
satzabgabe auf die entgeltliche Ubertragung der Schuldverschreibungen zu entrichten.

7.3.5 EU-Zinsbesteuerung

Wenn der Empfanger von Ertrdgen aus Schuldverschreibungen eine natirliche Person mit
Wohnsitz in einem Mitgliedstaat der EU ist und eine Zinszahlung von einer liechtensteini-
schen Zahlstelle erhalt, so wird eine Quellensteuer in H6he von 35 % zuriick behalten.

Als Zahlstelle in Liechtenstein gelten gemafR Art. 3 ZBStG iVm Art. 6 des Abkommens zwi-
schen dem Firstentum Liechtenstein und der Europsaischen Gemeinschaft Gber Regelungen,
die denen der RL 2003/48/EG des Rates Uber die Besteuerung von Zinsertragen gleichwertig
sind, Banken nach dem liechtensteinischen Bankengesetz, Wertpapierhandler, in Liechten-

Art. 2 Finanzgesetztes vom 7. November 2013 fir das Jahr 2014 (FinG) in der derzeit geltenden Fassung legt den
Sollertrag fur das Steuerjahr 2014 mit 4 % fest.

Bundesgesetz vom 27. Juni 1973 Uiber Stempelabgaben (StG), in der derzeit geltenden Fassung.

Verordnung vom 3. Dezember 1973 Uiber Stempelabgaben (StV), in der derzeit geltenden Fassung.

Gesetz vom 19. Mai 2005 zum Zinsbesteuerungsabkommen mit der Europdischen Gemeinschaft vom 7. Dezember
2004 (Zinsbesteuerungsgesetz ZBStG), in der derzeit geltenden Fassung
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stein ansassige bzw. errichtete natlrliche und juristische Personen einschlieBlich Wirt-
schaftsbeteiligte nach dem liechtensteinischen Personen- und Gesellschaftsrecht (PGR),
Personengesellschaften und Betriebsstatten ausléndischer Gesellschaften, die im Rahmen
ihrer Geschaftstatigkeit regelmafig oder gelegentlich Vermdgenswerte von Dritten entgegen-
nehmen, halten, anlegen oder Ubertragen oder lediglich Zinsen zahlen oder die Zinszahlun-
gen absichern.

7.4  Zinsbesteuerungsrichtlinie

7.4.1 Richtlinie des Rates 2003/48/EG vom 3.6.2003 im Bereich der Besteuerung von Zins-
ertragen

Am 03.06.2003 hat der Rat der Europaischen Union die Richtlinie 2003/48/EG im Bereich der
Besteuerung von Zinsertrdgen (die Zinsbesteuerungsrichtlinie) beschlossen. Seit dem
1.7.2005 sind demnach alle Mitgliedstaaten verpflichtet, den Steuerbehdrden eines anderen
Mitgliedstaates Informationen tUber Zinszahlungen oder vergleichbare Ertrage zu Ubermitteln,
die von einer Zahlstelle in einem Mitgliedstaat an eine natirliche Person in einem anderen
Mitgliedstaat gezahlt wurden. Osterreich und Luxemburg erheben, solange sie nicht an dem
Informationsaustausch teilnehmen, stattdessen fiir einen Ubergangszeitraum eine Quel-
lensteuer auf solche Zahlungen, die derzeit 35% betragt. Der Ubergangszeitraum begann am
01.07.2005 und endet mit Ablauf des ersten Veranlagungszeitraums, der auf die Zustimmung
bestimmter nicht EU-Mitgliedstaaten zu einem Informationsaustausch Uber Zinszahlungen
folgt (das Ende des Ubergangszeitraums ist ferner vom Abschluss von Abkommen hinsicht-
lich des Informationsaustauschs mit bestimmten anderen Staaten abhangig). Vergleichbare
Regelungen sind auf abkommensrechtlicher Grundlage auch auf Zinszahlungen von Zahlstel-
len in bestimmten Jurisdiktionen, die nicht EU-Mitgliedstaaten sind, an eine natirliche Person
in einem EU-Mitgliedstaat anwendbar (zum Teil auch im umgekehrten Fall).

Mit europaischen Drittstaaten (Monaco, Andorra, Liechtenstein, Schweiz, San Marino) wur-
den Abkommen Uber Regelungen abgeschlossen, die der Zinsbesteuerungsrichtlinie gleich-
wertig sind. Die Drittstaaten erheben entweder einen Steuereinbehalt oder eine Quellenste u-
er und sehen sonst die Moglichkeit fur den Steuerpflichtigen vor, den Steuerriickbehalt bzw
die Quellensteuer zu vermeiden, indem eine Meldung der im Drittstaat bezogenen Zinsein-
kinfte an seinen EU-Wohnsitzstaat erfolgt.

Am 24.03.2014 hat der Rat eine Richtlinie zur Anderung der Zinsbesteuerungsrichtlinie be-
schlossen, die eine Erweiterung der oben genannten Informationspflichten nach sich zieht.
Die Richtlinie zur Anderung der Zinsbesteuerungsrichtlinie ist bis 01.01.2016 ins nationale
Recht umzusetzen. Die gednderten Vorschriften sind ab dem 01.01.2017 anzuwenden.

7.4.2 Osterreich

In Osterreich wurde die Richtlinie des Rates 2003/48/EG vom 3.6.2003 im Bereich der Be-
steuerung von Zinsertrdgen mit dem EU-Quellensteuergesetz (EU-QuStG) (BGBI | 2004/33)
umgesetzt. Bei natirlichen Personen, die in Osterreich der beschrankten Einkommensteuer-
pflicht unterliegen, kénnen daher laufende Zinsen und der positive Unterschiedsbetrag der
EU-Quellensteuer nach dem EU-QuStG in Hohe von 35% unterliegen. Voraussetzung ist,
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dass die natirliche Person als wirtschaftlicher Eigentimer der Zinsen zu sehen ist und sei-
nen Wohnsitz innerhalb der Europaischen Union hat.

Fur die Anwendung der EU-Quellensteuer ist zudem erforderlich, dass die Ertrage aus den
vorliegenden Schuldverschreibungen als Zinszahlungen im Sinne von 8§ 6 Abs. 1 EU-QuStG
zu sehen sind. Davon ist insbesondere bei laufend gezahlten Zinsen auszugehen.

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

7.4.3 Deutschland

Deutschland nimmt am automatischen Informationsaustausch teil.

7.4.4 Fiurstentum Liechtenstein

Wenn der Empfanger von Ertragen aus Schuldverschreibungen eine natirliche Person mit
Wohnsitz in einem Mitgliedstaat der EU ist und eine Zinszahlung von einer liechtensteini-
schen Zahlstelle erhalt, so wird eine Quellensteuer in H6he von 35 % zuriick behalten.

Als Zahlstelle in Liechtenstein gelten gemaf Art. 3 ZBStG® iVm Art. 6 des Abkommens zwi-
schen dem Furstentum Liechtenstein und der Europdischen Gemeinschaft iber Regelungen,
die denen der RL 2003/48/EG des Rates Uber die Besteuerung von Zinsertragen gleichwertig
sind, Banken nach dem liechtensteinischen Bankengesetz, Wertpapierhandler, in Liechten-
stein ansassige bzw. errichtete natirliche und juristische Personen einschlieBlich Wirt-
schaftsbeteiligte nach dem liechtensteinischen Personen- und Gesellschaftsrecht (PGR),
Personengesellschaften und Betriebsstatten ausléandischer Gesellschaften, die im Rahmen
ihrer Geschaftstatigkeit regelmalig oder gelegentlich Vermégenswerte von Dritten entgegen-
nehmen, halten, anlegen oder Ubertragen oder lediglich Zinsen zahlen oder die Zinszahlun-
gen absichern.

6

Gesetz vom 19. Mai 2005 zum Zinsbesteuerungsabkommen mit der Européischen Gemeinschaft vom 7. Dezember
2004 (Zinsbesteuerungsgesetz ZBStG), in der derzeit geltenden Fassung
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7.5

Finanztransaktionssteuer

Dem Richtlinienvorschlag der Europaischen Kommission zur Umsetzung der verstarkten Zu-
sammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer vom 14.02.2013 folgend, soll in 11
teilnehmenden Mitgliedstaaten (Belgien, Deutschlang, Estland, Frankreich, Griechenland, Ita-
lien, Portugal, Osterreich, Slowakei, Slowenien und Spanien) eine Finanztransaktionssteuer
eingefiihrt werden. Ein bestimmter Termin fur die Umsetzung des Vorhabens steht derzeit
nicht fest.

Die Finanztransaktionsteuer soll alle Finanztransaktionen an den organisierten Markten so-
wie den auBerborslichen Handel entsprechend dem Ansassigkeitsprinzip bzw dem Emissi-
onsprinzip umfassen. Voraussetzung ist daher die Ansassigkeit einer Transaktionspartei (An-
sassigkeitsprinzip) oder die Emission des Finanzproduktes (Emissionsprinzip) in einem der
elf teilnehmenden Mitgliedstaaten. Bemessungsgrundlage ist der Kauf- oder Marktpreis bzw.
der Nominalbetrag der im Zuge der Transaktion von der Gegenpartei oder einer dritten Partei
fur die Ubertragung entrichtete oder geschuldeten Gegenleistung. Der anzuwendende Min-
deststeuersatz soll 0,1% betragen. Transaktionen im Zusammenhang mit Derivatkontrakten
sollen einem Mindeststeuersatz von auf den im Derivatkontrakt genannten Nominalbetrag
0,01% unterliegen. Alle an der Finanztransaktion beteiligten — natirlichen und juristischen —
Parteien haften gesamtschuldnerisch fiir die Entrichtung der Finanztransaktionssteuer. Die
Verwirklichung eines steuerwirksamen Tatbestandes und somit das Entstehen des Steueran-
spruchs muss fir alle Transaktionsparteien einzeln gepruft werden.

Entsprechend dem derzeitigen Richtlinienentwurf zur Finanztransaktionssteuer vom
14.02.2013 wurde folglich jeder Verkauf, Kauf oder Austausch der Schuldverschreibungen
grundséatzlich der Finanztransaktionssteuer unterliegen. Die Ausgestaltung der Finanztrans-
aktionssteuer ist gegenwartig Gegenstand von Verhandlungen der teilnehmenden Mitglied-
staaten. Anderungen des Kommissionsentwurfs der Richtlinie zur Finanztransaktionssteuer
vom 14.02.2013 sind daher jederzeit moéglich. Aufgrund der gegenwartig andauernden Ver-
handlungen ist das In Kraft treten einer Richtlinie zur Finanztransaktionssteuer weder in zeit-
licher noch in inhaltlicher Hinsicht voraussehbar. Ebenso wenig kénnen die steuerlichen Kon-
sequenzen aus dem Verkauf, Kauf oder Tausch der Schuldverschreibungen in dieser Hin-
sicht abschlieRend beurteilt werden.
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8.1

ZEICHNUNG UND VERKAUF

VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Dieser Prospekt darf in keinem Land auRerhalb Osterreichs, Deutschlands und Liechten-
steins veroffentlicht werden, in dem Vorschriften tber die Registrierung, Zulassung oder
sonstige Vorschriften im Hinblick auf ein Angebot von Wertpapieren entgegenstehen koén-
nen. Inshesondere darf der Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika ver-
bracht werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin werden
nicht nach den Vorschriften des U.S. Securities Act 1933 registriert und unterliegen als In-
haberpapiere bestimmten Vorschriften des U.S. Steuerrechtes. Abgesehen von bestimm-
ten Ausnahmen, die im U.S. Steuerrecht festgelegt werden, dirfen die Schuldverschrei-
bungen weder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika noch an U.S. Personen (wie
in den mafRgebenden Vorschriften definiert) angeboten, verkauft oder geliefert werden.

Offentliche Angebote von Schuldverschreibungen werden in Osterreich, Deutschland und
Liechtenstein erfolgen. In allen anderen EWR Staaten, in welchen eine Umsetzung der
EU-Prospekt-Richtlinie erfolgt ist, ist ein 6ffentliches Angebot nicht zuldssig, ausgenom-
men es handelt sich um ein Angebot, das keine Pflicht zur Veroffentlichung eines Pros-
pekts auslost.

Unter einem "Offentlichen Angebot"” der Schuldverschreibungen in einem EWR-
Mitgliedstaat ist eine Mitteilung an das Publikum in jeder Form und auf jede Art und Weise
zu verstehen, die ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen enthalt, um
die Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeichnung der Schuldver-
schreibungen zu entscheiden, wobei auch allenfalls in einem Mitgliedstaat geltende ab-
weichende Definitionen eines "6ffentlichen Angebots"” zusatzlich Anwendung finden.
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HAFTUNGSERKLARUNG

Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die Emittentin) mit Sitz in Rankweil und der Geschéaftsanschrift
RingstraRe 27, 6830 Rankweil, Ubernimmt die Haftung fur die in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen und erklart, die erforderliche Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen,
dass die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tat-
sachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verdndern kon-
nen.

Rankweil, am 14.05.2014

Volksbank Vorarlberg e.Gen.

als Emittentin

Dir. Gerhard Hamel Dir. Dr. Helmut Winkler

(Vorstandsvorsitzender) (Vorstandsmitglied)
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GLOSSAR UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Zur leichteren Lesbarkeit finden sich nachstehend bestimmte Abkiurzungen und Definitionen, die
in diesem Prospekt verwendet werden. Die Leser dieses Prospekts sollten immer die vollstéandige
Beschreibung eines in diesem Prospekt enthaltenen Ausdrucks verwenden.

"30/360" meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung die Anzahl von Tagen des Zinsberech-
nungszeitraums, dividiert durch 360, wobei die Anzahl der Tage auf
der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdlf Monaten zu 30 Ta-
gen zu ermitteln ist (es sei denn, (A) der letzte Tag des Zinsbe-
rechnungszeitraumes fallt auf den 31. Tag eines Monats, wéahrend
der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf den 30.
noch auf den 31. Tag eine Monats fallt, wobei in diesem Fall der
diesen Tag enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekdrzter
Monat zu behandeln ist, oder (B) der letzte Tag des Zinsberech-
nungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage
verlangerter Monat zu behandeln ist)

"Absicherungs-Stérung” meint  Absicherungsstérung wie in  §5der Muster-
Anleihebedingungen definiert

"ABV" meint die Allgemeine Bausparkasse reg.Gen.m.b.H.

"Abwicklungs-Instrumente" meint die den zustandigen Aufsichtsbehdérden gemaR der BRRD
an die Hand zu gebenden Abwicklungsbefugnisse, namlich das
Instrument der Unternehmensveraufl3erung, das Instrument des
Bruckeninstituts, das Instrument der Ausgliederung von Vermo-

genswerten und das bail-in Instrument

"ACT/360" meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung die tatsachliche Anzahl von Tagen des
Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360

"Actual/Actual (ICMA)" meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung falls der Zinsberechnungszeitraum gleich
oder kirzer als die Zinsperiode ist, innerhalb welche er féllt, die
tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum,
dividiert durch das Produkt (A) der tatsachlichen Anzahl von
Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der
Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden

"Altemissionen” meint die Emissionen die unter dem "Prospekt 2013" begeben
wurden
"Amortisationsbetrag" meint den vorgesehenen Ruckzahlungsbetrag der Schuldver-

schreibung am Endfélligkeitstag, abgezinst mit einem jahrlichen
Satz in Hohe eines Satzes, der einem Amortisationsbetrag in Héhe
des Ausgabepreises der Schuldverschreibungen entsprache, wur-
den diese am Begebungstag auf ihren Emissionspreis abgezinst,
auf Basis einer jahrlichen Verzinsung bereits aufgelaufener Zinsen
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"Anleihebedingungen”

"Anleiheglaubiger”
IIAQRII
IIAT 1II

"pail-in Instrument"

"Basel III"

"Basisprospekt”

"BCBS"

"Begebungstag"

"Bildschirmseite"

"Berechnungsstelle

"BIRG"
"BRRD"

"BWG"
"CET 1"

"Clearing System”

"CRD IV"

meint die Muster-Anleihebedingungen gemeinsam mit den End-
glltigen Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospekit-
verordnung

meint die Inhaber von Schuldverschreibungen;
meint die Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset Quality Review)

meint zusatzliches Kernkapital (Additional Tier 1 capital) geman
Art 52 CRR

meint die Auslbung der Abschreibungs- und Umwandlungsbe-
fugnisse (i) zur Rekapitalisierung eines Kreditinstituts in einem
Umfang, der ausreichend ist, um es wieder in die Lage zu ver-
setzen, den Zulassungsbedingungen zu gentigen und die Tatig-
keiten auszuiiben, fur die es zugelassen ist, oder (ii) zur Um-
wandlung in Eigenkapital — oder Reduzierung des Nennwerts —
der auf ein Brickeninstitut Ubertragenen Forderungen oder
Schuldtitel mit dem Ziel, Kapital fir das Brickeninstitut bereitzu-
stellen

meint das MalRnahmenpaket zur Novellierung der auf Kreditinsti-
tute anwendbaren Eigenmittel- und Liquiditatsvorschriften

siehe "Prospekt"

meint den Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (Basel Committee
on Banking Supervision)

meint den Tag, an dem die Emittentin gemaR den Bestimmungen
der Muster-Anleihebedingungen Schuldverschreibungen begibt
(wie in 8 1 (1) der Muster-Anleihebedingungen definiert)

meint die jeweilige Bildschirmseite EURIBOR oder ISDAFIX2,
auf der ein maf3geblicher Zinssatz angezeigt wird

meint die Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (wie
in § 9 (2) der Anleihebedingungen definiert)

meint das Bankeninterventions- und -restrukturierungsgesetz

meint die vom Europdischen Parlament am 15.04.2014 beschlos-
sene Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens fur die Sanierung
und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (Di-
rective establishing a framework for the recovery and resolution
of credit institutions and investment firms)

meint das Bankwesengesetz

meint hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1) gemaR Art 28
CRR

meint das Clearing System wie in 8 1 (4) der Anleihebedingungen
definiert

meint die Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit
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IICRRII

"CSD.Austria"

"Dauerglobalurkunde"
"Differenzbetrag”

"EBA"
"Emissionsspezifische
Zusammenfassung”

"Emittentin”

"Endfalligkeitstag”

"Endglltige Bedingungen"

"ESRB"

"EU"
"Euroclear"
"EU-QuUStG"
"EURIBOR"

"Eurozone"

von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG
und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG
(Capital Requirements Directive V).

meint die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanfor-
derungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 (Capital Requirements
Regulation).

meint die CentralSecuritiesDepository.Austria, die Wertpapier-
sammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesell-
schaft.

meint eine Dauersammelurkunde gemall § 24 litb Depotgesetz,
durch die jede Serie von Schuldverschreibungen verbrieft wird.

meint den Differenzbetrag wie ggf. in 85 (2) der Anleihebedin-
gungen definiert.

meint die Européische Bankenaufsichtsbehdrde (European Ban-
king Authority)

meint die Anlage 1 der Endgultigen Bedingungen.

meint die Volksbank Vorarlberg e.Gen.

meint den Tag, an dem die Schuldverschreibungen zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt werden.

meint die Endgtltigen Bedingungen einer Serie von Schuldver-
schreibungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospektverord-
nung.

meint den Europaischen Ausschuss fur Systemrisiken (European
Systemic Risk Board)

meint die Européasiche Union
Clearing System Euroclear Bank SA/NV, Brissel, Belgien
meint das EU-Quellensteuergesetz

ist die Abkurzung fiur "Euro Interbank Offered Rate", ein im
Rahmen der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion in
Kraft getretenes System der Referenzzinssatze im Euromarkt.

meint das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Européischen
Union, die gemall dem Vertrag Uber die Grindung der Europdi-
schen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom am 25. Marz 1957),
geandert durch den Vertrag Uber die Européische Union (unter-
zeichnet in Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Ver-
trag vom 2. Oktober 1997 und den Vertrag von Lissabon vom
13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche
Wahrung eingefuhrt haben oder jeweils eingefuihrt haben werden.
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"festgelegte Wahrung"

"festgelegte Zeit"

"Finanzintermediare"

"Fitch"

"fixe Zinsperiode"

"fixer Zinssatz"

"fixer Zinszahlungstag"

"FMA"
"FTS"

"Gemeinschaftsfonds"

"Geschéaftstag"

"Gestiegene Absicherungs-
Kosten"

"Globalurkunde"
"GuVv"

"Haftungsverbund"

meint die Wahrung in der die Schuldverschreibungen von der
Emittentin am Begebungstag begeben werden (wie in § 1 (1) der
Muster-Anleihebedingen definiert).

meint den Zeitpunkt, zu dem der Zinssatz auf der jeweiligen
Bildschirmseite angezeigt wird.

meint alle Kreditinstitute, die im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU
in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem
betreffenden Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsge-
schaft oder zum Vertrieb von Schuldverschreibungen berechtigt
sind.

meint Fitch Ratings.

meint den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis
zu dem Kalendertag (einschlief3lich), der dem ersten fixen Zinszah-
lungstag vorangeht, sowie jeden folgenden Zeitraum ab dem fixen
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zu dem Kalendertag (ein-
schlief3lich), der dem unmittelbar folgenden letzten fixen Zinszah-
lungstag vorangeht.

meint den fixen Zinssatz wie ggf. in den Anleihebedingungen
definiert.

meint den Tag eines jeden Jahres, an dem die fixen Zinsen
zahlbar sind.

meint die dsterreichische Finanzmarktaufsichtsbehoérde

meint eine Finanztransaktionssteuer, basierend auf einem Vor-
schlag der Europaischen Kommission fir eine "Richtlinie des
Rates Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit
im Bereich der Finanztransaktionssteuer".

meint die freiwillige Sicherungseinrichtung des Volksbanken-
Verbundes.

meint einen Geschaftstag wie in § 6 der Anleihebedingungen defi-
niert.

meint, dass die Emittentin im Vergleich zum Begebungstag einen
wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen
und Gebihren (auler Maklergeblihren) entrichten muss, um
Transaktionen abzuschlie3en, fortzufihren oder abzuwickeln bzw.
Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
verdul3ern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibun-
gen fur notwendig erachtet.

meint Dauerglobalurkunde.
meint Gewinn- und Verlustrechnung.

meint, dass die Haftungsgesellschaft z.B. Leistungen in Form
von kurz- und mittelfristigen Liquiditatshilfen, Garantien und
sonstigen Haftungen, nachrangigen Darlehen, Einlésungen
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"Hochstzinssatz"

"Hauptzahlstelle"

"ICAAP"

"Instrument der Ausgliede-
rung von Vermogenswer-
ten"”

"Instrument des Briicken-
instituts"

"Instrument der Unterneh-
mensveraufllerung”

"ISIN"
"ISDA Fixing"

"JRAD"

"KESt"
"KMG"

"Kuratorengesetz"

"Liquiditatsverbund"

"Marge"

"Markt"

"Marktzinsniveau"

fremder Forderungen und Zufuhr von Eigenkapital erbringen
kann.

meint der flr eine bestimmte Zinsperiode festgelegte, hdchste an-
wendbare Zinssatz.

meint die Hauptzahlstelle wie in 8 9 (1) der Anleihebedingungen
definiert.

Internal Capital Adequacy Assessment Process

meint die Ubertragung von Vermogenswerten und Rechten eines
Kreditinstituts auf eine eigens fur die Vermdgensverwaltung ge-
grindete Zweckgesellschaft, deren alleiniger Eigentimer eine
oder mehrere 6ffentliche Stellen ist.

meint die Ubertragung von Vermoégenswerten, Rechten oder
Verbindlichkeiten eines Kreditinstituts auf ein Brickeninstitut,
das sich vollstandig im Eigentum einer oder mehrerer 6ffentli-
cher Stellen befindet.

meint die Ubertragung von Eigentumstiteln, Vermogenswerten,
Rechten oder Verbindlichkeiten eines Kreditinstituts auf einen
Erwerber.

meint die International Securities ldentification Number.

meint die auf der Bildschirmseite ISDAFIX vero6ffentlichten
Swap-Satze. Isdafix ist ein Bildschirmservice, welches die
durchschnittlichen Swap Satze fur die sechs Hauptwéhrungen
(Euro, Hong Kong Dollar, japanische Yen, britisches Pfund,
schweizer Franken und US Dollar) fur ausgewahlte Laufzeiten
auf taglicher Basis veroffentlicht.

meint das gemeinsame grenziberschreitende Entscheidungs-
verfahren (Joint Risk Assessment and Decision - JRAD) der
FMA.

meint die Kapitalertragsteuer.
meint das Kapitalmarktgesetz.

meint das Gesetz vom 24. April 1874 betreffend die gemeinsame
Vertretung der Rechte der Besitzer von auf Inhaber lautenden
oder durch Indossament Ubertragbaren Teilschuldverschreibun-
gen und die bicherliche Behandlung der fiir solche Teilschuld-
verschreibungen eingeraumten Hypothekarrechte, RGBI. Nr.
49/1874.

meint die Moglichkeit, bei Eintritt eines Liquiditats-
Verbundnotfalls auf alle Aktiva der zugeordneten Kreditinstitute
zugreifen zu kdnnen, um den Notfall zu beheben.

meint einen Zu- oder Abschlag per annum innerhalb einer be-
stimmten Zinsperiode.

Amtlicher Handel oder Geregelter Freiverkehr der Wiener Bérse

meint Zinsséatze auf den Geld- und Kapitalmarkten fur vergleich-
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"MiFID"

"Mindestzinssatz"

"Muster-
Anleihebedingungen

"Nachtrag/age"
"NCAs"

"Nennbetrag"

"Neue Emittentin"

"Nicht-Tragfahigkeit"

"Option™"

bare Schuldverschreibungen.

meint die Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments
und des Rates vom 21. April 2004 Uber Méarkte fur Finanzinstru-
mente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG
des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europaischen Par-
laments und des Rates und zur Aufhebung der Richtli-
nie 93/22/EWG des Rates (Markets in Financial Instruments
Directive).

meint den flr eine bestimmte Zinsperiode festgelegten, niedrigsten
anwendbaren Zinssatz.

meint die Bedingungen fir die verschiedenen, in vier unter-
schiedlichen Varianten unter diesem Programm begebenen,
Kategorien von Schuldverschreibungen.

meint den Nachtrag oder Nachtrédge zum Prospekt.

meint die zustandigen nationalen Behérden (National Competent
Authorities)

meint den Nennbetrag wie in § 1 (1) der Anleihebedingungen
definiert.

meint eine andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der
Emittentin kontrolliert wird und als neue Emittentin flir alle sich aus
oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergeben-
den Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fur die Emitten-
tin an die Stelle der Emittentin tritt.

meint, dass das Schuldabschreibungs-Instrument etwa dann zur
Anwendung gelangen wirde, wenn (i) die zustandige Aufsichtsbhe-
horde feststellt, dass das Kreditinstitut die Voraussetzungen fir
eine Abschreibung erfullt; (ii) die zustandige Aufsichtsbehdrde fest-
stellt, dass das Kreditinstitut nur dann weiter existenzféhig ist, wenn
bei den relevanten Kapitalinstrumenten von dieser Befugnis
Gebrauch gemacht wird; (iii) in einem Mitgliedsstaat beschlossen
wurde, dem Kreditinstitut oder dem Mutterunternehmen eine au-
Rerordentliche Unterstutzung aus 6ffentlichen Mitteln zu gewéhren,
und die zustandige Aufsichtsbehoérde feststellt, dass das Kreditinsti-
tut ohne diese Unterstiitzung nicht langer existenzfahig ware; oder
(iv) die relevanten Kapitalinstrumente auf Einzel- und konsolidierter
Basis oder auf konsolidierter Basis flr Eigenkapitalzwecke aner-
kannt sind und die zustandige Aufsichtsbehdrde feststellt, dass die
konsolidierte Gruppe nur dann weiter existenzféhig ist, wenn bei
diesen Instrumenten von der Abschreibungsbefugnis Gebrauch
gemacht wird.

meint jede der 4 Ausgestaltungsvarianten (i.e. "Optionen" im
Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der Prospektverordnung), in denen
die Muster-Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen
ausgefuhrt sind, namlich Variante 1, die die Muster-
Anleihebedingungen fir Schuldverschreibungen mit fixem Zins-
satz umfasst, Variante 2, die die Muster-Anleihebedingungen fir
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n('ijn

"OVAG"

"Primarbanken"

"Programm”

"Prospekt 2013"

"Prospekt”

"Prospektrichtlinie”

"Prospektverordnung

"Rechtsénderung"

"Referenzbanken"

"Referenzsatz"

"Risikofaktoren"

"Rickzahlungsbetrag”

Nullkupon-Schuldverschreibungen umfasst, Variante 3, die die
Muster-Anleihebedingungen fur Schuldverschreibungen mit vari-
ablem Zinssatz umfasst und Variante 4, die die Muster-
Anleihebedingungen fiur Schuldverschreibungen mit fixem und
danach variablem Zinssatz umfasst und ab Seite 100 dieses
Prospekts angefihrt sind.

meint den Osterreichischen Genossenschaftsverband (Schulze-
Delitzsch).

meint die Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft

meint die regionalen Volksbanken, die Spezialbanken, die Haus-
kreditgenossenschaften und eine Bausparkasse (ABV)

meint das Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen.

meint das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuld-
verschreibungen vom 06.06.2013

meint das Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen

meint die Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt,
der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung
der Richtlinie 2001/34/EG.

meint die Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von
Angaben in Form eines Verweises und die Veroéffentlichung solcher
Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung.

meint, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen oder (ii) der Anderungen der Ausle-
gung von gerichtlichen oder behoérdlichen Entscheidungen, die fur
die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind, die
Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich ge-
stiegen sind, falls solche Anderungen an oder nach dem Bege-
bungstag wirksam werden.

meint die Euro-Zone Hauptgeschéftsstellen von vier grof3en Ban-
ken im Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berech-
nungsstelle ausgewahlt werden.

meint den fir eine Zinsperiode mafgebliche Zinssatz, der je
nach Option fir eine Variante auf der jeweiligen Bildschirmseite
oder ISDAFIX2 angezeigt wird.

meint Risiken, die eine Anlage in die Schuldverschreibungen
beinhaltet (siehe Abschnitt zu Risikofaktoren).

meint den Betrag, zu dem die Schuldverschreibungen am Endfal-
ligkeitstag zuriick gezahlt werden.
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IIRWAII

"Schuldabschreibungs-
Instrument”

"Schuldverschreibung"

"Securities Act"

"Sektor"

"Serie"
"SRF"
"SSM"

"SRM"

"Spread”

"Steuern”

"TARGET2"

"TARGET-Geschéaftstag"

"Teilnehmende Mitgliedstaa-
ten"

"Tier 1"
"Tier 2"

"Variante"

"Vereinigten Staaten

"Verzinsungsbeginn"

meint risikogewichtete Aktiva (Risk Weighted Assets).

meint die Befugnis der zustédndigen Aufsichtsbehdrden, bei Erfil-
lung bestimmter Voraussetzungen das Grundkapital eines Kre-
ditinstituts abschreiben zu kénnen und bestimmte Kapitalinstru-
mente abschreiben oder in Eigenkapital des Kreditinstituts um-
wandeln zu kénnen.

meint die unter diesem Programm begebenen Schuldverschrei-
bungen.

meint den United States Securities Act of 1933.

meint die Primarbanken — ausgenommen die Bausparkasse
(ABV) — sowie die OVAG, die VB Factoring Bank AG und die
Volksbank-Quadrat Bank AG.

meint eine Serie von Schuldverschreibungen
meint den einheitlichen Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund)

meint den einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervi-
sory Mechanism)

meint den einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolu-
tion Mechanism)

meint den Renditeabstand bestimmter Finanzanlagen zu als
risikolos geltenden Anlagen.

meint Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behérdlichen Gebuh-
ren jedweder Art.

meint das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer System.

meint einen Tag, an dem das TARGET2 System betriebsbereit ist.

meint elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich, Belgien, Est-
land, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal,
die Slowakei, Slowenien und Spanien, in welchen der Vorschlag
der Europaischen Kommission fir eine "Richtlinie des Rates
Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Be-
reich der Finanztransaktionssteuer”, vorsieht eine Finanztrans-
aktionssteuer auf bestimmte Finanztransaktionen einzuheben.

meint Kernkapital gemaR Art 25 CRR.
meint Ergéanzungskapital geman Art 63 CRR.

meint eine der vier im Hinblick auf ihre Verzinsung unterschiedli-
che Ausgestaltungsmaglichkeiten der Schuldverschreibungen.

meint die Vereinigten Staaten von Amerika (einschliel3lich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren Terri-
torien (einschlieBlich Puerto Rico, U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island und Northern Mariana Islands).

meint den Zeitpunkt, ab dem die Schuldverschreibungen bezogen
auf ihren Nennbetrag bis zum Verzinsungsende verzinst werden.
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"Verzinsungsende"

"Volksbank Vorarlberg
Gruppe"

"Volksbank Vorarlberg
Konzern"

"Volksbanken-Verbund"

"Vorzeitiger Rickzahlungs-
betrag”

"Wahlriickzahlungsbetrag
(Call)

"Wahlrickzahlungsbetrag
(Put)"

"Wahlriickzahlungstag
(Call)"

"Wahlrtickzahlungstag
(Put)"

"Wesentliche Vertrage"

"Zahlstelle"
"Zielkupon™

"Zinsberechnungszeit-
raum"
"Zinsfeststellungstag”

"Zinsperiode"

"Zinstagequotient”

meint den Zeitpunkt, zu dem der Zinslauf der Schuldverschrei-
bungen endet.

meint die Emittentin und ihre nachgeordneten gruppenangehdri-
gen Institute, die eine Kreditinstitutsgruppe gemal &8 30 BWG
gebildet haben.

Meint die Emittentin und all ihre Tochtergesellschaften im In-
und Ausland

meint die Gesamtheit der Mitglieder und den von den Mitgliedern
gebildeten Kreditinstitute-Verbund gemall § 30a BWG, beste-
hend aus den 48 regionalen Volksbanken der Primarstufe, sechs
Spezialbanken, vier Hauskreditgenossenschaften und einer
Bausparkasse (somit insgesamt 59 Institute der Primarstufe als
zugeordnete Kreditinstitute) sowie der OVAG (als Zentralorgani-
sation) und der SCHULZE-DELITZSCH-
HAFTUNGSGENOSSENSCHAFT eG mit beschrankter Haftung.

meint den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag wie in 8 5 (3) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wahlriickzahlungsbetrag (Call) wie ggf. in 8 5 (1) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wahlrtickzahlungsbetrag (Put) wie ggf. in 8 5 (2) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wabhlriickzahlungstag wie ggf. in 8 5 (1) der Anleihe-
bedingungen definiert.

meint den Wahlriickzahlungstag wie in 8§85 (2) der Muster-
Anleihebedingungen definiert.

meint die in Kapitel 5.15 angeflihrten von der Emittentin abge-
schlossenen Vertrage.

meint die Zahlstelle wie in § 9 (1) der Anleihebedingungen definiert.
meint die Summe aller maximalen jahrlichen Zinszahlungen.

meint einen beliebigen Zeitraum im Hinblick auf die Berechnung
des Zinsbhetrages auf eine Schuldverschreibung.

meint einen bestimmten Geschéftstag vor Beginn oder Ende der
maligeblichen Zinsperiode.

meint den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis
zu dem Kalendertag (einschlie3lich), der dem ersten Zinszahlungs-
tag vorangeht, sowie jeder folgende Zeitraum ab einem Zinszah-
lungstag (einschlieBlich) bis zu dem Kalendertag (einschlie3lich),
der dem unmittelbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht.

meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fur einen Zinsberechnungszeitraum das
Verhéltnis einer bestimmten Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum zur Anzahl der Tage der Zinsperiode.

190



"Zinssatz"
"Zinszahlungstag"

"Zustandige Behorde"

"zukunftsgerichtete Aus-
sagen"

meint den jeweiligen Zinssatz in Prozent per annum mit dem die
jeweilige Serie von Schuldverschreibungen verzinst ist.

meint den Tag, an dem die Zinsen sind nachtréaglich zahlbar sind.

meint die Finanzmarktaufsichtsbehdrde oder eine Nachfolgebe-
horde oder jede andere Behorde, die fir die Bankenaufsicht fur
Kapitaladaquanzzwecke der Emittentin verantwortlich ist.

meint die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten
Aussagen, die nicht historische Tatsachen sind.
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