Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt der Hypo Vorarlberg Bank AG fir sonstige Nichtdividendenwerte im Sinne von
Artikel 22(6)(4) der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom 29. April 2004 des Européischen Parlaments und des
Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines
Verweises und die Verodffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung in der geltenden Fassung (die
"Prospektverordnung") zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 4. November
2003 betreffend den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu
veroffentlicnen ist, und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG (in der Fassung der Richtlinie 2014/51/EU, die
"Prospektrichtlinie") und Nichtdividendenwerte im Sinne von Artikel 22(6)(3) der Prospektverordnung dar.
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far
Schuldverschreibungen und Zertifikate

GemaR den Bedingungen des in diesem Prospekt (einschliel3lich etwaiger Nachtrage und Dokumente oder Teile von Dokumenten, die in Form
eines Verweises einbezogen sind, der "Prospekt") beschriebenen Angebotsprogramms fir Schuldverschreibungen und Zertifikate (das
"Programm”) kann die Hypo Vorarlberg Bank AG (die "Emittentin") folgende Schuldverschreibungen emittieren, namlich nachrangige fix
verzinste und variabel verzinste Schuldverschreibungen und nicht-nachrangige fix verzinste, variabel verzinste Schuldverschreibungen,
Stufenzins-, sowie basiswertabhangig verzinste Schuldverschreibungen, Steepener-Schuldverschreibungen, Nullkupon-Schuldverschreibungen,
Hypothekenpfandbriefe und o&ffentliche Pfandbriefe (die "Schuldverschreibungen”) sowie fix verzinste und variabel verzinste Zertifikate,
Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie mit Cap, Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie,
Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie und Cap, Partizipations-Zertifikate mit Teilschutz, Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie und Express-Zertifikate jeweils bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte (die "Zertifikate" und zusammen mit
den Schuldverschreibungen, die "Wertpapiere" und die Inhaber der Wertpapiere, die "Wertpapierinhaber").

Jede Emission von Wertpapieren erfolgt zu den im Abschnitt "Emissionsbedingungen” auf den Seiten 179 ff beschriebenen und fiir die jeweiligen
Wertpapiere relevanten Muster-Emissionsbedingungen, die fiur die verschiedenen unter diesem Programm begebenen Kategorien von
Wertpapieren in zwei unterschiedlichen Ausgestaltungsvarianten (i.e. "Optionen" im Sinne von Artikel 22(4)(c) der Prospektverordnung) (die
"Muster-Emissionsbedingungen”). Die Muster-Emissionsbedingungen fiir jede Option enthalten bestimmte weitere Optionen, die durch
Instruktionen und Erklarungen in eckigen Klammern innerhalb der Muster-Emissionsbedingungen gekennzeichnet sind. Die Muster-
Emissionsbedingungen werden fir jede Serie von Wertpapieren durch endgiltige Bedingungen im Sinne von Artikel 26(5) der
Prospektverordnung (die "Endgiltigen Bedingungen" oder "EB") vervollstandigt (zusammen die "Emissionsbedingungen"), indem die
Endgultigen Bedingungen entweder: (i) durch Verweis eine der Varianten der Muster-Emissionsbedingungen fiir die maf3gebliche Emission von
Wertpapieren fur anwendbar erklaren und die in den Muster-Emissionsbedingungen optional ausgefuhrten Informationsbestandteile auswéhlen
und die in den Muster-Emissionsbedingungen fehlenden Informationsbestandteile erganzen; oder (ii) durch Wiederholung eine der Varianten der
Muster-Emissionsbedingungen fir die mafRgebliche Emission von Wertpapieren fir anwendbar erklaren und die optional ausgefuhrten
Informationsbestandteile durch Streichungen auswéahlen und die in den Muster-Emissionsbedingungen fehlenden Informationsbestandteile
ergéanzen. Je ein Muster der Endgiltigen Bedingungen fiir Schuldverschreibungen und Zertifikate findet sich ab Seite 247 des Prospekts. Die fur
eine Emission von Wertpapieren geltenden Endgultigen Bedingungen werden der die Wertpapiere verbriefende Sammelurkunde (wie nachfolgend
definiert) beigefiigt. Die Endgliltigen Bedingungen ergénzen gegebenenfalls die Muster-Emissionsbedingungen. Dieser Prospekt wurde nach
Mafgabe der Anhange V, XI, Xll, XXIl und XXX der Prospektverordnung erstellt und von der dsterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehérde (die
"FMA") in ihrer Funktion als zustandige Behdrde gemafl dem 0sterreichischen Kapitalmarktgesetz (das "KMG"), das die Prospektrichtlinie
umsetzt, gebilligt.

Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Prifung dieses Prospekts durch die
FMA im Rahmen der diesbeziglichen gesetzlichen Vorgaben. Die FMA prift diesen Prospekt ausschlieBlich auf Vollstandigkeit,
Kohéarenz und Verstandlichkeit gemaR § 8a Abs 1 KMG.

Die Emittentin hat die FMA ersucht, der zustandigen Behdrde in der Bundesrepublik Deutschland eine Bescheinigung Uber die Billigung des
Prospekts zu Gbermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser Prospekt gemaR dem KMG erstellt wurde (die "Notifizierung"). Die Emittentin kann die
FMA jederzeit ersuchen, weiteren zustédndigen Behdrden von Staaten des Europdischen Wirtschaftsraums (der "EWR") Notifizierungen zu
Ubermitteln und in diesen Staaten Wertpapiere offentlich anbieten. Die Emittentin ist gemaR den Bestimmungen der Prospektrichtlinie und des
KMG dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu diesem Prospekt zu erstellen, zu verodffentlichen und der FMA und dem Boérseunternehmen, das die
Markte betreibt, an denen die Wertpapiere notieren, die gesetzlich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nachtrags zukommen zu lassen, falls
wahrend der Laufzeit des Programms ein wichtiger neuer Umstand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im
Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen kénnten, zwischen der Billigung des Prospekts und dem
endgultigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, wenn diese spater eintritt, der Eroffnung des Handels an einem geregelten Markt, auftreten
bzw. festgestellt werden. Die Zulassung des Programms zum Amtlichen Handel der Wiener Bdrse wird beantragt. In den maRgeblichen
Emissionsbedingungen wird angegeben, ob die Zulassung von Wertpapieren zum Handel im Amtlichen Handel der Wiener Borse oder die
Einbeziehung in den von der Wiener Borse als Multilaterales Handelssystem (Multilateral Trading Facility - ein "MTF") gefihrten Dritten Markt
beantragt wird. Die Emittentin kann ferner Wertpapiere ausgeben, fir die keine Borseneinfiihrung und/oder Einbeziehung in ein MTF vorgesehen
ist. Jede Serie von Wertpapieren wird in einer auf Inhaber lautenden veranderbare Sammelurkunde verbrieft (eine "Sammelurkunde"), die nach
MafRgabe der Emissionsbedingungen entweder bei der Emittentin oder von einem oder im Namen eines Clearing-Systems verwahrt wird, bis
samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren erfillt sind. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung effektiver
Stiicke einzelner Wertpapiere oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

Interessierte Anleger sollten sich vergewissern, dass sie die Struktur der jeweiligen Wertpapiere und das mit ihnen verbundene Risiko
verstehen, und ferner die Eignung der betreffenden Wertpapiere als Anlageinstrument angesichts ihrer persdnlichen Umstéande und
finanziellen Situation abwégen. Wertpapiere kénnen in einem hohen MaRl mit Risiken behaftet sein, einschlielich des Risikos des
Totalverlustes des eingesetzten Kapitals. Interessierte Anleger sollten daher bereit sein, einen Totalverlust des Kaufpreises ihrer
Wertpapiere hinzunehmen. Weitere Informationen zu Risiken enthalt der Abschnitt "Risikofaktoren" auf den Seiten 55 ff.

Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt im Sinne des Artikels 5(4) der Prospektrichtlinie dar.

Das Datum dieses Prospektes ist der 1.10.2018
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ALLGEMEINE HINWEISE UND VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Allgemeine Hinweise

Die im Prospekt enthaltenen Informationen in Bezug auf die Emittentin und ihre
konsolidierten Tochtergesellschaften, die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte sowie
die geltende Rechtslage und Praxis der Rechtsanwendung (zB steuerliche Angaben),
beziehen sich auf das Datum dieses Prospekts. Diese Informationen sind solange giltig, als
nicht aufgrund eines neuen wichtigen Umstandes oder einer wesentlichen Unrichtigkeit oder
Ungenauigkeit hinsichtlich der im Prospekt enthaltenen Angaben, die die Bewertung der
Wertpapiere beeinflussen kdnnen, ein Nachtrag zum Prospekt veroffentlicht wurde. Die
Gultigkeit dieses Prospekts ist mit hochstens zwolf Monaten nach dem Tag seiner Billigung
beschrankt vorausgesetzt, dass er erforderlichenfalls um etwaige Nachtrage erganzt wird.

Eine moglichst vollstandige Information Uber die Emittentin und die Wertpapiere ist nur
gegeben, wenn dieser Prospekt - erganzt um allfallige Nachtrége - in Verbindung mit den
jeweils vertffentlichten Endgultigen Bedingungen (einschlief3lich allféalliger Annexe) gelesen
wird.

Investoren haben sich bei einer Investitionsentscheidung auf ihre eigene Einschatzung der
Emittentin sowie die Vorteile und Risiken, die mit der Investition in Wertpapiere
zusammenhangen, zu verlassen.

Jedwede Entscheidung zur Investition in Wertpapiere sollte ausschlieZlich auf dem genauen
Studium des Prospekts zusammen mit den jeweils maf3geblichen Endgliltigen Bedingungen
beruhen, wobei zu bedenken ist, dass jede Zusammenfassung oder Beschreibung
rechtlicher Bestimmungen, gesellschaftsrechtlicher Strukturen oder Vertragsverhéaltnisse, die
in diesem Prospekt enthalten ist, nur der Information dient und nicht als Rechts- oder
Steuerberatung betreffend die Auslegung oder Durchsetzbarkeit ihrer Bestimmungen
angesehen werden sollte. Der Prospekt ersetzt nicht die in jedem individuellen Fall
unerlassliche Beratung durch geeignete Berater des Investors.

Der vorliegende Prospekt dient ausschlie3lich der Information von potentiellen Anlegern. Bei
den im Prospekt enthaltenen Informationen handelt es sich insbesondere 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
Prospekt enthaltenen Informationen ist eine befugte oder sachverstéandige Person zu Rate
zu ziehen, die auf die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

Die unter diesem Prospekt begebenen Wertpapiere werden von keiner Zulassungs-,
Billigungs- oder Aufsichtsbehorde in Osterreich oder einer Wertpapier-, Billigungs- oder
Zulassungsstelle im Ausland noch in sonstiger Weise zum Kauf empfohlen.

Niemand ist ermachtigt, Informationen oder Zusagen uber die Emittentin und/oder die
Wertpapiere abzugeben, die nicht im Prospekt enthalten sind. Falls solche doch erfolgen,
darf niemand darauf vertrauen, dass diese von der Emittentin autorisiert worden sind.



Dieser Prospekt samt Nachtragen und Endgultigen Bedingungen (einschlief3lich allfalliger
Annexe) darf weder ganz oder teilweise reproduziert noch weitergegeben werden. Jeder
Anleger stimmt der eingeschrankten Verwendung mit Entgegennahme dieses
Prospektes zu. Ausschlief3lich die Emittentin sowie gegebenenfalls die sonstigen in diesem
Prospekt samt Nachtragen und Endgtiltigen Bedingungen (einschlieBlich allfalliger Annexe)
genannten Quellen haben die zur Erstellung dieser Dokumente bendétigten Informationen zur
Verfligung gestellt.

Die Endglltigen Bedingungen in Bezug auf die jeweiligen Wertpapiere kdonnen eine
Legende mit der Bezeichnung "MIFID 1l Produktiberwachung" beinhalten, die die
Bewertung des Zielmarkts in Bezug auf die Wertpapiere und die geeigneten Kanale fur
den Vertrieb der Wertpapiere darstellen wird. Jede Person, die die Wertpapiere spater
anbietet, verkauft oder empfiehlt (ein "Vertreiber"), sollte die Zielmarktbewertung
berlicksichtigen. Allerdings ist ein Vertreiber, der der Richtlinie 2014/65/EU des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 15.Mai 2014 dber Markte fir
Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU
(Markets in Financial Instruments Directive Il — "MiFID 1I") unterliegt, fur die Durchfihrung
einer eigenen Zielmarktbewertung in Bezug auf die Wertpapiere (entweder durch
Ubernahme oder weitergehende Spezifizierung der Zielmarktbewertung) und fur die
Festlegung der geeigneten Vertriebskanale verantwortlich.

Verkaufsbeschrankungen

Mit Ausnahme von Osterreich und Deutschland (und allfalligen weiteren EWR-
Mitgliedsstaaten, in die der Prospekt gultig notifiziert wurde) darf dieser Prospekt in keinem
Land veroffentlicht werden, in dem Vorschriften Gber die Registrierung, Zulassung oder
sonstige Vorschriften im Hinblick auf ein o6ffentliches Angebot bestehen oder bestehen
konnten, die einer Veroéffentlichung oder einem Angebot der Wertpapiere entgegen stehen
konnten. Insbesondere darf der Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika
gebracht werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Wertpapiere der Emittentin sind und werden in
Zukunft nicht nach den Vorschriften des U.S. Securities Act of 1933 (der "Securities Act")
registriert und unterliegen als Inhaberpapiere bestimmten Voraussetzungen des
U.S. Steuerrechtes. Abgesehen von bestimmten Ausnahmen, die im U.S. Steuerrecht
festgelegt werden, dirfen die Wertpapiere nicht innerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika oder an U.S. Personen (wie im Securities Act definiert) angeboten, verkauft oder
geliefert werden.

In keinem EWR-Mitgliedstaat, der die Prospektrichtlinie umgesetzt hat, dirfen die
Wertpapiere 6ffentlich angeboten werden, aul3er

(@) eswurde im Einklang mit den jeweils anwendbaren nationalen Umsetzungsvorschriften
zur Prospektrichtlinie vor oder gleichzeitig mit dem Angebotsbeginn ein von der
Billigungsbehorde im Angebotsstaat gebilligter oder der im jeweiligen Mitgliedsstaat
zustandigen Behdrde notifizierter Prospekt (Nachtrag) ordnungsgeman hinterlegt und
vertffentlicht und die Glltigkeitsdauer des Prospekts von 12 Monaten nach seiner



Billigung ist noch nicht abgelaufen;

(b) es handelt sich um ein Angebot, das sich ausschlielich an qualifizierte Anleger iSv
Artikel 2(1)(e) der Prospektrichtlinie richtet;

(¢) es handelt sich um ein Angebot von Wertpapieren mit einer Mindeststiickelung oder
einem Mindestzeichnungsbetrag von EUR 100.000; oder

(d) es handelt sich um ein Angebot, das sonst keine Pflicht zur Verétffentlichung eines
Prospektes durch die Emittentin gemaf Artikel 3 der Prospektrichtlinie auslost.

Unter einem "6ffentlichem Angebot" von Wertpapieren in einem Angebotsstaat, der EWR-
Mitgliedstaat ist, ist eine Mitteilung an das Publikum in jedweder Form und auf jedwede Art
und Weise zu verstehen, die ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen
und die anzubietenden Wertpapiere enthalt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich
fur den Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden, wobei Abweichungen
von dieser Definition in den nationalen Umsetzungsbestimmungen zur Prospektrichtlinie
miterfasst sind.

Wenn die Endgultigen Bedingungen von Wertpapieren, die gemafll diesem Programm
begeben werden, einen Hinweis enthalten, wonach sie nicht dazu bestimmt sind,
Kleinanlegern aus dem europaischen Wirtschaftsraum ("EWR") angeboten, verkauft oder
anderweitig zur Verfligung gestellt zu werden, dann diirfen sie Kleinanlegern aus dem EWR
weder angeboten, noch verkauft noch anderweitig zur Verfliigung gestellt werden. Ein
"Kleinanleger" in diesem Sinne ist eine Person, die eines oder mehrere der folgenden
Kriterien erflillt: (i) ein Kleinanleger im Sinne von Artikel 4(1)(11) der MIFID II; (ii) ein Kunde
im Sinne der Richtlinie 2002/92/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
9. Dezember 2002 uber Versicherungsvermittiung, wenn dieser nicht als professioneller
Kunde im Sinne des Artikels 4(1)(10) der MIFID Il angesehen werden kann; oder (iii) kein
qualifizierter Anleger, wie er in Artikel(2)(1)(e) der Prospektrichtlinie definiert ist. Diesfalls
wurde kein Produktinformationsblatt gemafld der Verordnung (EU) Nr.1286/2014 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 Uber
Basisinformationsblatter  fir  verpackte  Anlageprodukte  fir  Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) (die "PRIIP-Verordnung") erstellt, das fur das
Anbieten, den Verkauf oder das anderweitige zur Verfigung stellen solcher Wertpapiere an
Kleinanleger im EWR erforderlich ware. Das Anbieten, der Verkauf und das anderweitige
Zurverfugungstellen von Wertpapieren an Kleinanleger im EWR konnten in diesem Fall
daher gegen die PRIIP-Verordnung verstof3en.

Informationsquellen

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, wurden die hierin enthaltenen
Daten und Informationen den  gepriften  konsolidierten  Jahresabschliissen
(Konzernabschlisse) der Emittentin zum 31.12.2016 und zum 31.12.2017 und/oder dem
ungepruften konsolidierten Halbjahresfinanzbericht zum 30.6.2018 entnommen. Die
Emittentin bestétigt, dass Angaben in diesem Prospekt, die von dritten Personen
tibernommen wurden, korrekt wiedergegeben werden und dass, soweit dies der Emittentin



bekannt ist und sie dies aus den von der dritten Person veréffentlichten Informationen
ableiten konnte, keine Tatsachen unterschlagen werden, die die wiedergegebenen
Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wrden.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt unter der Rubrik "Zusammenfassung des Programmes"”,
"Risikofaktoren" und an weiteren Stellen Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind
oder als solche gedeutet werden konnen. In manchen Fallen konnen diese
zukunftsgerichteten Aussagen an der Verwendung von zukunftsgerichteten Ausdriicken, wie
beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten", "beabsichtigen", "abzielen",
"kbnnen", "werden", "planen”, "fortfahren" oder "sollen" oder im jeweiligen Fall deren
negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucksweise oder durch
die Erorterung von Strategien, Planen, Zielen, zuklnftigen Ereignissen oder Absichten
erkannt werden. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen
schliel3en alle Themen ein, die keine historischen Tatsachen sind sowie Aussagen Uber die
Absichten, Ansichten oder derzeitigen Erwartungen der Emittentin, die unter anderem das
Ergebnis der Geschéaftstatigkeit, die finanzielle Lage, die Liquiditat, der Ausblick, das
Wachstum und die Strategien sowie den Industriezweig und die Markte, in denen die
Emittentin tatig ist, betreffen (die "zukunftsgerichteten Aussagen”).

Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten bestimmte
Ziele. Diese Ziele meinen Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, stellen jedoch
keine Vorhersagen dar. |hrer 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 kdnnen. Zukunftsgerichtete
Aussagen sind keine Zusicherungen einer kinftigen Wertentwicklung. Potentielle Anleger
sollten daher kein Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen legen.

Viele Faktoren kdnnen daflr verantwortlich sein, dass sich die tatsachlichen Ertrage, die
Wertentwicklung oder die Erfolge der Emittentin wesentlich von kinftigen Ertragen,
Wertentwicklungen oder Erfolgen, die durch solche zukunftsgerichteten Aussagen
ausgedrickt oder impliziert werden, unterscheiden. Diese Faktoren werden, soweit sie der
Emittentin bekannt sind und sie sie fur wesentlich erachtet, unter "Risikofaktoren" genauer
beschrieben.

Sollte ein Risiko oder sollten mehrere der in diesem Prospekt beschriebenen Risiken
eintreten oder sollte sich eine der zugrunde liegenden Annahmen als unrichtig herausstellen,
kénnen die tatsachlichen Ertrage wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet,
vermutet oder geschatzt beschriebenen abweichen oder zur Géanze ausfallen. Die Emittentin
beabsichtigt keine Aktualisierung der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen nach
dem Ende des Angebots.

Zustimmung zur Prospektverwendung

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die als Kreditinstitute
im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom



26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit 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 IV — "CRD IV") in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem
betreffenden Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsgeschaft oder zum Vertrieb von
Wertpapiere berechtigt sind sowie allen Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemarf
8§84 Osterreichisches Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 (WAG 2018) und
Finanzdienstleistungsinstituten gemé&fl 8 1 Abs la deutsches Kreditwesengesetz, die
uber die erforderlichen Berechtigungen verfligen (zusammen die "Finanzintermediére"),
ihre ausdrickliche Zustimmung, diesen Prospekt samt aller durch Verweis einbezogenen
Dokumente und allfalliger Nachtrage, fur den Vertrieb von unter diesem Prospekt
begebenen Wertpapieren in Osterreich und allen EWR-Mitgliedstaaten, in die der
Prospekt guiltig notifiziert wurde zu verwenden. Insbesondere erteilt die Emittentin nicht die
Zustimmung zur Verwendung des Prospektes in den Vereinigten Staaten von Amerika. Die
Emittentin erklart, dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer
spateren WeiterverduRerung oder endglltigen Platzierung der Wertpapiere durch die
Finanzintermediare  Gbernimmt. Fir  Handlungen oder Unterlassungen  der
Finanzintermediare Ubernimmt die Emittentin keine Haftung. Finanzintermediare diurfen den
Prospekt 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 verwenden. Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere WeiterveraufRerung
oder endglltige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird in
den Endgultigen Bedingungen angegeben.

Die Zustimmung entbindet ausdriicklich nicht von der Einhaltung der fir das jeweilige
Angebot geltenden Verkaufsbeschrankungen, von der Einhaltung des Zielmarkts und der
Vertriebskanéle, die gegebenenfalls in der in den anwendbaren Endgultigen
Bedingungen dargestellten "MiFID Il Produktiberwachung" Legende genau bestimmt
werden kénnen, und samtlicher jeweils anwendbarer Vorschriften. Der Finanzintermediar
wird dadurch nicht von der Einhaltung der auf ihn anwendbaren gesetzlichen Vorschriften
entbunden.

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

Die Zustimmung wird fur die jeweilige Dauer der Giiltigkeit des Prospekts erteilt. Ein
jederzeitiger und fristloser Widerruf der hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fur die
Zukunft ohne Angaben von Griinden bleibt der Emittentin vorbehalten.

Bereitstellung der den Wertpapieren zugrunde liegenden
Referenzzinssatze

Die Referenzzinsséatze, die den Wertpapieren zugrunde liegen konnen, werden durch
mehrere Administratoren bereitgestellt. Zum Datum dieses Prospekts ist gemafd Artikel 36



der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
8. Juni 2016 Uber Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als
Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet
werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 ("Benchmark Verordnung") das European Money Markets
Institute (EMMI), das die Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) bereitstellt, nicht in das
Register der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (European Securities
and Markets Authority - "ESMA") eingetragen, wogegen die ICE Benchmark Association
(IBA), die die London Interbank Offered Rate (LIBOR) und die Euribor ICE Swap Rate
bereitstellt, bereits in das Register der ESMA eingetragen ist. Das Register ist auf der
Webseite der ESMA unter www .esma.europa.eu verdffentlicht. Angaben zu etwaigen
weiteren den Wertpapieren zugrunde liegenden Swap-Satzen und weitere Angaben,
insbesondere zu den oben genannten Administratoren und Referenzzinssatzen, kénnen in
den jeweiligen Endglltigen Bedingungen der Wertpapiere gemacht werden.



DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit den folgenden Abschnitten der nachstehend
bezeichneten Dokumente zu lesen, die bereits bei der FMA hinterlegt und vero6ffentlicht
wurden oder gleichzeitig mit diesem Prospekt veroffentlicht werden und die durch
Verweis in diesen Prospekt einbezogen sind und einen integrierenden Bestandteil dieses
Prospektes bilden:

Dokument/Uberschrift Seite des jeweiligen
Dokuments

Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin
fur das Geschaftsjahr, das am 31.12.2017 geendet hat (dem
Geschaftsbericht enthommen)

(der "Konzernabschluss 2017")

Gesamtergebnisrechnung 48

Bilanz 49
Eigenkapitalverdnderungsrechnung 50
Geldflussrechnung 51
Erlauterungen/Notes 52 -122; 124 - 127
Bestatigungsvermerk 130 - 133

Geprufter konsolidierter Jahresabschluss der Emittentin
fur das Geschaftsjahr, das am 31.12.2016 geendet hat (dem
Geschaftsbericht entnommen)

(der "Konzernabschluss 2016")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 62
Konsolidierte Bilanz 63
Konsolidierte Eigenkapitalveranderungsrechnung 64
Geldflussrechnung 65
Erlauterungen/Notes 66 - 138, 140 - 145

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers 148 - 151
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Ungeprifter konsolidierter Halbjahresfinanzbericht der
Emittentin fur das erste Halbjahr, das am 30.6.2018
geendet hat (der "Halbjahresfinanzbericht 2018")

Konzernkennzahlen nach IFRS 3
Gesamtergebnisrechnung 11-12
Bilanz 13
Eigenkapitalveranderungsrechnung 14
Verkirzte Geldflussrechnung 15
Erlauterungen/Notes 16 - 36

Soweit eine durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Information von einer in
diesem Prospekt enthaltenen Information abweicht, hat die in diesem Prospekt enthaltene
Information Vorrang. Kopien dieses Prospektes und der Dokumente, die durch Verweis in
diesen Prospekt aufgenommene Informationen enthalten, sind kostenlos am Hauptsitz der
Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich, erhaltlich.

Samtliche Informationen, die nicht oben angefihrt, aber in den durch Verweis in den
Prospekt einbezogenen Dokumenten enthalten sind, werden nur zu Informationszwecken
bereitgestellt.

AulRerdem ist dieser Prospekt in Verbindung mit den Muster-Emissionsbedingungen und
dem Muster der Endglltigen Bedingungen in Bezug auf die Wertpapiere zu lesen und
auszulegen, die unter dem Programm zum Zeitpunkt dieses Prospekts, der der FMA zuvor
Ubermittelt wurde, angeboten werden. Die folgenden Abschnitte des Prospekts vom
2.10.2017 werden durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen:

Prospekt vom 2.10.2017 Seitenangaben im Prospekt
Muster-Emissionsbedingungen 177 - 207 und 208 - 242
Muster der Endgultigen Bedingungen — TEIL A - 243 - 253

VERTRAGLICHE BEDINGUNGEN, vorausgesetzt,
dass (i) auf der ersten Seite des Musters der
Endgultigen Bedingungen im ersten und zweiten
Absatz nach der Uberschrift "Wichtige Hinweise"
der Verweis auf "2.10.2017" durch "1.10.2018" und
(i) auf der zweiten Seite des Musters der
Endgultigen Bedingungen im ersten vollstdndigen
Absatz der Verweis auf "2.10.2017" durch
"1.10.2018" und der Verweis auf "2.10.2018" durch
"30.9.2019" ersetzt werden.
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Samtliche Informationen, die in der vorstehenden Liste nicht angefihrt sind, sind nicht durch
Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und sind nicht Teil dieses Prospekts, da sie
entweder fur Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle im Prospekt enthalten
sind. Die Informationen, die in der vorstehenden Liste nicht angefiihrt sind, aber in dem
durch Verweis aufgenommenen Prospekt vom 2.10.2017 enthalten sind, sind nur zu
Informationszwecken.

Unter diesem Prospekt kann die Emittentin auch Wertpapiere o6ffentlich anbieten, die unter
dem Prospekt vom 2.10.2017 ausgegeben wurden. Solche Wertpapiere kdnnen alle
Wertpapiere umfassen: (a) fur die entweder (i) der erste Tag der Zeichnungsfrist; oder (ii) der
Valutatag nach dem 2.10.2017 liegt; und (b) die noch nicht zuriickgekauft oder entwertet
oder anderweitig von der Emittentin zuriickgezahlt wurden.

Jene Teile der oben angefihrten Dokumente, die ausdricklich angefiihrt sind, werden
durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen und bilden einen integrierenden
Bestandteil dieses Prospektes, mit der Einschrdnkung, dass Aussagen in solchen
Dokumenten fur die Zwecke dieses Prospekts angepasst oder ersetzt werden, soweit
eine Aussage in diesem Prospekt eine solche frilhere Aussage entweder ausdricklich
oder schlissig anpasst oder ersetzt. Jede auf diese Art angepasste oder ersetzte
Aussage gilt nur in dem Male, in dem sie angepasst oder ersetzt wurde, als Teil dieses
Prospektes.

Der Prospekt, etwaige Nachtrage und die Endglltigen Bedingungen von Wertpapieren,
die unter diesem Prospekt emittiert werden, werden in elektronischer Form auf der
Website der Emittentin unter "www .hypovbg.at" (BORSEN & MARKTE - Anleihen &
Fonds) bereitgestellt. Papierversionen des Prospekts, etwaiger Nachtrage, der
Endgiltigen Bedingungen und der durch Verweis in diesem Prospekt einbezogene
Dokumente sind wahrend Ublicher Geschéftszeiten kostenlos am Hauptsitz der Emittentin,
Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich, erhaltlich.

Die durch Verweis in diesen Prospekt einbezogenen Dokumente sind auch auf der
Website  der Emittentin  unter  "www .hypovbg.at" (Geschaftsberichte  und
Halbjahresfinanzbericht: "HYPO VORARLBERG - Investor Relations — Berichte &
Finanzkennzahlen - Jahresabschliisse, Geschaftsberichte, Finanzberichte und
Quartalsberichte" und Prospekt vom 2.10.2017: "HYPO VORARLBERG - Investor
Relations — Emissionsprogramme — Emissionsprospekte") einsehbar.

Die Geschéftsberichte 2017 und 2016, der Halbjahresfinanzbericht 2018 sowie der Prospekt
vom 2.10.2017 finden sich direkt unter folgenden Hyperlinks:

Geschéftsbericht 2017:

https://www.hypovbg.at/fileadmin/Hypovbg/Hypo-Vorarlberg/Investor-
Relations/Geschaeftsberichte/2017/Geschaeftsbericht-2017_Hypo-Vorarlberg.pdf

Geschaftsbericht 2016:

https://www.hypovbg.at/fileadmin/Hypovbg/Hypo-Vorarlberg/Investor-
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Relations/Geschaeftsberichte/2016/Geschaeftsbericht-2016_Hypo-Vorarlberg.pdf
Halbjahresfinanzbericht 2018:

https://www.hypovbg.at/fileadmin/Hypovbg/Hypo-Vorarlberg/Investor-
Relations/Geschaeftsberichte/2018/Halbjahresbericht_2018 Hypo-Vorarlberg.pdf

Prospekt vom 2.10.2017:

https://www.hypovbg.at/fileadmin/Hypovbg/Hypo-Vorarlberg/Investor-
Relations/Emissionsprospekte/Angebotsprogramm/Angebotsprogramm_2017_Finale_Versio
n.pdf
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ZUSAMMENFASSUNG

Die Zusammenfassung besteht aus Elementen, die verschiedene Informations- und
Veroffentlichungspflichten enthalten. Diese Elemente sind in die Abschnitte A bis E
gegliedert. Diese Zusammenfassung enthélt alle Elemente, die fir Wertpapiere und
Emittenten dieser Art vorgeschrieben sind. Nachdem manche Elemente nicht erforderlich
sind, kdnnen Lucken in der Nummerierung der Elemente auftreten. Auch wenn ein Element
aufgrund der Art der Wertpapiere und des Emittenten fir die Zusammenfassung
vorgeschrieben ist, kann es sein, dass dazu keine passende Information gegeben werden
kann. In diesem Fall ist in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Elements mit
dem Hinweis "entfallt" enthalten.

A. Einleitung und Warnhinweise

A.1  Warnhinweise Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung
verstanden werden.

Ein Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die
Wertpapiere 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 fir die Ubersetzung des Prospekts
aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden
kann.

Zivilrechtlich sind nur diejenigen Personen haftbar, die die
Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen
vorgelegt und Ubermittelt haben, und dies auch nur fir
den Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den
anderen Teilen des Prospekts irrefihrend, unrichtig oder
inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen
dieses Prospekts wesentliche Angaben
(Schlusselinformationen), die in Bezug auf Anlagen in die
Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe
darstellen, vermissen lassen.

A.2  Zustimmung der Die Hypo Vorarlberg Bank AG (die "Emittentin") erteilt
Emittentin zur allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die als
Verwendung des Kreditinstitute im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU des
Prospektes Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni

2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit 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



Angebotsfrist, fur
die spatere
Weiterverauf3erung
oder endgiltige
Platzierung durch
Finanzintermediare

Sonstigen
Bedingungen fur
die Verwendung
des Prospekts
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Requirements Directive IV — "CRD IV") in einem EWR-
Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem
betreffenden  Mitgliedstaat haben und die zum
Emissionsgeschéft oder zum Vertrieb von Wertpapiere

berechtigt sind sowie allen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen geman §4
Osterreichisches Wertpapieraufsichtsgesetz 2018

(WAG 2018) und Finanzdienstleistungsinstituten gemaf
8 1 Abs la deutsches Kreditwesengesetz, die Uber die
erforderlichen Berechtigungen verfiigen (zusammen die
"Finanzintermediare"), ihre ausdriickliche Zustimmung,
diesen Prospekt samt aller durch Verweis einbezogenen
Dokumente und allfalliger Nachtrage, fur den Vertrieb von
unter diesem Prospekt begebenen Wertpapieren in
Osterreich und allen EWR-Mitgliedstaaten, in die der
Prospekt giltig notifiziert wurde zu verwenden.
Insbesondere erteilt die Emittentin nicht die Zustimmung
zur Verwendung des Prospektes in den Vereinigten
Staaten von Amerika. Die Emittentin erklart, dass sie die
Haftung fur den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich
einer spateren WeiterverdulRerung oder endgiltigen
Platzierung der Wertpapiere durch die Finanzintermediare
tbernimmt.

Die  Angebotsfrist, wahrend der die spatere
WeiterverauRerung oder endglltige Platzierung der
Wertpapiere durch Finanzintermediare erfolgen kann,
beginnt am [®] und endet am [®].

Finanzintermediare dirfen den Prospekt 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
verwenden.

Die Zustimmung entbindet ausdricklich nicht von der
Einhaltung der fir das jeweilige Angebot geltenden
Verkaufsbeschrdnkungen, von der Einhaltung des
Zielmarkts und der Vertriebskanale, die gegebenenfalls in
der in den anwendbaren Endgiltigen Bedingungen
dargestellten "MIFID Il Produktiberwachung" Legende
genau bestimmt werden konnen, und samtlicher jeweils
anwendbarer Vorschriften. Der Finanzintermediar wird
dadurch nicht von der Einhaltung der auf ihn
anwendbaren gesetzlichen Vorschriften entbunden.

Die Zustimmung wird fir die jeweilige Dauer der
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Glltigkeit des Prospekts erteilt. Ein jederzeitiger und
fristloser Widerruf der hier enthaltenen Erklarung mit
Wirkung flir die Zukunft ohne Angaben von Grinden
bleibt der Emittentin vorbehalten.

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

Der juristische Name der Emittentin lautet "Hypo Vorarlberg
Bank AG". Der kommerzielle Name der Emittentin ist "Hypo
Vorarlberg".

Die Emittentin ist eine im Firmenbuch des Landesgerichts
Feldkirch, Osterreich, eingetragene Aktiengesellschaft nach
Osterreichischem Recht und unterliegt der Gsterreichischen
Rechtsordnung. Der Sitz der Emittentin ist in Bregenz. Die
Geschéftsadresse der Emittentin lautet Hypo-Passage 1,
6900 Bregenz, Osterreich.

Insgesamt beabsichtigt der Vorstand der Emittentin (der
"Vorstand"), das breit angelegte Geschaftsmodell der
Emittentin beizubehalten und sich wie zuvor auf das
Kundengeschaft zu konzentrieren. Zusatzlich verlangen
neue Regularien von Kreditinstituten, ihre Eigenmittel zu
erhbhen und die Versorgung mit Liquiditat so
kosteneffizient wie mdglich sicherzustellen, wahrend die
Kosten, insbesondere jene die sich auf die
Einlagensicherung und den einheitlichen
Abwicklungsfonds beziehen, kontinuierlich steigen. Nach
Erwartung der Emittentin werden die operativen Kosten
moderat steigen und auch die Personalkosten werden
leicht steigen. Die Novelle der Bankenabgabe fihrte zu
einer hoheren Vorauszahlung im Jahr 2016. Die
laufenden Zahlungen werden ab 2017 niedriger sein und
daher kinftig einen geringeren nachteiligen Einfluss auf
die Ertrage der Emittentin haben.

Die niedrigen Zinssétze in CHF und EUR und die sich
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andernden technologischen Anforderungen an
Kreditinstitute und deren Leistungen stellen ebenfalls
Herausforderungen dar. Um Kunden zeitgeméale
Bankdienstleistungen anbieten zu kdnnen, bereitet sich
die Emittentin auf die digitale Zukunft vor: Die Emittentin
hat bereits Ende 2016 auf ein neues Online-Banking-
System umgestellt und Lésungen wie das "Hypo-Office-
Banking” (HOB) entwickelt, das es Geschaftskunden
erlaubt, alle ihre nationalen und internationalen Konten in
einem web-basierten System zu managen.

Im September 2017 lief die Mehrheit der vom Land
Vorarlberg garantierten Verbindlichkeiten der Emittentin
aus, weshalb hoéhere Volumina zur Rickzahlung fallig
wurden. Die Emittentin hat diese Falligkeiten bereits in
einem frihen Stadium bei Neuemissionen berucksichtigt
sowie ausstehende Emissionen mit Laufzeitende 2017
zurickgekauft. Die ausstehenden Volumina wurden im
Zuge neuer Emissionsaktivitdten und der Refinanzierung
Uber die EZB, dem sogenannten "targeted longer-term
refinancing operation” ("TLTRO") ersetzt.

Weiters konnte die Bewertung von Beteiligungen den
Ausblick auf die Ergebnisse der Emittentin in 2018
andern. Wie unten in Element B.12 erwéahnt, halt die
Emittentin eine Beteiligung an der HYPO EQUITY
Unternehmensbeteiligungen AG ("HUBAG"). Aufgrund
von im Jahr 2017 eingetretenen Verzégerungen im Exit-
Prozess einer Beteiligung der HUBAG in Verbindung mit
dem dadurch entstandenen Liquiditdtsbedarf in diesem
Beteiligungsunternehmen wurde vom Management der
HUBAG eine Neubewertung dieser Beteiligung
durchgefiuhrt. Daher hatte die Emittentin auch ihre
Beteiligung an der HUBAG im ersten Quartal 2017 neu
bewertet. Das Geschaftsjahr 2017/2018 der HUBAG wird
weiterhin im Zeichen der angestrebten Exits der noch
bestehenden Beteiligungen stehen. Es besteht keine
Garantie, dass die in der HUBAG ausgewiesenen
Beteiligungswerte im Exit auch tatsachlich erzielt werden
kénnen.

Die voraussichtlichen Ertrdge werden im Geschaftsjahr
2018 deutlich unter jenen des Vorjahres liegen.
Vorausschauend erwartet der Vorstand fir 2018 und
daruber hinaus niedrigere Konzernergebnisse als in den
letzten Jahren. Grund dafir sind einerseits fehlende
Sondereffekte und die Negativzinsen, andererseits
steigende Betriebs- und Personalaufwendungen (u.a.
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durch die Umsetzung neuer Regularien) sowie hdhere
Kostenbelastungen durch den Einlagen- und
Abwicklungsfonds, aber auch die Kosten flr strategische
MalBnahmen zur Starkung der Kapitalquoten (z.B.
EIB/EIF-Garantie). Ende 2017 wurde mit der European
Investment Bank bzw. dem European Investment Funds
(EIB/EIF-Gruppe) eine Garantievereinbarung flr ein von
der Emittentin begebenes Kreditportfolio an kleine und
mittlere Unternehmen (KMUs) und Mid-Caps in Osterreich
und Deutschland zur Eigenkapitalentlastung
abgeschlossen. Mit dieser finanziellen Unterstiitzung wird
die Emittentin ihre Kreditvergabe an Privathaushalte und
Firmenkunden flr energieeffiziente Sanierungen von
Gebauden oder dem Bau von Near-Zero-Energy
Gebauden sowie die Kreditvergabe bei KMU und Mid-
Caps ausweiten.

Die Vorarlberger Landesbank-Holding und ihre (direkten
und indirekten) Tochtergesellschaften (einschlie3lich der
Emittentin und deren Tochtergesellschaften, die nach
IFRS voll konsolidiert sind) bilden zusammen eine
Gruppe (die "Hypo Vorarlberg-Gruppe"). Die Anteile an
assoziierten Unternehmen der Emittentin werden mittels
"at equity"-Bewertung in den Konzernabschluss der
Emittentin einbezogen.

Entfallt; es liegen keine Gewinnprognosen oder -
schatzungen vor.

Entfallt; es liegen keine Beschrankungen im

Bestatigungsvermerk Zu den historischen
Finanzinformationen vor.
in Millionen € 31.12.2017 31.12.2016
Bilanzsumme 13.182,5 13.324,4
Forderungen an Kunden (L&R) 9.330,5 9.050,0
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 5.175,7 5.282,1
(LAC)
Verbriefte Verbindlichkeiten (LAC) 3.296,8 2.682,3
Eigenmittel gemalR CRR 1.328,4 1.246,5
davon Kernkapital 1.093,3 1.005,7
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ZinsUiberschuss nach Risikovorsorge 169,3 2155
Provisionstiberschuss 34,8 34,0
Handelsergebnis 9,5 28,0
Verwaltungsaufwand -100,0 -97,1
Ergebnis vor Steuern 95,8 117,6
Cost-Income-Ratio (CIR)* 55,34% 55,27%
Quote der Gesamteigenmittel geman 18,01% 16,52%
CRR

Return on Equity (ROE)** 9,70% 16,14%

* Berechnung Cost-Income-Ratio (CIR): Summe aus Verwaltungsaufwand
und sonstigen Aufwendungen abziglich der sonstigen Steueraufwendungen
(aufgrund der vom operativen Ergebnis unabhangigen Stabilitdtsabgabe)
geteilt durch die Summe der betrieblichen Ertrage, bestehend aus
Zinsuberschuss, Provisionsiberschuss, sonstige Ertrdge, sowie dem
Ergebnis aus dem Handel und dem Ergebnis aus der Bewertung von
Finanzinstrumenten des Handelsbestandes (HFT).

2017:

99.952+29.178-2.806

=55,34%
159.260+34.833+29.371+4.766+26

2016:

97.114+64.830-36.651

=5527%
167.838+34.027+21.010+3.781+49

Die oben angegebenen Zahlenwerte sind gerundet und aus den
Geschaftsberichten 2017 und 2016 der Emittentin entnommen. Aufgrund der
Rundung weicht das oben berechnete Ergebnis vom in der Tabelle
angegebenen Zahlenwert ab.

Die Cost-Income-Ratio ist eine zentrale betriebswirtschaftliche Kennzahl, die
die Kosteneffizienz des Kreditinstituts darstellt. Je niedriger die Cost-
Income-Ratio ist, desto hoher ist die Kosteneffizienz des Kreditinstituts.

** Berechnung Return on Equity (ROE): Operatives Ergebnis vor der
Veranderung des eigenen Bonitatsrisikos geteilt durch Anfangsbestand des
Eigenkapitals abzuglich der erwarteten Ausschittung fur das
vorangegangene Wirtschaftsjahr.

2017:

100.875 =9,70%
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1.054.939-15.000

2016:

151.574

=16,14%
969.141-30.000

Die oben angegebenen Zahlenwerte sind gerundet und aus den
Geschaftsberichten 2017 und 2016 der Emittentin entnommen. Aufgrund der
Rundung weicht das oben berechnete Ergebnis vom in der Tabelle
angegebenen Zahlenwert ab.

Der Return on Equity ist eine Kennzahl fur die Rentabilitét eines
Kreditinstituts, welche den Ertrag, den ein Kreditinstitut im Verhaltnis zu dem
Betrag verdient, den Aktionare investiert haben, beschreibt. Der Return on
Equity zeigt die Rendite des eingesetzten Kapitals (Eigenkapitalrendite).

Quelle: Geschéftsberichte 2017 und 2016 der Hypo Vorarlberg Bank AG

(basierend auf dem Konzernabschluss nach International Financial

Reporting Standards (IFRS))

in Millionen € 30.6.2018 31.12.2017
Bilanzsumme 13.208,9 13.182,5
Darlehen und Kredite an 94,2 421,7
Kreditinstitute
Darlehen und Kredite an Kunden 9.415,5 9.486,5
Einlagen Kreditinstitute 1.677,6 1.628,6
Einlagen Kunden 5.192,7 5.326,9
Begebene 4.770,0 4.699,0
Schuldverschreibungen
Eigenmittel gemal CRR 1.358,4 1.328,4

davon Kernkapital bzw. Tier 1 1.1423 1.093,3
Eigenmittelquote gemalk CRR 17.84% 18,01%
in Millionen € 1.1.-30.6.2018 1.1-30.6.2017
Zinslberschuss 81,7 80,7
Provisionsiiberschuss 15,6 17,7
Verwaltungsaufwand -49,4 -47,7
Ergebnis vor Steuern 42,4 34,8
Ergebnis nach Steuern 32,5 24,1

Quelle: Ungeprufter konsolidierter Halbjahresfinanzbericht der Emittentin zum
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30.6.2018

HUBAG

HUBAG ist ein Alternativer Investmentfonds nach dem
Alternative Investmentfonds Manager-Gesetz (AIFMG) im
Bereich Venture Capital- und Private Equity. Das
Kerngeschaft liegt in der Finanzierung von klein- und
mittelstandischen Unternehmen mittels Eigen- und
Annexkapital. Den Investorenkreis der HUBAG bilden die
Emittentin mit einem Anteil von 79,19% (Stimmrechte und
Kapital) sowie Versicherungen und Stiftungen, die die
restlichen Anteile an der HUBAG halten.

Aufgrund der geplanten Portfolioreduzierung besteht das
Finanzanlagevermoégen der HUBAG im Wesentlichen aus
zwei Beteiligungen. Eine Beteiligung ist im Bereich
Forschung und Entwicklung im Sektor Biotechnologie
angesiedelt. Die Werthaltigkeit dieser Beteiligung wird
mafRgeblich von den Forschungsergebnissen beeinflusst,
woraus sich ein Bewertungsrisiko ergibt. Diese
Gesellschaft ist auf die externe Zufuhr von Mitteln
angewiesen.

Bei der zweiten Beteiligung handelt es sich um einen
Mischkonzern, der in den Segmenten Handel,
Anlagenbau und Zutrittstechnik tatig ist.

Im Geschéftsjahr 2016/2017 erzielte die HUBAG ein
negatives IFRS-Gesamtergebnis nach Steuern in Hohe
von TEUR-123  (2015/2016: TEUR 464). Der
Jahresabschluss zum 30.9.2017 der HUBAG ist gepruft
und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Die im Jahr 2017 eingetretenen Verzégerungen
im Exit-Prozess einer Beteiligung in Verbindung mit dem
dadurch entstandenen Liquiditatsbedarf in dieser
Beteiligung haben das Management der HUBAG im
April 2017 dazu bewogen eine Neubewertung dieser
Beteiligung durchzufiihren, was zum Ausweis eines
negativen Ergebnisses fir das Geschéftsjahr 2016/2017
fahrte.

HUBAG plant im Geschéaftsjahr 2017/2018 noch
bestehende Beteiligungen abzustoRen. Es gibt keine
Garantie, dass die in der HUBAG ausgewiesenen
Beteiligungswerte im Exit auch tatsachlich erzielt werden
kénnen.

Panama Papers

In Folge der Anfang April 2016 verdffentlichten "Panama-
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Papers”, mit denen auch die Emittentin in Verbindung
gebracht wurde, hat die Osterreichische
Finanzmarktaufsichtsbehdrde ("FMA") die Offshore-
Geschéafte  der  Emittentin ~ im  Rahmen  einer
Sonderprifung  untersucht.  Zusatzlich  hat  der
Vorarlberger Landtag einen Untersuchungsausschuss
eingesetzt. Der Endbericht wurde Anfang 2017
beschlossen, im Vorarlberger Landtag einstimmig zur
Kenntnis genommen und um die Minderheitenberichte der
einzelnen Fraktionen erganzt.

Die Emittentin hat in den vergangenen Jahren die Anzahl
von Konten fir nicht operativ tatige Offshore-
Gesellschaften sukzessive abgebaut. Die Emittentin
erwartet aufgrund des geringen Ertragsanteils dieser
Geschéftsbeziehungen nicht, dass sich dieser Umstand
wesentlich auf die Ertragskraft der Emittentin auswirken
wird. Als Folge der Diskussionen um die Panama Papers
hat der Vorstand gemeinsam mit den Eigentimern der
Emittentin eine Anpassung der Strategie und der
Geschaftstatigkeit mit Offshore-Kunden vorgenommen.

Am 21.3.2018 hat die FMA in dieser Sache ein
Straferkenntnis gegen die Emittentin verdéffentlicht, das
jedoch noch nicht rechtskraftig ist. Nach Ansicht der
Emittentin und ihrer juristischen Vertreter beziehen sich
die Vorwirfe auf ungeklarte Rechtsfragen, zu denen es
derzeit keine Rechtsprechung des Obersten Gerichtshofs
("OGH") gibt. Der Vorstand und die juristischen Vertreter
der Emittentin halten an der Auffassung fest, dass alle
von der Emittentin ausgefihrten Transaktionen mit der in
diesen Jahren giltigen Rechtslage in Einklang stehen.
Die Emittentin hat deshalb eine Beschwerde gegen das
Straferkenntnis eingelegt und glaubt, Ubereinstimmend
mit ihren juristischen Vertretern, dass viele der Vorwuirfe
im Urteil verworfen werden und letztlich die Strafe stark
reduziert wird.

Negativzinsen

Aufgrund der Entwicklung der Rechtsprechung des OGH
im Jahre 2018 zur Frage der Auswirkungen negativer
Referenzzinsatze auf die HOhe der zu zahlenden
Kreditzinsen hat die Emittentin per 30.9.2017 bei
samtlichen Verbraucherkrediten einen etwaig negativen
Referenzzinssatz bei der Zinsberechnung bericksichtigt
und allenfalls zu viel verrechnete Zinsen den Kunden
gutgeschrieben.
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Regulatorien und anderes

Daruber hinaus verlangen die neuen Regularien, dass
Kreditinstitute ihre Eigenmittel weiter aufstocken und eine
Liquiditatsversorgung sicherstellen missen, die so
kosteneffizient wie moglich ist, wahrend Kosten,
einschliellich der Kosten fiur den Abwicklungsfonds,
kontinuierlich steigen. Die niedrigen Zinssatze und die
sich standig andernden technologischen Anforderungen
fur Kreditinstitute und ihre Dienstleistungen sind ebenfalls
eine Herausforderung.

Insgesamt beabsichtigt der Vorstand, das bewéhrte, breit
aufgestellte Geschaftsmodell der Emittentin
beizubehalten und sich wie bisher auf das
Kundengeschéaft zu konzentrieren. Der Vorstand verfolgt
weiterhin eine vorsichtige Risiko- und Bilanzpolitik und
wird angemessene Betrdge flr die Kreditrisikovorsorge
bereitstellen.

Die Emittentin erklart, dass sich, ausgenommen wie oben
dargestellt, die Aussichten der Emittentin seit dem
31.12.2017 nicht wesentlich verschlechtert haben.

Es gab keine wesentlichen Veranderungen bei Finanzlage
oder der Handelsposition der Emittentin, die nach dem von
den historischen  Finanzinformationen  abgedeckten
Zeitraum, das heil3t nach dem 30.6.2018, eingetreten sind.

Soweit nicht in B.12 offen gelegt, gibt es keine Ereignisse
aus jungster Zeit, die fur die Bewertung der
Zahlungsfahigkeit der Emittentin in hohem Malie relevant
sind.

Entfallt; die Emittentin ist von anderen Unternehmen der
Hypo Vorarlberg-Gruppe nicht abhangig.

Die Emittentin ist eine regionale Universalbank, die sich
in den vergangenen Jahren zu einem Finanzdienstleister
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entwickelt hat, der in Osterreich und in bestimmten
Nachbarlandern tatig ist und aus einer Hand ein fur seine
GroflRe umfangreiches Produktsortiment anbietet.

B.16 Beteiligungen oder Die Emittentin hat die folgenden Stammaktiondre mit den

Beherrschungs- jeweils in Klammer angegebenen Beteiligungen an ihrem
verhaltnisse an der  Grundkapital: Vorarlberger Landesbank-Holding
Emittentin (76,0308%) und Austria Beteiligungsgesellschaft mbH

(23,9692%). Die Vorarlberger Landesbank-Holding
verflgt Uber eine Stimmenmehrheit in der
Hauptversammlung der  Emittentin, kann  daher
wesentliche Beschlisse alleine fassen und beherrscht die
Emittentin folglich zu einem hohen Grad.

B.17 Ratings der Den Wertpapieren sind folgende Ratings zugewiesen:
Emittentin oder der

Schuldtitel [Nicht anwendbar; die Wertpapiere verfliigen lber kein

Rating.] [Rating einfligen]

Die Emittentin ist von Moody's Deutschland GmbH
("Moody's") und Standard & Poor's ("S&P") geratet.! Zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung des Prospekts stellen sich
die Ratings flr die Emittentin wie folgt dar:

Rating durch Moody's?

Hinweis: Moody's und S&P sind in der Europdischen Union niedergelassen und gemaf der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 uber Ratingagenturen in der jeweils geltenden Fassung (die
"Ratingagenturverordnung") registriert. Auf der Website der Europaischen Wertpapier-und Marktaufsichtsbehérde (European
Securities and Markets Authority — "ESMA") (www .esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAS) findet sich eine aktuelle
Liste aller gemaR der Ratingagenturverordnung registrierter Ratingagenturen, in der Moody's und S&P angefihrt sind.

Gemal den von Moody's verdffentlichten Ratingsymbolen und Definitionen (www .moodys.com) haben die angegebenen Ratings die
folgende Bedeutung:

'Aaa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aaa werden als Verpflichtung héchster Qualitat eingestuft und unterliegen der
geringsten Kreditrisikostufe.

'Aa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aa werden als Verpflichtungen von hoher Qualitét eingestuft und unterliegen sehr
geringem Kreditrisiko.

‘A" — Verpflichtungen der Rating Kategorie A werden als Verpflichtungen der oberen Mittelklasse eingestuft und unterliegen
geringem Kreditrisiko.

'‘Baa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Baa werden als Verpflichtung mittlerer Qualitat eingestuft und unterliegen mittelgradigem
Kreditrisiko und kénnen als solches bestimmte spekulative Charakteristika beinhalten.

'P-2' — Emittenten, die ein P-2 (Prime-2) Rating haben, verfuigen lber starke Fahigkeiten, ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen
zurtickzuzahlen.

'baa’ (Baseline Credit Assessment) — Von Emittenten mit dem Rating baa wird angenommen, dass sie eine mittlere innere oder
unabhangige Finanzkraft haben und daher mittelgradigem Kreditrisiko unterliegen und als solche kdnnen sie bestimmte spekulative
Kreditelemente ohne jegliche Mdglichkeit einer au3erordentlichen Unterstiitzung von einem verbundenen Unternehmen oder einer Regierung
haben.

Hinweis: Moody's fugt jeder Rating Kategorie von Aa bis Caa die numerischen Modifikatoren 1, 2 und 3 an. Der Modifikator 1 zeigt an, dass
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Ausblick Stabil
Bankeinlagen (langfristig) A3
Bankeinlagen (kurzfristig) P-2
Baseline Credit Assessment baa2
Nicht nachrangige Fremdmittel A3
Nachrangige Fremdmittel Baa3
Offentliche Pfandbriefe Aal
Hypothekarische Pfandbriefe Aaa

Quelle: Moody's Deutschland GmbH

Rating durch S&P?

Ausblick Stabil
Langfristiges Emittentenrating A+
Kurzfristiges Emittentenrating A-1°

die Emittentin am hdheren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie anzusiedeln ist; der Modifikator 2 indiziert einen mittleren Rang; und der
Modifikator 3 meint, dass sich die Emittentin am unteren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie befindet.

'Ausblick’ — Ein Moody's Ratingausblick ist mittelfristig eine Beurteilung der voraussichtlichen Ratingrichtung. Ratingausblicke
werden in vier Kategorien eingeteilt: Positiv (POS), Negativ (NEG), Stabil (STA), und Entwickelnd (DEV). Ausblicke kénnen auf
Emittenten- oder Ratingebene zugewiesen werden. Falls ein Ausblick auf Emittentenebene zugewiesen wurde und der Emittent
mehrere Ratings mit unterschiedlichen Ausblicken hat, wird ein "(m)" Modifikator (fir mehrere) angegeben: Der schriftliche Bericht
von Moody's wird die Griinde fur diese Unterschiede vorsehen und beschreiben. Die Bezeichnung RUR (Rating(s) Under Review)
bedeutet, dass ein oder mehrere Ratings eines Emittenten tberprift werden, wodurch die Bezeichnung des Ausblicks aufgehoben
wird. Die Bezeichnung RWR (Rating(s) Ricknahme) bedeutet, dass ein Emittent kein aktives Rating hat, auf welches ein Ausblick
anzuwenden wére. Rating Ausblicke werden nicht allen Kérperschaften mit Ratings zugewiesen. In manchen Fallen wird dies durch
NOO (Kein Ausblick) angegeben.

Ein stabiler Ausblick weist mittelfristig auf eine geringe Wahrscheinlichkeit einer Ratingdnderung hin. Ein negativer, positiver oder
entwickelnder Ausblick weist mittelfristig auf eine héhere Wahrscheinlichkeit einer Ratingdnderung hin. Ein Ratingausschuss, der
einem Rating eines Emittenten einen stabilen, negativen, positiven oder entwickelnden Ausblick zuweist, beinhaltet auch dessen
Ansicht, dass das Kreditprofil des Emittenten der relevanten Ratingstufe zu diesem Zeitpunkt entspricht.

Hinweis: Die Rating Kategorien von 'AA' bis 'CCC' kénnen durch Plus- (+) oder Minus- (-) Zeichen erganzt werden, um eine Abstufung
innerhalb der gré3eren Rating Kategorien vorzunehmen.

'A' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A' hat hohe Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen, aber er ist
etwas anfélliger auf nachteilige Auswirkungen bei verénderten Umstanden und verdnderten wirtschaftlichen Bedingungen als
Schuldner in héheren Rating Kategorien.

'A-1' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A-1' hat starke Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. Er ist
von S&P in der héchsten Rating Kategorie geratet.
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Quelle: Standard & Poor's

[Im Fall von Schuldverschreibungen einfuigen:

Die Emittentin begibt [nachrangige] [nicht-nachrangige]
auf den Inhaber lautende [fix verzinste] [variabel
verzinste] [Stufenzins-] [basiswertabhangig verzinste]
[Steepener-] [Nullkupon-] [Schuldverschreibungen]
[Hypothekenpfandbriefe] [6ffentliche Pfandbriefe], die die
ISIN [®] tragen (die "Schuldverschreibungen” oder die
"Wertpapiere").]

[Im Fall von Zertifikaten einfligen:

Die Emittentin begibt nicht-nachrangige auf den Inhaber
lautende [fix verzinste] [variabel verzinste] [Zertifikate]

[Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie]
[Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie mit Cap]
[Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie]

[Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie und Cap]
[Partizipations-Zertifikate ~ mit  Teilschutz] [Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie] [Bonus-Zertifikate mit
Kapitalgarantie] [Express-Zertifikate], die die ISIN [@]
tragen (die "Zertifikate oder die "Wertpapiere").]

Die Wertpapiere lauten auf [Festgelegte Wahrung
einflgen].

Entfallt; die Emissionsbedingungen enthalten keine
Beschrankungen der freien  Ubertragbarkeit der
Wertpapiere.

Die Wertpapierinhaber haben insbesondere das Recht,
[Zinszahlungen wie in C.9 angegeben und] Riickzahlung
des Kapitals wie in C.9 angegeben am Laufzeitende zu
erhalten; eine vorzeitige Riickzahlung der Wertpapiere ist
nur in den in den Emissionsbedingungen ausdrticklich
vorgesehenen Fallen zulassig.

[Im Fall von nicht-nachrangigen
Schuldverschreibungen einfigen:

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte,
unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die untereinander und mit allen anderen
unbesicherten und nicht-nachrangigen gegenwartigen und
zukinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig
sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende
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gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen
einfigen:

Die Schuldverschreibungen sollen Tier 2 Instrumente (wie
nachstehend definiert) darstellen.

Die Schuldverschreibungen begriinden direkte,
unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und
zumindest den gleichen Rang mit allen anderen
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin,
ausgenommen nachrangige Verbindlichkeiten, welche
gemal ihren Bedingungen als nachrangig gegeniber den
Schuldverschreibungen bezeichnet werden.

Im Falle der Insolvenz oder der Liquidation der Emittentin
sind die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen: (i) nachrangig gegenitber allen
gegenwartigen  oder  zuklnftigen nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin;
(ii) gleichrangig untereinander sowie gegeniber allen
gegenwartigen oder zukunftigen nachrangigen
Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin, die
nicht nachrangig oder vorrangig gegenlber den
Schuldverschreibungen sind oder diesen gegentber als
nachrangig oder vorrangig bezeichnet werden; und
(iii) vorrangig gegentiber den Anspriichen von Aktionaren,
Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten
Kernkapitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 CRR
sowie Inhabern von Instrumenten des zusatzlichem
Kernkapitals (Additional Tier 1) gemal Artikel 52 CRR der
Emittentin und allen anderen nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nachrangig
gegenlber den Schuldverschreibungen sind oder diesen
gegeniber als nachrangig bezeichnet werden.

"CRR" bezeichnet die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
tiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012  (Capital  Requirements
Regulation) in der jeweils geltenden oder ersetzten
Fassung, und alle Bezugnahmen auf die mal3geblichen
Artikel der CRR umfassen Bezugnahmen auf alle geltenden
gesetzlichen Bestimmungen, die diese Artikel von Zeit zu
Zeit andern oder ersetzen.

"Tier 2 Instrumente" bezeichnet alle (direkt oder indirekt
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begebenen) Kapitalinstrumente der Emittentin, die zu
Instrumenten des Ergénzungskapitals (Tier 2) gemanR
Artikel 63 CRR zahlen, einschlief3lich aller
Kapitalinstrumente, die aufgrund von CRR-
Ubergangsbestimmungen zu den Instrumenten des
Erg&nzungskapitals z&hlen.]

[Im Fall von Hypothekenpfandbriefen einfligen:

Die Hypothekenpfandbriefe begrinden direkte, unbedingte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind. Die Hypothekenpfandbriefe
sind nach MaRRgabe des Gesetzes Uber die Pfandbriefe und
verwandten Schuldverschreibungen 6ffentlich-rechtlicher
Kreditanstalten (PfandbriefG) gedeckt und stehen im
gleichen Rang mit allen anderen nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, gegenwartig und zukunftig,
aus Hypothekenpfandbriefen desselben Deckungsstocks.]

[Im Fall von 6ffentlichen Pfandbriefen einfligen:

Die offentlichen Pfandbriefe begriinden direkte, unbedingte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander  gleichrangig sind. Die  Offentlichen
Pfandbriefe sind nach MalRgabe des Gesetzes lber die
Pfandbriefe und verwandten Schuldverschreibungen
offentlich-rechtlicher Kreditanstalten (PfandbriefG) gedeckt
und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht-
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, gegenwartig
und zukinftig, aus Offentlichen Pfandbriefen desselben
Deckungsstocks.]

[Im Fall von Zertifikaten einfiigen:

Die Zertifikate begriinden direkte, unbesicherte und nicht-
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit allen anderen unbesicherten und
nicht-nachrangigen  gegenwartigen und  zukinftigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit
diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.]

[Es steht der Emittentin frei, die Wertpapiere an
bestimmten Wahlriickzahlungstagen (Call) vorzeitig
zuruckzuzahlen.]

[Die Emittentin kann die Wertpapiere jederzeit vor dem
Falligkeitstag bei Vorliegen einer Rechts&nderung
vorzeitig zurickzahlen.]

Die Wertpapiere unterliegen keiner Negativverpflichtung.
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Die Wertpapiere sehen keine ausdrucklichen Verzugsfalle
vor; Anspruche gegen die Emittentin auf Zahlungen auf
die Wertpapiere verjahren, sofern sie nicht innerhalb von
[®] Jahren (im Falle des Kapitals) und innerhalb von [@]
Jahren (im Falle von Zinsen) ab dem Tag der Falligkeit
geltend gemacht werden.

[Bei fixverzinslichen Schuldverschreibungen
einflgen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag [jahrlich mit einem Zinssatz von [Zinssatz
einfugen]%] [bis zum [Ende der Fixzinsperiode
einfliigen]] verzinst.]

[Bei variabel verzinslichen Schuldverschreibungen
(Leitzinssatz) einfugen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag mit dem Zinssatz (wie unten definiert) [im Fall
von anfanglicher Fixzinsperiode einfligen: ab dem
[Ende der Fixzinsperiode einfligen] (davor mit einem
fixen Zinssatz von [Zinssatz einfligen]% per annum)]
verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode
entspricht der Summe aus (i) dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor

einfugen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor") und
(b) der Zinsberechnungsbasis (wie nachstehend definiert)
far den [Referenzzinssatz einflgen] (der

"Referenzzinssatz") und (ii) der fur die jeweilige
Zinsperiode mafigeblichen Marge von [Marge einfiigen].

"Zinsberechnungsbasis" ist der Angebotssatz oder das
arithmetische Mittel der Angebotsséatze (ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) fir Einlagen in [®] wie auf der
Bildschirmseite (wie unten definiert) gegen 11:00 Uhr ([®]
Ortszeit) am Zinsfeststellungstag fur den Referenzzinssatz
angezeigt. "Bildschirmseite" meint [®].]

[Bei variabel verzinslichen Schuldverschreibungen
(Swapsatz) einfligen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag mit dem Zinssatz (wie unten definiert) [im Fall
von anfanglicher Fixzinsperiode einfigen: ab dem
[Ende der Fixzinsperiode einfligen] (davor mit einem
fixen Zinssatz von [Zinssatz einfligen]% per annum)]
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verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode
entspricht der Summe aus (i) dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor

einfligen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor™) und
(b) der Zinsberechnungsbasis (wie nachstehend definiert)
far den [Referenzswapsatz einfligen] (der

"Referenzswapsatz”) und (ii) der fur die jeweilige
Zinsperiode mafigeblichen Marge von [Marge einfiigen].

"Zinsberechnungsbasis" ist der Referenzswapsatz wie
er am Zinsfeststellungstag auf der Bildschirmseite
[Bildschirmseite einfigen] fir den Referenzswapsatz
angezeigt wird.]

[Bei Stufenzins-Schuldverschreibungen einfigen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag jahrlich mit den folgenden Zinssatzen
verzinst.

Zinsperiode ‘Zinssatz

[Zinsperiode einfligen] ‘ [Zinssatz einfligen]
[Soweit erforderlich, weitere Zeilen erganzen]

[Bei Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung einfigen:

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag mit dem Zinssatz (wie unten definiert) [im
Fall von anfanglicher Fixzinsperiode einfliigen: ab dem
[Ende der Fixzinsperiode einfliigen]] verzinst.

[Im Fall von Range Accrual einfliigen:

An jedem Zinsermittlungstag ([einfligen]) stellt die
Berechnungsstelle nachtraglich fir die unmittelbar
vorhergehende Zinsperiode die Anzahl der Kalendertage
innerhalb dieser Beobachtungsperiode ([einfligen]) fest,
an denen der Beobachtungswert ([einflgen]) des
Basiswerts ([einfugen]) weder die obere Barriere
([einfGgen]) noch die untere Barriere ([einfligen])
erreicht oder durchbrochen hat (dh an jenen Tagen, an
denen der Kurs innerhalb der beiden Barrieren lag).

Der Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemal folgender
Formel errechnet:

Zinssatz = RAZ*N /M
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wobei

"N" meint die Anzahl der Kalendertage innerhalb der
malgeblichen Beobachtungsperiode, an denen der
Beobachtungswert des Basiswerts innerhalb der beiden
Barrieren lag;

"M" meint die Anzahl der Geschaftstage in der
malgeblichen Zinsperiode; und

"RAZ" meint den Range Accrual Zinssatz von [@].]
[Im Fall von Digitaler Option einfligen:

Wenn der Schlusskurs des Basiswerts am mafgeblichen
Beobachtungstag ([einfligen]) auf oder Uber der Barriere
([einfigen]) liegt, entspricht der Zinssatz fur die
mafigebliche Zinsperiode dem Digitale Option Zinssatz 1
([einfigen]) in allen anderen Fallen entspricht der Zinssatz
fur die malgebliche Zinsperiode dem Digitale Option
Zinssatz 2 ([einfugen]) (der "Zinssatz").]]

[Im Fall von Inflationsgebunden (additiv) einfligen:

An jedem Zinsermittlungstag ([einflgen]) stellt die
Berechnungsstelle fir die Zinsperiode von dem dem

Zinsermittlungstag unmittelbar vorhergehenden
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zu dem dem
Zinsermittlungstag unmittelbar nachfolgenden

Zinszahlungstag (ausschlie3lich) die Entwicklung des
Basiswerts im Zeitraum ([einfiigen]) vor Beginn der
Zinsperiode fest. Der Zinssatz fir den mafgeblichen
Zinsermittlungstag (t) entspricht der Summe aus (i) dem
Basiszinssatz ([einfligen], der "Basiszinssatz") und (ii) der
prozentualen Entwicklung des MaRgeblichen Indexstandes
zum Indexermittlungszeitpunkt 1 ([einflgen], der
"Indexermittlungszeitpunkt 1") gegenuber dem
Mafgeblichen Indexstand zum Indexermittlungszeitpunkt 2
([einfigen], der “Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der
Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemafR folgender Formel
errechnet, wobei der Zinssatz kaufmannisch auf flnf
Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ sein
kann:

7B+ Index(Monat,) — Index(Monat;_1))
B Index(Monat_y))
Woabei:
"Z" meint den Zinssatz per annum;

"B" meint den Basiszinssatz per annum,;
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"Index(Monat;)" meint den MafRgeblichen Indexstand zum
Indexermittlungszeitpunkt 1;

“Index(Monat.;))" meint den MaRgeblichen Indexstand
zum Indexermittlungszeitpunkt 2;

"Index" meint — vorbehaltlich einer Anpassung geman den
Emissionsbedingungen — den unrevidierten harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) im  Euroraum ohne
Tabakwaren® (HICP — all items excluding tobacco — Index
(2005 = 100) Euro area);

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert;
provisorisch) bezogen auf einen beliebigen Monat, wie er
von der Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte
des Folgemonats ermittelt wird und wie er auf der Index-
Bildschirmseite ([einfligen]) verdffentlicht wird; und

"Mafgeblicher Indexstand"” ist jeder auf einen
Bezugszeitpunkt bezogene unrevidierte (provisorische)
Stand des Index, wie er von der Indexberechnungsstelle in
der Regel in der Mitte des auf den Bezugszeitpunkt
folgenden Monats ermittelt wird und wie er auf der Index-
Bildschirmseite ([einfligen]) veroffentlicht wird.
Nachfolgende Korrekturen werden nicht berlcksichtigt.
Vorlaufige Veroffentlichungen einer Schéatzung des
Mafgeblichen Indexstandes bleiben aul3er Betracht;

"Indexberechnungsstelle" ist die Europaische Kommission
- Eurostat - vorbehaltlich einer Anpassung gemaR den
Emissionsbedingungen.]

[Im Fall von Inflationsgebunden (multiplikativ)
einfugen:

An jedem Zinsermittlungstag ([einfligen]) stellt die
Berechnungsstelle fir die Zinsperiode von dem dem

Zinsermittlungstag unmittelbar vorhergehenden
Zinszahlungstag (einschlie@lich) bis zu dem dem
Zinsermittlungstag unmittelbar nachfolgenden

Zinszahlungstag (ausschlie3lich) die Entwicklung des

Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemafl der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste
zunachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal
und Finnland. Griechenland gehort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar
2008, die Slowakei seit Januar 2009, Estland seit Januar 2011, Lettland seit Januar 2014 und Litauen seit Januar
2015 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden anhand einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index
wird monatlich ermittelt und in der Regel in der Mitte des Folgemonats veroffentlicht.
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Basiswerts im bestimmten Zeitraum von [einfligen] vor
Beginn der Zinsperiode fest. Der Zinssatz fur den
mafgeblichen Zinsermittlungstag (t) entspricht dem Produkt

aus (i) der Partizipationsrate ([einfUgen], die
"Partizipationsrate") und (ii) der prozentualen Entwicklung
des Mafgeblichen Indexstandes zum
Indexermittlungszeitpunkt 1 ([einflgen], der
"Indexermittlungszeitpunkt 1") gegenlber dem

Malgeblichen Indexstand zum Indexermittlungszeitpunkt 2
([einfigen], der "Indexermittlungszeitpunkt 2"). Der
Zinssatz (der "Zinssatz") wird gemaf folgender Formel
errechnet, wobei der Zinssatz kaufmannisch auf flnf
Nachkommastellen gerundet wird und nicht negativ sein
kann:

Index(Monat,) — Index(Monat_1y)
*
Index(Monat;_))

Wobei:
"Z" meint den Zinssatz per annum;

"Index(Monat;)" meint den MalRgeblichen Indexstand zum
Indexermittlungszeitpunkt 1;

"Index(Monat.;))" meint den Maf3geblichen Indexstand zum
Indexermittlungszeitpunkt 2;

"Index" meint — vorbehaltlich einer Anpassung gemald den
Emissionsbedingungen — den unrevidierten harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) im  Euroraum ohne
Tabakwaren’ (HICP — all items excluding tobacco — Index
(2005 = 100) Euro area);

"P" meint die Partizipationsrate ([einfligen]);

"Indexstand" ist jeder Stand des Index (unrevidiert;
provisorisch) bezogen auf einen beliebigen Monat, wie er
von der Indexberechnungsstelle in der Regel in der Mitte
des Folgemonats ermittelt wird und wie er auf der Index-
Bildschirmseite ([einfligen]) verdffentlicht wird; und

Der unrevidierte harmonisierte Verbraucherpreisindex des Euroraums ohne Tabakwaren zahlt zu den EU-
Verbraucherpreisindizes, die gemaR der Verordnung (EG) Nr. 2494/95 vom 23.10.1995 nach einem harmonisierten
Ansatz und einheitlichen Definitionen berechnet werden. Basisjahr ist das Jahr 2005. Der Euroraum erfasste
zunachst Belgien, Deutschland, Irland, Spanien, Frankreich, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal
und Finnland. Griechenland gehort seit Januar 2001, Slowenien seit Januar 2007, Zypern und Malta seit Januar
2008, die Slowakei seit Januar 2009, Estland seit Januar 2011, Lettland seit Januar 2014 und Litauen seit Januar
2015 zum Euroraum. Neue Mitgliedstaaten werden anhand einer Kettenindexformel in den Index integriert. Der Index
wird monatlich ermittelt und in der Regel in der Mitte des Folgemonats veroffentlicht.
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"Malgeblicher Indexstand"” ist jeder auf einen
Bezugszeitpunkt bezogene unrevidierte (provisorische)
Stand des Index, wie er von der Indexberechnungsstelle in
der Regel in der Mitte des auf den Bezugszeitpunkt
folgenden Monats ermittelt wird und wie er auf der Index-
Bildschirmseite ([einfligen]) veroffentlicht wird.
Nachfolgende Korrekturen werden nicht berlcksichtigt.
Vorlaufige Veroffentlichungen einer  Schétzung des
Mafgeblichen Indexstandes bleiben aulRer Betracht;

"Indexberechnungsstelle" ist die Européische Kommission
- Eurostat - vorbehaltlich einer Anpassung gemafR den
Emissionsbedingungen.]

[Bei Steepener-Schuldverschreibungen einfugen:

Verzinsung. Die  Schuldverschreibungen  werden
bezogen auf ihren Nennbetrag mit dem Zinssatz (wie
unten definiert) verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fUr jede Zinsperiode entspricht
dem Produkt des Zins-Partizipationsfaktors ([einfligen])
und der Differenz zwischen dem Swapsatz 1 ([einfligen])
und dem Swapsatz 2 ([einfligen]).]

[Bei Nullkupon-Schuldverschreibungen einfigen:

Keine laufende Verzinsung. Es erfolgen keine laufenden
Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen.]

[Im Fall von Mindest- und/oder Maximalzinssatz,
einfugen:

Der Zinssatz ist durch den [Maximalzinssatz von [®]] [und]
[den Mindestzinssatz von [®]] begrenzt.]

[Bei Zertifikaten ohne Verzinsung einfugen:
Es erfolgt keine laufende Verzinsung der Zertifikate.]
[Bei fixverzinsten Zertifikaten einfigen:

Die Zertifikate werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (einschliellich) (der
"Verzinsungsbeginn™) bis zum [Falligkeitstag
einfugen] (der "Falligkeitstag") (ausschlief3lich) [jahrlich
mit dem einem Zinssatz von [Zinssatz einfligen]% per
annum] verzinst.]

[Bei variabel verzinsten Zertifikaten einfugen:

Die Zertifikate werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (einschlieBlich) (der
"Verzinsungsbeginn") bis zum [ersten Zinszahlungstag
einfigen] (ausschliellich) (der "erste Zinszahlungstag")
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und anschlieBend von jedem  Zinszahlungstag
(einschlieBlich)  bis  zum  unmittelbar  folgenden
Zinszahlungstag (ausschlief3lich) mit einem Zinssatz (wie
unten definiert) verzinst.

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode
entspricht der Summe aus (i) dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor

einfligen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor™) und

(b) der Zinsberechnungsbasis (wie nachstehend definiert)
far den [Referenzzinssatz einflgen] (der
"Referenzzinssatz") und (ii) der fir die jeweilige
Zinsperiode mafigeblichen Marge von [Marge einfiigen].

"Zinsberechnungsbasis" ist der Angebotssatz oder das
arithmetische Mittel der Angebotsséatze (ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) fur Einlagen in [®] wie auf der
Bildschirmseite (wie unten definiert) gegen 11:00 Uhr ([®]
Ortszeit) am Zinsfeststellungstag fur den Referenzzinssatz
angezeigt. "Bildschirmseite" meint [®].]

[Entfallt; die Wertpapiere haben keine Verzinsung.]

[Verzinsungsbeginn  ist der [Verzinsungsbeginn
einfugen] (der "Verzinsungsbeginn®).

Der Zinsbetrag ist an jedem Zinszahlungstag (wie
nachstehend definiert) zahlbar. "Zinszahlungstag"
bedeutet nach Mallgabe der Endgultigen Bedingungen
jeden [Festgelegte Zinszahlungstage einfiigen] [jeweils
den Tag, der auf den Ablauf der Festgelegten Zinsperiode
([einfigen]) nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag,
oder im Fall des ersten Zinszahlungstags, nach dem
Verzinsungsbeginn, folgt.]]

[Entfallt; die Wertpapiere
basiswertabhangige Verzinsung.]

haben keine

[Der Zinssatz der Wertpapiere stitzt sich auf einen
Basiswert. Bei dem Basiswert handelt es sich um
[ein(e)(n)] [[hybriden] Basiswertkorb aus] [Aktie] [Aktien]
[Index] [(Indizes)] [Rohstoff] [Rohstoffe] [Wa&hrung]
[Wahrungen] und zwar [@].]

[Die Wertpapiere werden, soweit sie nicht zuvor bereits
ganz oder teilweise zurtickgezahlt oder zuriickgekauft
wurden, am [Falligkeitstag einfligen] (der
"Falligkeitstag”) zu ihrem Ruickzahlungsbetrag von
[Rickzahlungsbetrag einfligen] (der
"Riuckzahlungsbetrag") zurlickgezahilt.]
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[Bei Fix- bzw. variabel verzinstem Zertifikat einfigen:

Die Einlosung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermal3en berechnet wird:

Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere. Falls
der Schlusskurs des Basiswerts am Endbeobachtungstag
([einfigen]) (der "Endbeobachtungstag") gleich hoch
oder héher als die Barriere ([einfligen]) (die "Barriere") ist,
entspricht der Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei
Nichtverletzung der Barriere") dem Nennbetrag.

Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Falls der
Schlusskurs des Basiswerts am Endbeobachtungstag
niedriger als die Barriere ([einfliigen]) (die "Barriere") ist,
entspricht der Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei
Verletzung der Barriere") dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs. Der Tilgungskurs
wird geman folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T =100% + ( Y ) ( )>

Basiswert(start)
Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag; und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag (der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Partizipations-Zertifikat ohne Kapitalgarantie
einflgen:

Die Einlésung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"”), der dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (i) dem Tilgungskurs (der
"Tilgungskurs") entspricht. Der Tilgungskurs wird geman
folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
T =100% + P =

Basiswert(start)
Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"P" meint den Partizipationsfaktor, der (i) fur den Fall, dass
der Basiswert(final) kleiner oder gleich grol3 wie der
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Basiswert(start) ist 100% betragt und (ii) fur den Fall, dass
der Basiswert(final) groRer als der Basiswert(start) ist
([Partizipationsfaktor einfiigen]) betragt;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag ([einfugen], der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag ([einfugen], der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Partizipations-Zertifikat ohne Kapitalgarantie mit
Cap einfugen:

Die Einlésung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der dem geringeren Wert von (a)
[Cap einfligen] und (b) dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs (der
"Tilgungskurs") entspricht. Der Tilgungskurs wird gemaf
folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
T =100% + P =

Basiswert(start)
Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"P" meint den Partizipationsfaktor, der (i) fur den Fall, dass
der Basiswert(final) kleiner oder gleich gro3 wie der
Basiswert(start) ist 100% betragt und (ii) fir den Fall, dass
der Basiswert(final) grof3er als der Basiswert(start) ist
([Partizipationsfaktor einfiigen]) betragt;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag ([einfagen], der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag ([einfagen], der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Partizipations-Zertifikat mit Kapitalgarantie oder
Teilschutz einfligen:

Die Einlésung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag”), der dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs (der
"Tilgungskurs") entspricht. Der Tilgungskurs wird geman
folgender Formel errechnet:



- 37 -

[Im Fall von Kapitalgarantie einflgen:
T
= max {100% +P

Basiswert(final) — Basiswert(start
*< (final) ( )>;100%}]

Basiswert(start)
[Im Fall von Teilschutz einfigen:

T
= max{100% + P

<Basiswert( final) — Basiswert(start)
*

Basiswert(start)

); [Teilschutz einfiige

Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor ([einflgen]);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag ([einfugen], der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag ([einfugen], der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Partizipations-Zertifikat mit Kapitalgarantie oder
Teilschutz und Cap einfligen:

Die Einlosung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung (der
"Tilgungsbetrag”), der dem geringeren Wert von
(a) [Cap einfugen] und (b) dem Produkt aus (i) dem
Nennbetrag und (i) dem Tilgungskurs (der
"Tilgungskurs") entspricht. Der Tilgungskurs wird geman
folgender Formel errechnet:

[Im Fall von Kapitalgarantie einfligen:

T =
max {100% + P *(

Basiswert(final)—Basiswert(start
(final ( ));100%}]
Basiswert(start)

[Im Fall von Teilschutz einfigen:

T = max{100% + P
(Basiswert(f inal) — Basiswert(start))
* H

Basiswert(start)

[Teilschutz einfiigen]}]
Wobei:
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"T" meint den Tilgungskurs;
"P" meint den Partizipationsfaktor ([einflgen]);

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag ([einfugen], der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag ([einfugen], der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Bonus-Zertifikat mit Kapitalgarantie einfligen:

Die Einlosung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten  Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermalf3en berechnet wird:

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der
Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von mehreren
Basiswerten der Schlusskurs von mindestens einem
Basiswert) an keinem der Beobachtungstage ([einfligen])
(die "Beobachtungstage") die Barriere ([einfligen])
berthrt oder unterschreitet, entspricht der Tilgungsbetrag
dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs. Der Tilgungskurs wird gemald folgender
Formel errechnet:

T =100% + Bonus
Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs; und
"Bonus" ist ([einfligen]).

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der
Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von mehreren
Basiswerten der Schlusskurs von mindestens einem
Basiswert) zumindest an einem oder mehreren Tagen die
Barriere ([einfiigen]) berthrt oder unterschreitet, entspricht
der Tilgungsbetrag dem Nennbetrag.]

[Bei Bonus-Zertifikat ohne Kapitalgarantie einfligen:

Die Einlosung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten = Wahrung (der
"Tilgungsbetrag"), der folgendermalien berechnet wird:

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der
Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von mehreren
Basiswerten der Schlusskurs von mindestens einem
Basiswert) an keinem der Beobachtungstage ([einfligen])
die Barriere ([einflgen]) berihrt oder unterschreitet,
entspricht der Tilgungsbetrag dem Produkt aus (i) dem
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Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs bei Nichtverletzung
der Barriere. Der Tilgungskurs bei Nichtverletzung der
Barriere wird gemalf folgender Formel errechnet:

Tn = 100% + Bonus
Wobei:

"Tn" meint den Tilgungskurs bei Nichtverletzung der
Barriere; und

"Bonus" ist ([einflgen]).

fur den Fall, dass, wie von der Emittentin festgestellt, der
Schlusskurs des Basiswertes (oder im Fall von mehreren
Basiswerten der Schlusskurs von mindestens einem
Basiswert) zumindest an einem oder mehreren
Beobachtungstagen ([einfligen]) die Barriere ([einfligen])
berthrt oder unterschreitet, entspricht der Tilgungsbetrag
dem Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem
Tilgungskurs bei Verletzung der Barriere. Der Tilgungskurs
bei Verletzung der Barriere wird gemaf? folgender Formel
errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start)
Tv =100% +

Basiswert(start)
Wobei:
"Tv" meint den Tilgungskurs bei Verletzung der Barriere;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag (der "Endbeobachtungstag");
und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag (der
"Anfangsbeobachtungstag").]

[Bei Express-Zertifikat einfligen:

Die Einlésung der Zertifikate erfolgt durch Zahlung eines
Betrages in der Festgelegten Wahrung ("Tilgungsbetrag"),
der folgendermaf3en berechnet wird:

Tilgungsbetrag bei Vorzeitiger Rickzahlung. Sofern an
einem Beobachtungstag ([Beobachtungstag(e)
einfigen]) (jeweils ein "Beobachtungstag”) der
Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch oder héher als die
Ruckzahlungsschwelle ist, endet die Laufzeit des Express-
Zertifikates an diesem Beobachtungstag, ohne dass es
einer gesonderten Kindigung des Express-Zertifikates
durch die Emittentin bedarf und die Zertifikate werden
innerhalb von [Tilgungszeitpunkt einfligen]
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Bankarbeitstagen durch Bezahlung des Tilgungsbetrags bei
Vorzeitiger Rickzahlung getilgt (Vorzeitige Rickzahlung). In
diesem Fall erfolgt die Einlésung des Express-Zertifikates
durch Zahlung des Nennbetrags einschlief3lich der bis zum
Tag der Rickzahlung angefallenen aber noch nicht
bezahlten Zinsen. Das Eintreten der Vorzeitigen
Ruckzahlung sowie die Ho6he des Tilgungsbetrags bei
Vorzeitiger Rulckzahlung werden von der Emittentin
unverzlglich bekannt gemacht.

"Ruckzahlungsschwelle” meint [wenn unterschiedliche
Riuckzahlungsschwellen festgelegt sind, einfligen: in
Bezug auf die nachstehend angeflihrten Zeitraume wéahrend
der Laufzeit des Express-Zertifikates den jeweils in
nachfolgender Tabelle angefuhrten Wert:]
[Rickzahlungsschwelle oder Tabelle einfligen]

Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung der Barriere. Sollte
es zu keiner Vorzeitigen Riuckzahlung kommen und ist der
Schlusskurs des Basiswerts gleich hoch oder héher als die
Barriere ([einfugen]) (die "Barriere"), entspricht der
Tilgungsbetrag (der "Tilgungsbetrag bei Nichtverletzung
der Barriere”) dem Nennbetrag zuziglich der bis zum
Falligkeitstag (ausschlieBlich) aufgelaufenen aber noch
nicht bezahlten Zinsen.

Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere. Sollte es zu
keiner Vorzeitigen Rickzahlung kommen und ist der
Schlusskurs des Basiswerts niedriger als die Barriere
([einfigen]) (die "Barriere"), entspricht der Tilgungsbetrag
(der "Tilgungsbetrag bei Verletzung der Barriere") dem
Produkt aus (i) dem Nennbetrag und (ii) dem Tilgungskurs
zuziglich der bis zum Falligkeitstag (ausschlief3lich)
aufgelaufenen aber noch nicht bezahlten Zinsen. Der
Tilgungskurs wird gemalf? folgender Formel errechnet:

Basiswert(final) — Basiswert(start
T =100% + ( ( ) ( )>

Basiswert(start)
Wobei:
"T" meint den Tilgungskurs;

"Basiswert(final)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Endbeobachtungstag ([einflgen], der
"Endbeobachtungstag"); und

"Basiswert(start)" meint den Schlusskurs des Basiswertes
am Anfangsbeobachtungstag ([einflgen], der
"Anfangsbeobachtungstag").]
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[®] [Eine Rendite kann aufgrund der im Vorhinein nicht
bestimmbaren Ertrage der Wertpapiere nicht berechnet
werden.]

Grundsatzlich sind alle Rechte aus Wertpapieren durch
jeden Glaubiger selbst gegentber der Emittentin geltend
zu machen.

Seitens der Emittentin ist keine organisierte Vertretung
der Inhaber der Wertpapiere (die "Wertpapierinhaber")
vorgesehen.

GemalR den Bestimmungen des Kuratorengesetzes ist in
bestimmten Fallen vom zustandigen Gericht ein Kurator
fur die jeweiligen Glaubiger zu bestellen.

[Entfallt; die Wertpapiere schitten keine Zinsen aus bzw
enthalten keine derivative Komponente bei der
Zinszahlung.]

[Siehe C.9]

[Die Zulassung der Wertpapiere zum Amtlichen Handel
der Wiener Borse wird beantragt.]

[Die Einbeziehung der Wertpapiere in den Handel in dem
von der Wiener Borse als Multilaterales Handelssystem
gefuhrten Dritten Markt wird beantragt.]

[Entfallt; die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung
der Wertpapiere zum Handel an einem geregelten Markt
gestellt.]

[Die Zulassung der Wertpapiere zum Amtlichen Handel
der Wiener Boérse kann jederzeit beantragt werden.]

[Entfallt; die Wertpapiere enthalten keine derivative
Komponente.]

[Siehe C.9]

[Bei Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung ist die HOhe des Zinssatzes von der
Entwicklung eines oder mehrerer Basiswerte abhangig.
Der Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen
hingegen steht bereits am Begebungstag fest und andert
sich nicht. Der Marktpreis der Schuldverschreibungen
neigt typischerweise weniger zu Schwankungen
(Volatilitdt) als der Marktpreis von Zertifikaten. Der
Marktpreis der Schuldverschreibungen hangt unter
anderem von der Einschatzung des Marktes uber die
Rendite der Schuldverschreibungen ab. Geht der Markt
von einer Erhéhung der Rendite der
Schuldverschreibungen aus, erhdht sich in der Regel
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auch der Marktpreis der Schuldverschreibungen. Die
Rendite der Schuldverschreibungen ist von der Differenz
zwischen dem Preis, zu dem die Schuldverschreibungen
erworben werden, und dem Preis, zu dem sie verkauft
werden bzw dem Rickzahlungsbetrag sowie dem
Zinssatz der Schuldverschreibungen abhéangig. Da die
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung einen festen Rickzahlungsbetrag aufweisen,
kommt der Verdnderung des Basiswerts eine
malgebliche Bedeutung fur die Veranderung des
Marktpreises zu. Je nach der Zuordnung zwischen
Basiswert und Zinssatz, ist bei einer Anderung des
Marktpreises des Basiswertes grundsatzlich von einer
Anderung des Marktpreises der Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung auszugehen. Bei
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung bemisst sich die H6he des auf eine
Zinsperiode  anwendbaren  Zinssatzes nach der
Entwicklung des Marktpreises eines oder mehrerer
Basiswerte in einem bestimmten Zeitraum.

Bei Zertifikaten ist die H6he des Tilgungsbetrags von der
Entwicklung des Wertes eines oder mehrerer Basiswerte
abhéngig. Zertifikate konnen zudem eine fixe oder
variable Verzinsung aufweisen. Die Rendite der
Zertifikate bemisst sich daher maRgeblich vom
Tilgungsbetrag und der allfalligen Verzinsung. Der
Marktpreis von Zertifikaten ist typischerweise sehr volatil,
wenn sie keine laufende Verzinsung aufweisen, da der
Tilgungsbetrag (meist) ungewiss ist. Fur die Zuordnung
zwischen Basiswert und Tilgungsbetrag gilt dasselbe wie
oben. Dartber hinaus koénnen die Zertifikate je nach
Zertifikate-Art auch noch weitere Merkmale bzw
Strukturen aufweisen. Der Marktpreis der Zertifikate wird
maflgeblich von ihrem Tilgungsbetrag bzw der
Einschatzung des Marktes uber die voraussichtliche Hohe
des Tilgungsbetrags der Zertifikate bei Laufzeitende
beeinflusst.]

[Entfallt; die Wertpapiere sind keine derivativen
Wertpapiere.]

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

[Siehe C.9 - Feststellungstage und
Beobachtungszeitraum]
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[Falligkeitstag ist der [@®].]

[Entfallt; die
Wertpapiere.]

Wertpapiere sind keine derivativen

[Entfallt; die Wertpapiere sind nur im Hinblick auf die
Hbéhe des Zinssatzes basiswertabhangig.]

[Die Zahlung von Kapital [und Zinsen] 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

Wertpapierinhaber depotfihrende Stelle.

Als Zahlstelle fungiert [die Hypo Vorarlberg Bank AG,
Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich] [@].]

[Entfallt; die
Wertpapiere.]

Wertpapiere sind keine derivativen

[Entfallt; die Wertpapiere sind nur im Hinblick auf die
Hbhe des Zinssatzes basiswertabhéangig.]

[Bei Schuldverschreibungen einfigen: Die Zahlung
des Rickzahlungsbetrags erfolgt am Falligkeitstag durch
die Emittentin im Wege der Zahlstelle.]

[Bei  Zertifikaten einfugen: Die Zahlung des
Tilgungsbetrags erfolgt am Falligkeitstag durch die
Emittentin im Wege der Zahlstelle.]

[Entfallt; die
Wertpapiere.]

Wertpapiere sind keine derivativen

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

[Der endgultige Referenzpreis ist der Schlusskurs des
Basiswertes am maf3geblichen Tag.]

[Entfallt; die
Wertpapiere.]

Wertpapiere sind keine derivativen

[Informationen lber [Basiswert einfigen] kénnen [Ort
einfugen] bezogen werden.]
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Die schwierigen volkswirtschaftlichen Bedingungen und
die Bedingungen am Finanzmarkt kdnnen erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit, die
Finanz- und Ertragslage sowie die Zukunftsaussichten
der Hypo Vorarlberg-Gruppe haben.

Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder
Bonitatsverschlechterungen von Kunden oder anderen
Gegenparteien koénnen Zu Verlusten fuhren
(Kreditausfallsrisiko).

Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die Geldmittel
zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in
ausreichendem MalRe zur Verfligung stehen oder diese
nur zu fir die Emittentin schlechteren Konditionen
beschafft werden kénnen (Liquiditatsrisiko).

Die Emittentin ist Risiken der Zinsdnderung ausgesetzt
(Zins&nderungsrisiko).

Negativzinsen im Kreditgeschaft kdnnten erhebliche
negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben.

Eine Anderung von Wechselkursen kann sich auf die
Emittentin negativ auswirken (Wechselkursrisiko).

Die Aussetzung, Senkung oder Aufhebung eines Ratings
der Emittentin kdnnte die Refinanzierungsbedingungen
der Emittentin, insbesondere ihren Zugang zu den
Fremdkapitalmarkten, negativ beeinflussen.

Wirtschaftliche oder politische Entwicklungen und/oder
ein Abschwung der Wirtschaft in den Hauptméarkten der
Emittentin kbnnen wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf ihre Ertrags- und Vermogenslage haben.

Die Emittentin ist in hoch kompetitiven Markten tatig und
konkurriert mit groRen Finanzinstituten sowie mit
etablierten lokalen Wettbewerbern.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des
aufsichtsrechtlichen Umfelds konnen negative
Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Emittentin
haben (Risiko von Gesetzesanderungen,
aufsichtsrechtliches Risiko).
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Die Emittentin unterliegt dem Risiko von Anderungen
steuerlicher Rahmenbedingungen, insbesondere
betreffend die Stabilitatsabgabe und die Einflhrung einer
Finanztransaktionssteuer.

Die Emittentin ist moglicherweise nicht in der Lage, die
Mindestanforderungen far Eigenmittel und
bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten zu erfllen.

Die Emittentin ist verpflichtet, Beitrdge an den
Einheitlichen  Abwicklungsfonds und an exante
finanzierte Fonds der Einlagensicherungssysteme
abzufiihren; dies fuhrt zu zuséatzlichen finanziellen
Belastungen der Emittentin und wirkt sich somit
nachteilig auf die Finanzposition der Emittentin und auf
ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage aus.

Die Emittentin ist Risiken ausgesetzt, die sich aus der
mangelnden Eignung oder dem Versagen interner
Ablaufe, von Menschen oder Systemen (insbesondere
IT-Systemen) oder aus externen — absichtlich oder
versehentlich  oder durch natdrliche Umstande
verursachten — Ereignissen ergeben (operationelles
Risiko).

Interessenkonflikte und Doppelfunktionen (zB von
Organen der Emittentin) kénnen zu Entscheidungen
fihren, die nicht im Interesse der Anleger liegen.

Die Emittentin wird durch eine Mehrheitseigentiimerin
kontrolliert, deren Beschlisse nicht im Interesse der
Anleger liegen kénnen.

Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang
mit MalBnahmen zur Verhinderung von Geldwésche,
Korruption und  Terrorismusfinanzierung  bringt
erhebliche Kosten und Aufwendungen mit sich und die
Nichteinhaltung dieser Vorschriften hat
schwerwiegende rechtliche sowie reputationsmallige
Folgen.

Die Vornahme von Anpassungen der
Absicherungsmal3inahmen kann zusatzliche Kosten,
Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Anderungen
verursachen, die Auswirkungen auf die
Absicherungsmal3nahmen der Emittentin haben konnten.

Es besteht das Risiko, dass sich die Werthaltigkeit
bestehender Beteiligungen der HYPO EQUITY
Unternehmensbeteiligungen AG (HUBAG) negativ
entwickelt und dass die in der HYPO EQUITY
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Unternehmensbeteiligungen AG (HUBAG)
ausgewiesenen Beteiligungswerte beim Exit nicht
erzielt werden konnen, wodurch die Geschafts-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin nachteilig
beeinflusst werden kann.

Wertpapiere kdnnen ein ungeeignetes Investment sein
— komplexe Finanzinstrumente sind nicht fur alle
Anleger geeignet, da sie ein im Vergleich zu nicht
komplexen Finanzinstrumenten wesentlich hoheres
Verlustrisiko aufweisen.

Die Wertpapierinhaber sind dem Kreditrisiko der
Emittentin ausgesetzt.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko ausgesetzt, dass
die Emittentin weiteres Fremdkapital aufnimmt.

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf
und/oder Verkauf von Wertpapieren und/oder der
Depotfihrung kénnen zu Kostenbelastungen fiihren,
die die mit den Wertpapieren verbundene Rendite
malgeblich reduzieren kénnen.

Von einem Kauf von Wertpapieren auf Kredit wird
aufgrund des Risikos eines deutlich héheren Verlusts
abgeraten.

Keine Gewissheit eines liquiden Sekundarmarktes fir
die Wertpapiere.

Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den
Wertpapieren oder den Basiswerten ausgesetzt,
unterbrochen oder beendet wird.

Wertpapierinhaber unterliegen moglicherweise einem
Wechselkursrisiko.

Eine Wiederveranlagung von Ertrdgen der Wertpapiere
zu den Bedingungen, die fur die Wertpapiere gelten, ist
ungewiss.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko nachteiliger
Entwicklungen der Marktpreise ihrer Wertpapiere
ausgesetzt.

Bei einer Ruckzahlung der Wertpapiere vor
Endfalligkeit sind die Wertpapierinhaber dem Risiko
ausgesetzt, dass ihre Kapitalanlage eine geringere
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Rendite als erwartet aufweist und eine
Wiederveranlagung nur zu schlechteren Bedingungen
maoglich ist (Risiko vorzeitiger Riickzahlung).

Bei Wertpapieren, die kein Kindigungsrecht der
Anleiheglaubiger vorsehen, haben die
Anleiheglaubiger mdglicherweise keine Mdglichkeit, ihr
Investment vorzeitig zu beenden.

Es st der Emittentin nicht verboten, weitere
Verbindlichkeiten einzugehen, die im Vergleich zu den
Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren vorrangig oder
gleichrangig sind.

Anleger, die in Wertpapiere investieren, gehen das
Risiko ein, dass sich der Credit Spread (Zinsaufschlag)
der Emittentin verandert (Credit Spread-Risiko).

Die Inhaber von fixverzinsten Wertpapieren und
Wertpapieren mit fixverzinsten Perioden sind dem
Risiko ausgesetzt, dass der Marktpreis der
Wertpapiere als Ergebnis einer Anderung des
Marktzinssatzes fallt.

Die Inhaber variabel verzinster Wertpapiere sind
bedeutenden Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt.

Risiken im Zusammenhang mit der Reform von
Referenzwerten fur Referenzzinssatze.

Steuerrechtliche Veranderungen kénnen sowohl den
Wert der Wertpapiere als auch die Ho6he der
Zahlungen negativ beeinflussen.

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Wertpapieren sind  von keiner  gesetzlichen
Sicherungseinrichtung gedeckt.

[Bei Hypothekenpfandbriefen und offentlichen
Pfandbriefen besteht keine Sicherheit, dass die
Deckungswerte des jeweiligen Deckungsstockes der
Hypothekenpfandbriefe und o6ffentlichen Pfandbriefe zu
jedem Zeitpunkt ausreichen, um die Verpflichtungen aus
den Hypothekenpfandbriefen und offentlichen
Pfandbriefen zu decken und/oder dass Ersatzwerte dem
jeweiligen Deckungsstock zeitgerecht hinzugefigt
werden kénnen.]

[Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen
Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt.]

Die Emittentin  kénnte  Abwicklungsbefugnissen
unterliegen, die auch negative Auswirkungen auf die
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Schuldverschreibungen haben kénnten.

Der Emittentin ist nicht untersagt, weitere Schuldtitel zu
begeben oder weitere Verbindlichkeiten aufzunehmen.

Im Fall einer Insolvenz der Emittentin haben Einlagen
einen hoheren Rang als die Anspriiche der Glaubiger im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.

Die Wertpapiere kénnen anderen
Abwicklungsbefugnissen unterliegen, die zu einer Nicht-
Zahlung von Zinsen und/oder einer Nichtriickzahlung
fuhren kdnnen.

[Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus nachrangigen
Schuldverschreibungen  stellen  unbesicherte  und
nachrangige Verbindlichkeiten dar, die gegeniber allen
Anspriichen nicht-nachrangiger Glaubiger der Emittentin
nachrangig sind.

Die Glaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die
Emittentin  nachrangige Schuldtitel begeben oder
nachrangige Verbindlichkeiten aufnehmen kann, die im
Rang vor den nachrangigen Schuldverschreibungen
stehen.

Nachrangige Schuldverschreibungen dirfen nicht nach
Wahl der Glaubiger vorzeitig zuriickgezahlt werden,
und jegliche Rechte der Emittentin auf vorzeitige
Rickzahlung oder Rickkauf der nachrangigen
Schuldverschreibungen sind von einer vorherigen
Erlaubnis der zustandigen Behorde und/oder der
Abwicklungsbehoérde abhangig.]

Bei einer zukiinftigen Geldentwertung (Inflation) kénnte
sich die reale Rendite einer Anlage verringern
(Inflationsrisiko).

Die Wertpapiere unterliegen 6sterreichischem Recht,
und Anderungen in den geltenden Gesetzen,
Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften
kénnen negative Auswirkungen auf die Emittentin, die
Wertpapiere und die Wertpapierinhaber haben.

Die fur die Verjdhrung von Anspriichen auf Zahlung
von Zinsen gesetzlich vorgesehene Frist von 3 Jahren
bzw die fiur die Verjahrung von Ansprichen auf
Zahlung von Kapital gesetzlich vorgesehene Frist von
30 Jahren ab Falligkeit kann in den auf die
Wertpapiere anwendbaren Emissionsbedingungen
gekirzt werden. In diesem Fall haben die
Wertpapierinhaber weniger Zeit, ihre Anspriche aus
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den Wertpapieren geltend zu machen.

Ein Osterreichisches Gericht kann einen Treuhander
(Kurator) fur die Wertpapiere ernennen, der die Rechte
und Interessen der Wertpapierinhaber in deren Namen
ausibt und wahrnimmt, wodurch die Mdglichkeit der
Wertpapierinhaber zur individuellen Geltendmachung
ihrer Rechte aus den Wertpapieren eingeschrankt
werden kann.

[Inhaber von Wertpapieren mit indexabhangiger
Verzinsung und/oder Ruckzahlung bzw Tilgung sind
dem Risiko der Entwicklung des Marktpreises des
zugrundeliegenden Index ausgesetzt.]

[Inhaber von Wertpapieren mit rohstoffabhéangiger
Verzinsung und/oder Rickzahlung bzw Tilgung sind
dem Risiko der Entwicklung des Marktpreises des
zugrundeliegenden Rohstoffes (oder des
Rohstoffkorbes) ausgesetzt.]

[Zahlungen auf Wertpapiere, bei denen die Verzinsung
und/oder die Rlckzahlung bzw Tilgung an den Wert
von Aktien (oder Aktienkdrben) gebunden ist, sind
abhangig von der Entwicklung des Marktpreises der
zugrundeliegenden Aktien (oder Aktienkorbe).]

[Inhaber von Wertpapieren, die von Wahrungen
abhangig sind, sind dem Risiko der Entwicklung des
Marktpreises  der  zugrundeliegenden  Wahrungen
ausgesetzt.]

[Inhaber von Wertpapieren, die von hybriden
Basiswertkérben abhangig sind, kdnnen einem
wesentlich  hdéheren Risiko als Inhaber von
Wertpapieren, die nur von einem Basiswert (oder einer
Art von Basiswerten) abhangig sind, ausgesetzt sein.]

[Interessenskonflikte kénnen die den Wertpapieren zu
Grunde liegenden Basiswerte negativ beeinflussen.]

[Allgemeine Risiken von Zertifikaten

Zertifikate verbriefen oft weder einen Anspruch auf
periodische  Zinszahlungen noch auf sonstige
Ausschittungen (zB Dividenden) und werfen daher
typischerweise keinen laufenden Ertrag ab. Mogliche
Wertverluste der Zertifikate konnen somit nicht durch
andere Ertréage aus den Zertifikaten kompensiert werden.
Vielmehr besteht die einzige Ertragschance in einer fir
den Anleger positiven Entwicklung des Basiswerts und
somit des Marktpreises der Zertifikate. Wenn sich dies
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nicht realisiert und das entsprechende Zertifikat Uber
keinen Kapitalschutz verfugt, kann die HOhe der
Kapitalriickzahlung, die von der Emittentin zu zahlen ist,
erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom
Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar
null betragen, mit der Folge, dass der Wertpapierinhaber
sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert.]

o [Spezielle Risiken von Partizipations-Zertifikaten
ohne Schutzmechanismus

Inhaber von Partizipations-Zertifikaten ohne
Schutzmechanismus nehmen an einer negativen
Entwicklung der Marktpreise der Basiswerte zumindest
wie bei einem direkten Investment in diese Basiswerte
teil. Solche Partizipations-Zertifikate unterliegen zur
Ganze dem Marktrisiko. Anleger, die ein Investment in
Partizipations-Zertifikate ~ ohne  Schutzmechanismus
erwagen, sollten sich dartuber im Klaren sein, dass Sie
beim Erwerb eines solchen Partizipations-Zertifikats
dasselbe Risiko wie bei einem direkten Investment in die
mafgeblichen Basiswerte eingehen und sie bei einer
negativen Entwicklung eines oder mehrerer der
Basiswerte ihr gesamtes eingesetztes Kapital verlieren
konnen. Falls die Partizipations-Zertifikate einen Cap
aufweisen, wird der Tilgungsbetrag, unabhéngig von der
Wertentwicklung der Basiswerte niemals héher als der
Cap sein, weshalb Anleger nicht von einer dariber
hinausgehenden positiven Entwicklung der Marktpreise
der Basiswerte profitieren kdnnen.]

o [Spezielle Risiken von Bonus-Zertifikaten

Bonus-Zertifikate sind sehr riskante Investments. Wenn
sich der Marktpreis des Basiswerts oder des
Basiswertkorbes nachteilig entwickelt, kann dies den
Verlust des investierten Kapitals bedeuten. Die Bonus-
Zahlung ist ungewiss, weil sie von der Entwicklung des
Marktpreises  des(der) Basiswerts(e) und der
festgelegten Hohe der Barriere(n) abhangig ist. Wenn die
Barriere wahrend der Laufzeit auch nur ein Mal (von
einem Basiswert) beriihrt oder unterschritten wird, erfolgt
keine Bonus-Zahlung. Eine Kursanderung oder das
Ausbleiben einer vom Anleger erwarteten Kursdnderung
des(der) zugrunde liegenden Basiswerts(e) kann den
Wert des Bonus-Zertifikats Uberproportional mindern
("Hebeleffekt™), im Extremfall bis hin zur Wertlosigkeit.]

o [Spezielle Risiken von Express-Zertifikaten
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Anleger sollten beachten, dass die Laufzeit von
Express-Zertifikaten im Vorhinein ungewiss ist. Wenn
der Basiswert(-korb) an einem der Beobachtungstage
mindestens auf Hohe des (oder der) vorab definierten
Auszahlungs- bzw. Tilgungslevels schliel3t, erfolgt
automatisch eine vorzeitige Tilgung der Express-
Zertifikate und Wertpapierinhaber haben keinen
Anspruch auf ein Investment der durch die
Rickzahlung erhaltenen Mittel zu denselben oder
besseren Konditionen. Wird das Tilgungslevel des
Basiswerts(-korbes) an den definierten
Bewertungstagen wahrend der gesamten Laufzeit nicht
erreicht, erfolgt die Tilgung zum finalen Bewertungstag
zu 100% des Nennbetrags zuziglich bis zum
Falligkeitstag (ausschlief3lich) aufgelaufener aber noch
nicht bezahlter Zinsen, vorausgesetzt, dass der (die)
Basiswert(e) am finalen Bewertungstag uber einer
bestimmten Barriere notiert. Erreicht der Kurs dieses
Niveau nicht, so erfolgt die Rlckzahlung 1:1
entsprechend der Basiswertentwicklung. In diesem Fall
kbnnen  Wertpapierinhaber  erhebliche  Verluste
erleiden.]

[Wertpapiere, die Optionen enthalten, unterliegen
Risiken in Zusammenhang mit einer madglichen
Anderung des Optionspreises.

Bestimmte Wertpapiere kénnen eine Option enthalten
(wie zum Beispiel ein Kindigungsrecht der Emittentin)
oder mit einer solchen kombiniert sein. Solche Optionen
haben selbst einen Marktpreis (dh es stellt an sich einen
Wert dar, eine solche Option austiben zu kdnnen, der
"Optionspreis”). Der Optionspreis kann sich &ndern und
diese Anderung kann auch den Marktpreis der
Wertpapiere beeinflussen. Der Wert der Option verringert
sich typischerweise gegen den Verfallstag hin, danach ist
die Option vollig wertlos. Anleiheglaubiger solcher
Wertpapiere tragen das Risiko einer ungunstigen
Entwicklung des Optionspreises allfalliger mit den
Wertpapiere verbundenen Optionen.]

[Digitale Optionen

Die Hohe des Zinssatzes flr eine Zinsperiode hangt bei
Wertpapieren, die mit digitalen Optionen ausgestaltet
sind, davon ab, ob der Schlusskurs des Basiswerts am
mafgeblichen Beobachtungstag auf oder Uber einem
bestimmten, von der Emittentin am Ausgabetag
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festgelegten Kursniveau (Barriere) liegt. Liegt der
Schlusskurs des Basiswerts auf oder Uber der im
Vorhinein fixierten Barriere, SO erhalt der
Wertpapierinhaber fir die maflgebliche Zinsperiode
einen vorher festgelegten Kupon. Liegt der Kurs des
Basiswerts unter der Barriere, wird fir die mal3gebliche
Zinsperiode entweder kein oder nur ein geringerer Kupon
ausbezahlt. Investoren sind dem Risiko ausgesetzt, dass
sie flur Zinsperioden, bei denen der Schlusskurs des
Basiswerts am mafRgeblichen Beobachtungstag unter der
mafigeblichen Barriere liegt, keine Verzinsung erhalten.]

[Range Accrual

Range Accrual- Wertpapiere sind sehr riskante
Investments. Bei Range Accrual- Wertpapieren fallen
Zinsen nur fir Zeitraume an, in denen der mafgebliche
Zinssatz in einer von der Emittentin am Ausgabetag
festgelegten Bandbreite liegt. Potentielle Anleger sollten
die Emissionsbedingungen der Range Accrual-
Wertpapiere genau studieren und sich (Uber die
Funktionsweise des Range Accrual Mechanismus
informieren; besonderen Wert sollten Anleger dabei auf
die fir die Beobachtung des Zinssatzes mal3geblichen
Zeitpunkte/-spannen und die Auswirkungen einer
Anderung des Zinssatzes iber die Bandbreite hinaus
legen. Inhaber von Range Accrual-Wertpapieren haben
fur jede Zinsberechnungsperiode das Risiko zu tragen,
dass der Zinssatz in dieser Periode auf3erhalb der von
der Emittentin angegebenen Bandbreite liegt und sie
daher fur diese Zinsberechnungsperiode keine
Verzinsung erhalten.]

[Wertpapiere mit Kapitalgarantie

Anleger sollten sich dartuber im Klaren sein, dass auch
bei Wertpapieren, die mit einer Kapitalgarantie in H6he
des Nennbetrages oder in geringerer Hohe ausgestattet
sind, das Risiko eines Verlusts nicht ausgeschlossen ist,
da (i) die Kapitalgarantie nur bei Tilgung zum
Laufzeitende zur Anwendung gelangt (nicht aber bei
Kindigung, denn in diesem Fall gelangt ein
Kindigungsbetrag zur Auszahlung, der von der
Emittentin nach billigem Ermessen als angemessener
Marktpreis der Wertpapiere bestimmt wird) und (ii) die
Wertpapierinhaber in jedem Fall das Insolvenzrisiko der
Emittentin, dh dass die Emittentin aufgrund von
Zahlungsunfahigkeit  keine  Zahlungen auf die
Wertpapiere leisten kann, zu tragen haben.]
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[D.6] [Inhaber von derivativen Wertpapieren unterliegen dem Risiko, ihren
Kapitaleinsatz ganz oder teilweise zu verlieren.]

E. Angebot

E.2b Grinde fur das
Angebot und
Zweckbestimmung
der Erlose

E.3 Angebotskondition
en

E.4 Interessenkonflikte

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der Wertpapiere werden
von der Emittentin zur Gewinnerzielung und fur ihre
allgemeinen Refinanzierungsbedirfnisse verwendet.

Das Angebot der Wertpapiere unter diesem Programm
unterliegt  keinen  Bedingungen. Die  Endgultigen
Bedingungen sind zusammen mit diesem Prospekt zu
lesen und enthalten, gemeinsam mit dem Prospekt,
vollstandige und umfassende Angaben Uber das Programm
und die einzelnen Emissionen von Wertpapieren.

Die Gesamtsumme der Emissionen von Wertpapieren
unter diesem Prospekt ist betragsmafig nicht beschréankt.
Die Volumina der einzelnen Emissionen von Wertpapieren
ergeben sich aus den Endgultigen Bedingungen.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung
der Wertpapierinhaber weitere Wertpapiere mit gleicher
Ausstattung (mit Ausnahme des Emissionspreises und,
soweit anwendbar, des ersten Zinszahlungstags) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den bestehenden
Wertpapieren eine einheitliche Serie bilden.

Mdgliche Interessenskonflikte kénnen sich zwischen der

Berechnungsstelle, der Zahlstelle und den
Wertpapierinhabern ergeben, insbesondere hinsichtlich
bestimmter Ermessensentscheidungen die den
vorgenannten Funktionen aufgrund der

Emissionsbedingungen oder auf anderer Grundlage
zustehen. Diese Interessenskonflikte konnten einen
negativen Einfluss auf die Wertpapierinhaber haben.

Die Mitglieder des Vorstandes sowie des Aufsichtsrats der
Emittentin haben innerhalb der Emittentin, der Vorarlberger
Landesbank-Holding oder anderen  Gesellschaften
zahlreiche weitere Funktionen inne. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass sich aus Doppelfunktionen
von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin
in anderen  Organisationen und  Gesellschaften
Interessenkonflikte ergeben, die zu Entscheidungen
fuhren, die nicht im Interesse der Emittentin und der
Wertpapierinhaber liegen.
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[Angaben zu etwaigen Interessen von an der Emission
beteiligten natirlichen wund juristischen Personen
einfugen]

[Entfallt, es bestehen keine Interessen von an der
Emission beteiligten nattrlichen und juristischen Personen]

[Entfallt; es werden den Anlegern keine Kosten in
Rechnung gestellt.] [®]
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RISIKOFAKTOREN

Allgemein

Der Erwerb von und die Investition in Wertpapiere der Emittentin ist fur den Erwerber
mit Risiken verbunden. Dieses Kapitel beschreibt jene Risikofaktoren, die nach Ansicht
der Emittentin mit dem Erwerb der Wertpapiere verbunden sind. Der Eintritt dieser
Risiken kann, einzeln oder zusammen mit anderen Umstanden, die Geschaftstatigkeit
der Emittentin wesentlich beeintrachtigen und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Anleger haben.

Die nachfolgend aufgefiihrten Risiken konnen sich als nicht abschlieend
herausstellen und daher nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin
ausgesetzt ist. Die Reihenfolge und die Ausfihrlichkeit der nachfolgend dargestellten
Risikofaktoren sagt nichts Uber ihre Eintrittswahrscheinlichkeit oder die potenziellen
wirtschaftlichen Auswirkungen im Falle ihres Eintritts aus. Zu beachten ist ferner, dass
Risikofaktoren auch kumulativ vorliegen und sich gegenseitig verstarken kénnen.
Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Emittentin etwa gegenwartig nicht bekannt
sind oder die von ihr gegenwaértig als unwesentlich eingeschatzt werden, kénnen ihre
Geschéftstatigkeit ebenfalls beeintrachtigen und wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Dieser Prospekt kann die vor jeder Anlageentscheidung in jedem individuellen Fall
unerlassliche Beratung durch die Hausbank, einen Anlage-, Rechts-, Steuer- oder
sonstigen Berater nicht ersetzen. Potenzielle Anleger sollten vor einer
Anlageentscheidung sicherstellen, dass sie die Funktionsweise des jeweiligen
Wertpapiers und die damit verbundenen Risiken verstanden haben, dass der Erwerb
der Wertpapiere eine ihren Bedurfnissen und Verhaltnissen entsprechende Anlage
darstellt, und dass sie das Risiko des Verlusts des eingesetzten Kapitals einschlief3lich
anfallender Transaktionskosten tragen kénnen.

Falls einer oder mehrere der nachstehend oder gegebenenfalls in einem Nachtrag
angefuhrten Risikofaktoren eintreten, kdnnen Anleger ihr Investment zur G&nze oder
zum Teil verlieren.

Potentielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die Wertpapiere an Wert
verlieren kdnnen und es zu einem Verlust der gesamten Investition (Totalverlust)
kommen kann.

Risikofaktoren in Bezug auf die Geschéftstatigkeit der Emittentin

Die Emittentin ist im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit Risiken ausgesetzt, deren
Realisierung dazu fuhren kann, dass sie ihren Verpflichtungen aus den Wertpapieren
nicht oder nicht zur Géanze und/oder nicht fristgerecht nachkommen kann. Diese
Risiken koénnen auch dazu fihren, dass die Umsétze und Ertrage der Emittentin von
Berichtszeitraum zu Berichtszeitraum schwanken.
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Wichtiger Hinweis: Historische Finanzzahlen lassen keine Rickschlisse auf kinftige
Zeitraume zu und kénnen sich von einem Jahr auf das nachste wesentlich andern.

Angehende Investoren sollten beachten, dass die nachstehend beschriebenen Risiken
nicht die einzigen Risiken sind, denen sich die Emittentin gegenlber sieht. Die
Emittentin hat jene Risiken betreffend ihr Geschéaft, ihre Geschéftstatigkeit, ihre
Finanzlage und/oder ihre Aussichten beschrieben, welche sie zum Zeitpunkt der
Erstellung dieses Prospektes als wesentlich ansieht und von welchen sie derzeit
Kenntnis hat. Es kénnen zusatzliche Risiken bestehen, die die Emittentin derzeit als
nicht wesentlich ansieht und/oder von denen sie derzeit keine Kenntnis hat, und jedes
dieser Risiken kénnte Auswirkungen auf ihre Ertrags- und Finanzlage und das
Ergebnis ihrer Geschéftstatigkeit haben.

Die schwierigen volkswirtschaftlichen Bedingungen und die Bedingungen am
Finanzmarkt kodnnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die
Geschaéftstatigkeit, die Finanz- und Ertragslage sowie die Zukunftsaussichten
der Hypo Vorarlberg-Gruppe haben.

Als Folge der weltweiten Finanzkrise vom zweiten Halbjahr 2007 bis ins Jahr 2009
haben sich die Staatsverschuldung weltweit und die wahrgenommene und/oder
tatsachliche Instabilitdt zahlreicher Kreditinstitute in bestimmten europaischen Landern,
darunter insbesondere Spanien, Griechenland, Portugal, Italien, Irland, Zypern und
Slowenien sowie — neben der Eurozone — in der Ukraine, Russland und der Turkei,
negativ auf die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen ausgewirkt.

Dennoch wuchs die Eurozone 2017 wieder stark und einige Staaten der Eurozone
wurden in den Jahren 2016 und 2017 aufgewertet, unter anderem Spanien, lItalien,
Irland, Griechenland, Portugal und Zypern. Dennoch standen viele europaische
Volkswirtschaften weiterhin vor strukturellen Herausforderungen, da die Arbeitslosigkeit
und das Strukturschuldenniveau erhoht blieben, was fir europaische Standards immer
wieder zu einem ungewohnlich hohen politischen Risiko und einer Polarisierung fihrt.
Als Reaktion auf die weltweite Finanzkrise wurden beispiellose Schritte gesetzt, um
das Finanzsystem zu stabilisieren und den Kreditfluss in der Weltwirtschaft zu steigern.
Es ist nicht absehbar, welche Auswirkungen diese und die damit zusammenhangenden
MalRnahmen auf die Finanzmarkte, das Konsumenten- und Unternehmensvertrauen im
Allgemeinen und auf die Emittentin im Speziellen mittel- bis langfristig haben.

Zur Verhinderung einer weiteren Verschlechterung des Wirtschaftswachstums und als
Reaktion auf Bedenken Uber die Auswirkungen der europdischen Staatsschuldenkrise
vertffentlichte die Europaische Zentralbank ("EZB") (neben anderen Zentralbanken)
einen Plan zum unbegrenzten Kauf von Staatsanleihen notleidender Lander, falls
erforderlich, teilweise im Austausch gegen die Annahme formeller Programme
einschliellich strenger Sparpakete (OMT Programm). Allerdings haben sich die
geldpolitischen Zielsetzungen in den Landern erheblich auseinander entwickelt. In den
Jahren 2017 und 2018 hat die US-Notenbank (U.S. Federal Reserve Bank — "FED")
den Leitzins mehrmals erhdht und plant weitere Erhéhungen des Leitzinses im Jahr
2018. Diese Entwicklung war von einem anhaltenden soliden Wachstum der US-
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Wirtschaft und der Erholung des US-Arbeitsmarktes getrieben. Wahrend die US-
Wirtschaft im Moment gut abschneidet, wird durch den aggressiven Fiskalimpuls, der
sich aus der Steuerreform des US-Prasidenten Trump ergibt, ein Uberhitzen der US—
Wirtschaft riskiert, die bereits mit Vollbeschaftigung arbeitet. Im Gegensatz dazu
begann die EZB im Marz 2015 ein breites Programm zum Ankauf von
Vermobgenswerten, das aus heutiger Sicht im Dezember 2018 beendet werden soll. Im
Zuge der quantitativen Lockerung hat das Eurosystem Vermdgenswerte, Uberwiegend
Staatsanleihen, in Ho6he von rund EUR 2.350 Milliarden gekauft. Das immer noch sehr
niedrige Zinsumfeld erzeugt weiterhin Druck auf die Finanzsektoren weltweit. Die
kunftigen Auswirkungen von MalRBnahmen der EZB oder anderer Institutionen sind nicht
absehbar und koénnen langfristig den erwarteten Nutzen fir die betroffenen
Wirtschaftsraume bringen oder auch nicht. Die zukinftige Geldpolitik wird von der
Inflation abhdngen und konnte aufgrund dieser beispiellosen Vorgehensweise vom
vorgesehenen Weg in beide Richtungen schnell und ohne vorherige Ankiindigung
abweichen. Unterschiede in der Geldpolitik kbnnen auch zu starkeren Schwankungen
auf Schulden- und Devisenmarkten filhren. Zudem konnen Uberschisse in
entwickelten und zum Teil auch aufstrebenden Wirtschaftsraumen erweitert werden.
Die globale Geldpolitik kénnte dazu beigetragen haben, dass in verschiedenen
Vermogensklassen, wie z.B. Aktien, Immobilien und Anleihen erhebliche Erhéhungen
entstanden sind, und diese Preise der Vermoégenswerte kdnnten auch schnell und
deutlich korrigiert werden.

In den Jahren 2016 und 2017 erholte sich die Wirtschaft der Eurozone stérker als
erwartet, was von einem positiven Trend der Leitindikatoren fir Inflation und einem
Sinken der Arbeitslosenquote innerhalb der Eurozone begleitet wurde. Die wichtigste
Stitze fur Wachstum in der Eurozone bleibt der private Konsum, der auch von
niedrigen Energiepreisen profitiert. Die positive Entwicklung in der Eurozone wird sich
voraussichtlich weiter fortsetzen, allerdings stellen die Volatilitat der Finanzmarkte
aufgrund der unberechenbaren Politik in den USA und der geopolitischen
Unsicherheiten in Nordkorea, Russland, der Ukraine, der Tirkei und Syrien, US-
Sanktionen gegen den Iran, die hohe Gesamtverschuldung von China, das anhaltende
europaische Flichtlingsproblem und die Anklindigung des EU-
Kommissionsprasidenten Jean-Claude Juncker von einem moglichen EU-Beitritt der
am weitesten fortgeschrittenen westlichen Balkanlander bis 2025 ein Abwartsrisiko dar.
Die Europdaische Union und GrofR3britannien missen mafigebliche Schritte in Bezug auf
den Umgang mit dem Brexit sowie zur Vorbereitung der zukinftigen Beziehungen
zwischen beiden Zonen setzen. Das erste Jahr der US-Prasidentschaft von Trump hat
zu starken Zuwachsen an den Aktienmarkten gefihrt, wahrend tatséchliche Reformen
mit Ausnahme der jingsten Steuerreform gering waren. US-Prasident Trump Kritisiert
fortlaufend den Welthandel und verabschiedete Strafzolle gegen bestimmte Lander
(insbesondere gegen China), woraus sich ein erhebliches Risiko fiir einen globalen
Handelskonflikt ergibt. Protektionismus und Nationalismus sind weltweit auf dem
Vormarsch. Es besteht das Risiko, dass die Performance der Emittentin davon
betroffen sein konnte, da die Strategie der Emittentin auf der weiteren européischen
Integration und auf dem Welthandel basiert und nicht auf dem Gegenteil davon. Die
(")Ipreise, die im frihen Jahr 2016 relativ niedrig waren, sind im Jahr 2017 und im
ersten Halbjahr 2018 wieder deutlich gestiegen und beeinflussen die Wirtschaft der
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Nettoenergieimporteure. Diese weltweite wirtschaftliche Situation mit zunehmenden
geopolitischen Herausforderungen hat Auswirkungen auf die Eurozone und kann zu
entsprechenden Risiken innerhalb der Eurozone fiihren.

Das anhaltende historisch niedrige Zinsniveau in Verbindung mit dem erforderlichen
Aufbau zusatzlicher Eigenmittel sowie die verhaltnismaflig hohen steuerlichen
Belastungen fur Kreditinstitute dampfen die Ertragsmdglichkeiten und erhdéhen den
Kostendruck. Aus diesem Grund bleiben Verbesserungen der Struktur und der
Effizienz von Kreditinstituten von besonderer Bedeutung fir den Banksektor. Zudem
kénnen nachteilige Anderungen des wirtschaftlichen oder politischen Umfeldes in
Osterreich und/oder anderen Landern der Welt und weitere geopolitische
Unsicherheiten sowie eine erneute und/oder verschérfte nachteilige Entwicklung der
Weltwirtschaft und der globalen Finanzmarkte die Emittentin und ihre Vertragspartner
bzw die Nachfrage nach den von der Emittentin und ihrer Vertragspartner entwickelten
und angebotenen Dienstleistungen und Finanzprodukten jederzeit nachteilig
beeinflussen und sich damit nachteilig auf die Geschafts-, Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

All dies kénnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Hypo Vorarlberg-Gruppe haben. Es ist davon auszugehen, dass sich
insbesondere im Falle einer erneuten Verscharfung der Krise auch in der Zukunft
wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Hypo Vorarlberg-Gruppe ergeben
koénnen. Gleichzeitig ist es der Hypo Vorarlberg-Gruppe nicht oder nur schwer méglich,
sich gegen Risiken im Zusammenhang mit der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise
sowie der Staatsschuldenkrise abzusichern.

Zahlungsverzug, Zahlungseinstellungen oder Bonitatsverschlechterungen von
Kunden oder anderen Gegenparteien kénnen zu Verlusten fihren
(Kreditausfallsrisiko).

Die Emittentin ist einer Reihe von Gegenpartei- und Kreditausfallsrisiken ausgesetzt.
Dritte, die der Emittentin Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgensgegenstande
schulden, konnten ihre Verpflichtungen gegentber der Emittentin  wegen
Zahlungsunfahigkeit, fehlender Liquiditat, Bonitatsverschlechterungen,
Wirtschaftsabschwiingen, operationellen Problemen, Wertverlusten von Immobilien
oder aus anderen Griunden nicht erfullen. Das Gegenparteirisiko zwischen
Finanzinstituten ist als Ergebnis der Volatilitdt der Finanzmarkte in den letzten Jahren
angestiegen. Bedenken Uber mdgliche Ausfalle eines Finanzinstitutes kénnen zu
erheblichen Liquiditatsproblemen, Verlusten oder Ausféllen anderer Finanzinstitute
fuhren, da die wirtschaftliche und finanzielle Soliditat vieler Finanzinstitute aufgrund
von Krediten, Handel und anderen Beziehungen miteinander verknipft ist. Auch ein
angenommener Mangel an Bonitdt kann zu marktweiten Liquiditéatsproblemen fihren.
Dieses Risiko wird oft als "systemisches Risiko" bezeichnet und beeintrachtigt
Kreditinstitute und alle anderen Typen von Intermedidren in  der
Finanzdienstleistungsindustrie.

Gemal den Bestimmungen der International Financial Reporting Standards ("IFRS")
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bertcksichtigt die Emittentin die Mdglichkeit, dass Kunden oder Gegenparteien ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen, durch die Vornahme von Abschreibungen
und/oder  Wertberichtigungen  fUir  eingetretene  Ausfdlle. Ein  potenzieller
Wertminderungsbedarf wird bei Vorliegen der Indikatoren Zahlungsverzug Uber einen
bestimmten Zeitraum, Einleitung von Zwangsmal3nahmen, drohende
Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung, Beantragung oder Eroffnung eines
Insolvenzverfahrens oder Scheitern von SanierungsmafRhahmen angenommen. Dieser
angenommene Wertminderungsbedarf kann aus unterschiedlichen Griinden unrichtig
sein. Ein unerwarteter  Abschwung  der allgemeinen  wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, unvorhergesehene politische Ereignisse oder ein Mangel an
flissigen Mitteln in der Wirtschaft kdnnen zu Kreditausfallen fuhren, die die Hohe der
von der Emittentin getadtigten Abschreibungen und die vom Risikomanagement
angenommenen wahrscheinlichen Maximalverluste Ubersteigen. Da die Emittentin
primar in Vorarlberg, anderen Teilen Osterreichs und einigen angrenzenden Landern
tatig ist, ist sie vor allem dem Risiko eines allgemeinen Wirtschaftsabschwungs oder
eines anderen Ereignisses, das die Kreditausfallswahrscheinlichkeit in dieser Region
erhoht, ausgesetzt.

Wenn die Verluste aus den Ausfallen von Kunden und anderen Gegenparteien die
Hohe der von der Emittentin getatigten Abschreibungen und/oder Wertberichtigungen
wesentlich Ubersteigen oder eine Erhdhung dieser Abschreibungen und/oder
Wertberichtigungen erforderlich machen, hatte dies negative Auswirkungen auf die
Ergebnisse der Emittentin und koénnte 2zu einem die operative Tatigkeit
einschrankenden Anstieg der Kapitalerfordernisse fuhren, und folglich die Fahigkeit der
Emittentin zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den
Wertpapieren und deren Marktpreis beeintrachtigen.

Es besteht die Gefahr, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erfullung ihrer
Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem Male zur Verfiugung stehen
oder diese nur zu fir die Emittentin schlechteren Konditionen beschafft werden
kdnnen (Liquiditatsrisiko).

Die Emittentin ist gesetzlich verpflichtet, ausreichend flissige Mittel zu halten, um
jederzeit ihren Zahlungen nachkommen zu konnen. Die Emittentin vertraut auf
Kundeneinlagen, um einen erheblichen Teil ihrer (gesetzlichen)
Finanzausstattungsvorschriften damit abdecken zu kénnen. Der Grof3teil der Einlagen
der Emittentin sind Einlagen von Privatkunden, wovon ein erheblicher Anteil
Taggeldeinlagen sind. Derartige Einlagen unterliegen einer Fluktuation, aufgrund von
aul3erhalb der Einflusssphére der Emittentin liegenden Faktoren, und die Emittentin
kann keine Zusicherungen abgeben, dass sie keinem hohen Abfluss von Einlagen
innerhalb einer kurzen Zeitspanne unterliegen wird. Da ein erheblicher Teil der
Finanzausstattung der Emittentin aus ihrer Einlagenbasis stammt, kann jegliche
malfdgebliche Verringerung der Einlagen eine negative Auswirkung auf die Liquiditat der
Emittentin haben.

Ferner haben und werden Kredit- und Geldmérkte weltweit weiterhin aufgrund der
Unsicherheit Uber die Bonitdt des kreditaufnehmenden Kreditinstituts eine
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Zurtickhaltung der Kreditinstitute, gegenseitig Geld auszuleihen, erfahren. Selbst die
Wahrnehmung unter Marktteilnehmern, wonach ein Finanzinstitut ein grof3eres
Liguiditatsrisiko aufweist, kann zu einem erheblichen Schaden des Institutes fihren, da
potentielle Geldgeber zusatzliche Sicherheiten oder andere Malinahmen verlangen
konnten, die das Vermogen der Emittentin, die Mittelaufbringung sicherzustellen, weiter
mindern. Dieser Anstieg des Gegenparteirisikos hat zu einer weiteren Beschrankung
des Zugangs der Emittentin zu traditionellen Quellen von Geldmitteln gefihrt und kann
durch weitere aufsichtsrechtliche Beschrankungen der Kapitalstruktur und der
Berechnung der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten verschlimmert werden.

Die Liquiditatssituation der Emittentin lasst sich durch eine Gegeniberstellung von
Zahlungsausgangen und Zahlungseingangen darstellen. Durch eine Inkongruenz von
Zahlungseingangen und Zahlungsausgéngen (beispielsweise aufgrund verspéateter
Ruckzahlungen, unerwartet hoher Abflisse von Finanzmitteln, des Scheiterns von
Anschlussfinanzierungen oder wegen mangelnder Marktliquiditat) kann es zu
Liguiditatsengpassen oder -stockungen kommen, die dazu fuhren, dass die Emittentin
Zahlungspflichten nicht mehr erfillen kann und in Verzug gerat oder flissige Mittel zu
fur die Emittentin schlechteren Konditionen anschaffen muss. Dies kann negative
Auswirkungen auf die von der Emittentin erwirtschafteten Ertrage haben. Es kann die
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin ist Risiken der Zinsdnderung ausgesetzt (Zinsanderungsrisiko).

Die Emittentin nimmt Zinsen aus Krediten und anderen Vermdgensbestandteilen ein
und zahlt Ausschittungen an die Wertpapierinhaber und andere Glaubiger. Wenn der
Marktzinssatz fallt, sinken typischerweise die von der Emittentin durch ihre Kredite und
anderen Vermdgensbestandteile erworbenen Zinsen sowie die an Wertpapierinhaber
und andere Glaubiger bezahlten Betrdge. Ein Rickgang der Zinsertrdge kann die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch
die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Wertpapiere zu tatigen,
beeintrachtigen.

Negativzinsen im Kreditgeschaft konnten erhebliche negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin erzielt einen Teil ihrer betrieblichen Ertrage durch Nettozinsertrage.
Zinsen fur begebene Kredite sind in der Regel an Referenzzinssatze gekoppelt.
Referenzzinssatze kdnnen sensibel auf viele Faktoren reagieren, die aulR3erhalb der
Kontrolle der Emittentin liegen, wie zB Inflation oder die von den Zentralbanken
oder Regierungen festgelegte Wahrungspolitik. Bestimmte Referenzzinssatze sind
in jungster Zeit deutlich gesunken und zum Teil unter Null gefallen.

Der Oberste Gerichtshof ("OGH") hat mit der Entscheidung am 21.3.2017
(10 Ob 13/17k) erkannt, dass ein Kreditnehmer nicht erwarten kann, vom
Kreditgeber sogenannte Negativzinsen zu erhalten. Nach Auffassung des OGH
besteht typischerweise der Ubereinstimmende Parteiwille, dass der Kreditgeber,
von der Zuteilung der Kreditvaluta abgesehen, jedenfalls keine Zahlungen an den
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Kreditnehmer zu leisten hat. Das wurde durch nachfolgende Entscheidungen des
OGH bestétigt.

In weiteren Entscheidungen hat der OGH ausgesprochen, dass der Erhalt eines
nicht explizit vereinbarten Aufschlags unzulassig ist, ein negativer Referenzzinssatz
je nach Hohe den vereinbarten Aufschlag demnach ganz oder teilweise reduziert
wird. Zudem entschied der OGH, dass bei Verbraucherkreditvertragen die
Vereinbarung eines Indikator-Floors ohne gleichzeitige Vereinbarung einer
korrespondierenden Zinssatzobergrenze dem Konsumentenschutzgesetz (KSchG)
widerspricht. Weiters erkannte das Handelsgericht Wien in einem Urteil, dass
Kreditinstitute zuviel verrechnete Zinsen auch an Unternehmen zurtickzahlen
mussen.

Zum 30.9.2017 hat die Emittentin negative Referenzzinssatze fir alle
Konsumentenkredite bertcksichtigt. Allenfalls Uberhdhte Zinszahlungen werden dem
Kunden gutgeschrieben.

Eine Anderung von Wechselkursen kann sich auf die Emittentin negativ
auswirken (Wechselkursrisiko).

Unter dem Wechselkursrisiko versteht man die Unsicherheit Uber die zuklnftige
Entwicklung von Wechselkursen von Wahrungen. Gemeint ist einerseits das Risiko der
Erhéhung von Verbindlichkeiten in Fremdwahrung, und auf der anderen Seite die
Verringerung von Forderungen in Fremdwéahrung durch eine Anderung der
Wechselkurse.

Da sich ein Teil der Geschaftstétigkeit der Emittentin als auch ihrer Kunden in Landern
aullerhalb des Euroraumes befindet, kdnnen Transaktionen in anderen Wahrungen als
in Euro das Wechselkursrisiko erhthen. Zusatzlich kénnen lokale Regierungen
Malnahmen treffen, die die Wahrungsniveaus und die Wechselkurse und das
Kreditrisiko der Emittentin in Bezug auf diese Wahrungen beeinflussen.

Unerwartete nachteilige Anderungen der Wechselkurse zu bestimmten Wahrungen,
insbesondere zum Schweizer Franken ("CHF"), kbnnen negative Auswirkungen auf die
durch das Geschaft der Emittentin erwirtschafteten Ertrdge haben, die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen und dadurch die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen auf die Wertpapiere zu tatigen, beeintrachtigen.

Die Aussetzung, Senkung oder Aufhebung eines Ratings der Emittentin kénnte
die Refinanzierungsbedingungen der Emittentin, insbesondere ihren Zugang zu
den Fremdkapitalméarkten, negativ beeinflussen.

Ein Rating ist eine Stellungnahme einer Ratingagentur Uber die Kreditwirdigkeit eines
Emittenten, zum Beispiel eine Prognose oder ein Indikator eines maoglichen
Kreditausfalles aufgrund von Insolvenz, Zahlungsverzug oder unvollstidndigen
Zahlungen an die Investoren. Es ist keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder zum
Halten von Wertpapieren. Derartige Ratings wurden von Ratingagenturen erstellt, die
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in der Europdischen Union etabliert und nach den Vorschriften der
Ratingagenturverordnung registriert wurden. Zum Datum dieses Prospektes stellen
sich die Ratings der Emittentin von Moody's Deutschland GmbH ("Moody's") und
Standard & Poor's ("S&P")® wie folgt dar:

Rating durch Moody's®

Ausblick Stabil
Bankeinlagen (langfristig) A3
Bankeinlagen (kurzfristig) P-2

Hinweis: Moody's und S&P sind in der Europadischen Union niedergelassen und gemafR der Ratingagenturverordnung registriert. Auf
der Website der ESMA (www .esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAS) findet sich eine aktuelle Liste aller gemaR
der Ratingagenturverordnung registrierter Ratingagenturen, in der Moody's und S&P angefihrt sind.

Gemal den von Moody's verdffentlichten Ratingsymbolen und Definitionen (www .moodys.com) haben die angegebenen Ratings die
folgende Bedeutung:

'Aaa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aaa werden als Verpflichtung hochster Qualitat eingestuft und unterliegen der
geringsten Kreditrisikostufe.

'Aa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aa werden als Verpflichtungen von hoher Qualitat eingestuft und unterliegen sehr
geringem Kreditrisiko.

‘A" — Verpflichtungen der Rating Kategorie A werden als Verpflichtungen der oberen Mittelklasse eingestuft und unterliegen
geringem Kreditrisiko.

'‘Baa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Baa werden als Verpflichtung mittlerer Qualitat eingestuft und unterliegen mittelgradigem
Kreditrisiko und kénnen als solches bestimmte spekulative Charakteristika beinhalten.

'P-2' — Emittenten, die ein P-2 (Prime-2) Rating haben, verfugen Uber starke Fahigkeiten, ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen
zuriickzuzahlen.

'‘baa’ (Baseline Credit Assessment) — Von Emittenten mit dem Rating baa wird angenommen, dass sie eine mittlere innere oder
unabhangige Finanzkraft haben und daher mittelgradigem Kreditrisiko unterliegen und als solche koénnen sie bestimmte spekulative
Kreditelemente ohne jegliche Mdglichkeit einer auBerordentlichen Unterstitzung von einem verbundenen Unternehmen oder einer Regierung
haben.

Hinweis: Moody's fligt jeder Rating Kategorie von Aa bis Caa die numerischen Modifikatoren 1, 2 und 3 an. Der Modifikator 1 zeigt an, dass
die Emittentin am hoheren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie anzusiedeln ist; der Modifikator 2 indiziert einen mittleren Rang; und der
Modifikator 3 meint, dass sich die Emittentin am unteren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie befindet.

'Ausblick’ — Ein Moody's Ratingausblick ist mittelfristig eine Beurteilung der voraussichtlichen Ratingrichtung. Ratingausblicke
werden in vier Kategorien eingeteilt: Positiv (POS), Negativ (NEG), Stabil (STA), und Entwickelnd (DEV). Ausblicke kdnnen auf
Emittenten- oder Ratingebene zugewiesen werden. Falls ein Ausblick auf Emittentenebene zugewiesen wurde und der Emittent
mehrere Ratings mit unterschiedlichen Ausblicken hat, wird ein "(m)" Modifikator (fir mehrere) angegeben: Der schriftliche Bericht
von Moody's wird die Griinde fir diese Unterschiede vorsehen und beschreiben. Die Bezeichnung RUR (Rating(s) Under Review)
bedeutet, dass ein oder mehrere Ratings eines Emittenten Gberpruft werden, wodurch die Bezeichnung des Ausblicks aufgehoben
wird. Die Bezeichnung RWR (Rating(s) Ricknahme) bedeutet, dass ein Emittent kein aktives Rating hat, auf welches ein Ausblick
anzuwenden wére. Rating Ausblicke werden nicht allen Kdrperschaften mit Ratings zugewiesen. In manchen Fallen wird dies durch
NOO (Kein Ausblick) angegeben.

Ein stabiler Ausblick weist mittelfristig auf eine geringe Wahrscheinlichkeit einer Ratingdnderung hin. Ein negativer, positiver oder
entwickelnder Ausblick weist mittelfristig auf eine hthere Wahrscheinlichkeit einer Ratinganderung hin. Ein Ratingausschuss, der
einem Rating eines Emittenten einen stabilen, negativen, positiven oder entwickelnden Ausblick zuweist, beinhaltet auch dessen
Ansicht, dass das Kreditprofil des Emittenten der relevanten Ratingstufe zu diesem Zeitpunkt entspricht.
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Baseline Credit Assessment baa2
Nicht nachrangige Fremdmittel A3
Nachrangige Fremdmittel Baa3
Offentliche Pfandbriefe Aal
Hypothekarische Pfandbriefe Aaa

Quelle: Moody's Deutschland GmbH

Rating durch S&P™

Ausblick Stabil
Langfristiges Emittentenrating A+t
Kurzfristiges Emittentenrating A-1"

Quelle: Standard & Poor's

Eine Ratingagentur kann ein Rating insbesondere aussetzen, herabstufen oder
aufheben. Anderungen in der Eigentiimerstruktur der Emittentin kbnnen zu einer
Senkung des Ratings der Emittentin fihren. Weiters besteht das Risiko, dass das
Rating der Emittentin durch eine Senkung des Ratings der Republik Osterreich negativ
beeinflusst wird, da das Rating der Emittentin nach oben hin mit dem Rating der
Republik Osterreich begrenzt ist. Ein Rating kann auch ausgesetzt oder aufgehoben
werden, wenn die Emittentin den Vertrag mit der maf3geblichen Ratingagentur beendet
oder entscheidet, dass es nicht mehr in ihrem Interesse gelegen ist, die Ratingagentur
weiterhin mit Finanzinformationen zu versorgen.

Eine Senkung des Ratings kann zu einer Beschrankung des Zugangs zu Mitteln und
folglich zu hoheren Refinanzierungskosten fuhren. Ein Rating konnte auch durch die
Soliditat oder wahrgenommene Soliditdt anderer Finanzinstitute negativ beeinflusst
werden. Sollte eine Ratingagentur ein Rating der Republik Osterreich aussetzen,
senken oder aufheben oder ungtinstige Berichte oder Prognosen fur die Republik
Osterreich veroffentlichen, konnte dies dariiber hinaus die Finanzierungskosten der
Emittentin erhohen.

10

Hinweis: Die Rating Kategorien von 'AA' bis 'CCC' kénnen durch Plus- (+) oder Minus- (-) Zeichen erganzt werden, um eine Abstufung
innerhalb der gré3eren Rating Kategorien vorzunehmen.

'A' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A' hat hohe Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen, aber er ist
etwas anfélliger auf nachteilige Auswirkungen bei verénderten Umstanden und verdnderten wirtschaftlichen Bedingungen als
Schuldner in héheren Rating Kategorien.

'A-1' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A-1' hat starke Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. Er ist
von S&P in der héchsten Rating Kategorie geratet.
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Jede Senkung eines Ratings der Emittentin kdnnte negative Auswirkungen auf deren
Liquiditdt und Wettbewerbssituation haben, das Vertrauen in die Emittentin
untergraben, ihre Kosten fir die Geldaufnahme erhéhen, ihren Zugang zur
Mittelaufbringung und zu den Kapitalmarkten oder die Anzahl an Gegenparteien, die
gewillt sind, mit der Emittentin Transaktionen einzugehen, limitieren und wirde folglich
wesentliche nachteilige Auswirkungen auf ihre Geschéftstatigkeit, Finanz- sowie
Ertragslage haben.

Wirtschaftliche oder politische Entwicklungen und/oder ein Abschwung der
Wirtschaft in den Hauptméarkten der Emittentin kdnnen wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf ihre Ertrags- und Vermdgenslage haben.

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin und ihrer konsolidierten Tochterunternehmen
konzentriert sich primar auf Vorarlberg, das restliche Osterreich und die angrenzenden
Nachbarlander. Folglich ist die Emittentin besonders den politischen und
wirtschaftlichen Entwicklungen, die das Wachstum des Bankenmarkts oder die
Kreditwurdigkeit ihrer Kunden und anderen Gegenparteien in diesen Markten
beeintrachtigen, ausgesetzt. Kernmarkt der Emittentin ist das Bundesland Vorarlberg.
Daher ist die Geschaftstatigkeit der Emittentin in hohem Male volkswirtschaftlichen
und anderen Faktoren, die das Wachstum im Vorarlberger Bankenmarkt und die
Kreditwirdigkeit der Vorarlberger Privat- und Firmenkunden der Emittentin
beeinflussen, ausgesetzt. Als Beispiele fir diese Faktoren kénnen unter anderem ein
wirtschaftlicher ~ Abschwung  (Rezession), eine Deflation, Hyper-Inflation,
Arbeitslosigkeit, Terrorgefahr, Finanzkrisen, erhdhte Rohdlpreise oder fallende
Immobilienpreise genannt werden. Wenn einer oder mehrere dieser Faktoren in einem
oder mehreren Markten, auf denen die Emittentin aktiv ist, eintritt, wirde das die
Geschéftstatigkeit, die Ertrags- und die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin ist in hoch kompetitiven Markten tatig und konkurriert mit grof3en
Finanzinstituten sowie mit etablierten lokalen Wettbewerbern.

Die Emittentin ist einem bedeutenden Wettbewerb in allen Bereichen ihrer
Geschéftstatigkeit ausgesetzt und es muss angenommen werden, dass der
Wettbewerb in Zukunft weiter zunehmen wird. Die Emittentin konkurriert mit einer
Vielzahl an grof3en Finanzinstituten, FinTechs und etablierten lokalen Wettbewerbern.
Sollte die Emittentin nicht in der Lage sein, mit profitablen Produkten und
Dienstleistungen auf das kompetitive Umfeld zu antworten, kénnte sie Marktanteile in
wichtigen Teilen ihrer Geschaftstatigkeit verlieren oder Verluste in Bezug auf Teile oder
all ihre Aktivitaten erleiden.

Der Trend zur Konsolidierung in der weltweiten Finanzdienstleistungsindustrie, der
aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise angestiegen ist, ruft Wettbewerber mit einer
weitreichenden Palette an Produkten und Dienstleistungen, einem erhdéhten Zugang zu
Kapital und groReren Effektivitdt und Preissetzungsmacht hervor. Diese globalen
Finanzinstitute konnen aufgrund ihrer grol3eren internationalen Prasenz oder
finanziellen Ressourcen fur Kunden, insbesondere fir groRe Unternehmenskunden,
attraktiver sein. Zuséatzlich ist die Emittentin insbesondere in Vorarlberg und in
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Osterreich dem Wettbewerb mit etablierten lokalen Kreditinstituten ausgesetzt, die eine
Vielzahl von Filialen betreiben, den Kunden eine breite Palette an Bank- und
Finanzprodukten sowie Dienstleistungen anbieten und aus Beziehungen zu einer
Vielzahl von bestehenden Kunden profitieren.

Die Emittentin ist in Vorarlberg und in Osterreich nicht nur dem Wettbewerb mit lokalen
Kreditinstituten, sondern auch mit grofRen nationalen und internationalen
Kreditinstituten und neuen Marktteilnehmern aus benachbarten Staaten ausgesetzt.
Als Folge dieses Wettbewerbes, insbesondere im Privatkundenbereich, waren die
Nettozinsmargen seit jeher sehr niedrig. Sollte es misslingen, die Nettozinsmargen auf
dem gegenwartigen Niveau zu halten, kénnte dies negative Auswirkungen auf die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des aufsichtsrechtlichen Umfelds
konnen negative Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Emittentin haben
(Risiko von Gesetzesanderungen, aufsichtsrechtliches Risiko).

Es gibt zahlreiche einschlagige Initiativen zur Entwicklung neuer bzw Umsetzung und
Anderung bestehender auf die europaischen Kreditinstitute, einschlieRlich der
Emittentin, anwendbarer aufsichtsrechtlicher Anforderungen. Zu diesen Initiativen, die
fortlaufend die bankenaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen verbessern sollen
(auch als Reaktion auf die globale Finanzkrise und die Staatsschuldenkrise in Europa),
z&hlen unter anderem die folgenden:

° Basel Il und CRD IV-Paket

Im Juni 2011, im Januar 2013 und im Oktober 2014 veroffentlichte der Basler
Ausschuss fur Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision —
"BCBS") sein (finales) internationales aufsichtsrechtliches Rahmenwerk fir
Kreditinstitute (auch als "Basel IlI" bekannt), das ein umfassendes Regelwerk
an ReformmalRnahmen darstellt, um die Regulierung, die Aufsicht und das
Risikomanagement des Bankensektors zu starken. Die wichtigsten Teile von
Basel Il wurden durch das CRD IV-Paket in europaisches Recht umgesetzt, i.e.
die Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit 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 IV — "CRDIV") und die
"Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdaischen Parlaments und des Rates
vom 26.Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital
Requirements Regulation — "CRR").

Das CRD IV-Paket erhohte (weiter) insbesondere die qualitativen und
gquantitativen Erfordernisse an aufsichtsrechtlichem Kapital (Eigenmittel) und an
erforderlichem Kapital fir derivative Positionen sowie neu eingefiihrte
Erfordernisse fur Liquiditatsstandards und eine Leverage Ratio.
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Die CRR (eine EU Verordnung, die in allen EU Mitgliedstaaten ohne nationale
Umsetzung anwendbar ist) sowie das Osterreichische Bundesgesetz, das die
CRD IV in o&sterreichisches Recht umsetzt und die Anderungen des
Osterreichischen Bankwesengesetzes ("BWG") (und bestimmten damit
verbundenen Verordnungen) umfasst, sind seit 1.1.2014 vorbehaltlich
bestimmter Ubergangsbestimmungen anwendbar.

Anderungen in der Anerkennung von Eigenmitteln

Aufgrund der aufsichtsrechtlichen Anderungen werden bestimmte existierende
Kapitalinstrumente, die in der Vergangenheit emittiert wurden, als Eigenmittel
schrittweise ausgeschlossen oder als niedrigere Kategorien von Eigenmitteln
eingeordnet.

Kombinierte Kapitalpuffer-Anforderungen

Die 88 23 bis 23d BWG, die die Artikel 128 bis 140 CRD IV in nationales
Recht in Osterreich umsetzen, fordern von den Instituten - zusatzlich zum
CET 1 Kapital, welches zur Einhaltung der Eigenmittelanforderungen gemaf
der CRR und etwaiger zusatzlicher Eigenmittelanforderung der Séaule 2
dient, - spezielle Kapitalpuffer zu halten, die mit CET 1 Kapital einzuhalten
sind. Diese Pufferanforderungen werden durch die 0&sterreichische
Kapitalpuffer-Verordnung ("KP-V") der FMA bestimmt und werden
stufenweise beginnend mit 1.1.2016 bis 1.1.2019 eingefuhrt.

Gemal § 23 (1) BWG haben Kreditinstitute einen Kapitalerhaltungspuffer in
Hbhe von 2,50% ihres Gesamtbetrags an Risikopositionen einzuhalten, der
gemal Artikel 92 (3) CRR und den jeweiligen Einfuhrungsvorschriften
berechnet wird.

Gemall § 23a (1) BWG haben Kreditinstitute auch einen antizyklischen
Kapitalpuffer einzuhalten. Gemall der KP-V st die antizyklische
Kapitalpufferquote far in Osterreich belegene wesentliche
Kreditrisikopositionen aktuell mit 0,00% festgelegt. Zudem kdnnten nationale
Kapitalpufferquoten anwendbar sein, die von den benannten Behorden
anderer Mitgliedstaaten und Drittstaaten fir die in ihren jeweiligen
Staatsgebieten belegenen wesentlichen Kreditrisikopositionen festgelegt
werden.

Falls allerdings eine antizyklische Kapitalpufferquote von Uuber 2,50%
festgelegt wurde, ist eine antizyklische Kapitalpufferquote von 2,50%
anwendbar, auf3er die FMA hat eine antizyklische Kapitalpufferquote von
tber 2,50% anerkannt. Die KP-V legt fest, dass die institutionsspezifische
antizyklische Kapitalpufferquote ein gewichteter Durchschnitt aller
anwendbaren nationalen antizyklischen Kapitalpuffer basierend auf den
jeweiligen Gesamtrisikopositionen ist. In diesem Zusammenhang gelten fur
die Emittentin die folgenden antizyklischen Pufferquoten von tber 0,00% fur
die Gesamtrisikopositionen in anderen EU-Jurisdiktionen: ein antizyklischer



- 67 -

Puffer von 0,50% in der Tschechischen Republik seit 1.1.2017, ein
antizyklischer Puffer von 0,50% im Vereinigtem Koénigreich seit 30.6.2018,
ein antizyklischer Puffer von 1,25% in Island seit 1.11.2017, ein
antizyklischer Puffer von 1,875% in Hong Kong seit 1.1.2018, ein
antizyklischer Puffer von 2,00% in Norwegen seit 31.12.2017, ein
antizyklischer Puffer von 2,00% in Schweden seit 31.3.2017 und ein
antizyklischer Puffer von 0,50% in der Slowakischen Republik seit
31.8.2017.

DarUber hinaus sieht die KP-V fir die Emittentin eine Kapitalpufferquote fur
systemische Verwundbarkeit auf Basis der konsolidierten Lage von 1,00% vor.

Im Ergebnis besteht die kombinierte Kapitalpuffer-Anforderung fir die
Emittentin aus dem gesamten CET 1 Kapital, das zur Einhaltung des
Kapitalerhaltungspuffers benétigt wird, das um einen institutsspezifischen
antizyklische Kapitalpuffer und eine Kapitalpufferquote fir systemische
Verwundbarkeit erweitert wird. Am 4.7.2018 hat das Osterreichische
Finanzmarktstabilitatsgremium (FMSG) eine Empfehlung zur Erweiterung
der Liste der (anderen) systemrelevanten Banken beschlossen und auch
festgestellt, dass Banken auch auf unkonsolidierter Ebene systemrelevant
sein kdnnen.

Reform des Basel Il Regulierungsrahmens

Als Teil der fortlaufenden Bemihungen, die bankenaufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu verbessern, hat der BCBS verschiedene Aspekte und
Ansatze unter dem Basel lll Regulierungsrahmen Gberprift. In diesem
Zusammenhang hat der BCBS am 7.12.2017 mitgeteilt, dass er die Reform des
Basel Il Regulierungsrahmens abgeschlossen hat. Ein Hauptziel der
Uberprufung, die in den Regulierungsrahnmen einbezogen wurde, ist die
exzessive Variabilitat der risikogewichteten Aktiva ("RWA") zu reduzieren,
wodurch die Glaubwiirdigkeit in die Berechnung der RWA wiederhergestellt
werden soll durch: (i) Verbesserung der Stabilitdét und Risikosensibilitat der
Standardansétze fur Kreditrisiko und operationelles Risiko, wodurch die
Vergleichbarkeit der Kapitalquoten von Kreditinstituten erleichtert werden wird;
(ii) Beschrankung der Verwendung interner Modellansétze; und (iii) Ergdnzung
risikogewichteter Kapitalquoten mit einer endgultigen Leverage Ratio und einer
geénderten und soliden Untergrenze. Die lUberarbeiteten Standards werden am
1.1.2022 in Kraft treten (dies umfasst sowohl die Umsetzung als auch den
aufsichtsrechtlichen Berichtstag fuir den Uberarbeiteten Regulierungsrahmen) —
Teile der Reform, einschlie3lich der Output Untergrenze werden, beginnend in
2022, schrittweise tber funf Jahre eingefiihrt. Da es sich bei den vereinbarten
Standards um Mindeststandards handelt, konnen sich die Jurisdiktionen auch
dazu entscheiden, strengere Standards einzufiihren. Dementsprechend konnte
die Umsetzung der Anderungen in Bezug auf den Basel Il Regulierungsrahmen
in der EU dudber den Basellll Standard hinausgehen und europaische
Besonderheiten umfassen. Aullerdem wird eine Umsetzung in den
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Jurisdiktionen als mit dem Basel lll Regulierungsrahmen konform erachtet,
wenn diese keine der internen Modellansitze und stattdessen die
Standardanséatze umsetzen. AulRerdem hat der BCBS mitgeteilt, dass eine
hochrangige Arbeitsgruppe, die zur Uberprifung der aufsichtsrechtlichen
Behandlung von Forderungen an Staaten (sovereign exposures) im Basel Il
Regulierungsrahmen und zur Empfehlung moglicher Strategieoptionen
eingerichtet wurde, in diesem Stadium keinen Konsens erzielt hat, um
Anderungen bei der Behandlung von Forderungen an Staaten vorzunehmen,
sondern sie hat vorerst nur ein Diskussionspapier veroffentlicht. Daher sind
derzeit keine gesicherten Aussagen Uber die Auswirkungen auf die zuklnftigen
Kapitalanforderungen und deren Auswirkungen auf die gegenwartigen
Kapitalanforderungen der Emittentin méglich.

EU Bankenreformpaket der Europaischen Kommission wund des
Europdischen Rats

Am 23.11.2016 veroffentlichte die Europaische Kommission
Konsultationsentwiirfe zur Uberarbeitung der CRD IV und der CRR sowie der
BRRD und der SRM Verordnung. Die Konsultationsentwirfe bauen auf
bestehenden EU Bankenregelungen auf und zielen auf die Vervollstandigung
der aufsichtsrechtlichen Agenda der Europaischen Kommission nach der Krise
ab. Die Konsultationsentwiirfe, die dem Européischen Parlament und dem Rat
zur Prifung und Annahme Ubermittelt wurden, enthalten ua die folgenden
zentralen Elemente: (i) risikosensiblere Kapitalanforderungen, insbesondere im
Hinblick auf Marktrisiko, Gegenparteiausfallrisiko und Risikopositionen
gegenuber zentralen Gegenparteien; (ii) eine verbindliche Verschuldungsquote
zur Vermeidung einer UberméaRigen Verschuldung der Institute; (iii) eine
verbindliche strukturelle Liquiditatsquote zur Uberwindung der (iberméaRigen
Abhangigkeit von kurzfristigen Refinanzierungen am Interbankenmarkt und zur
Senkung langfristiger Finanzierungsrisiken; und (iv) die internationalen
Anforderungen zur Verlustabsorptionsfahigkeit (Total Loss-Absorbing Capacity
— "TLAC") von Anforderungen an global systemrelevanten Instituten (G-Slls),
die in die fir alle Kreditinstitute geltenden MREL Anforderungen eingebunden
werden. Es wird auch eine Harmonisierung des im nationalen Insolvenzrecht
festgelegten Rangs unbesicherter Schuldtitel vorgeschlagen, um den
Kreditinstituten die Ausgabe solcher verlustabsorbierender Schuldtitel einfacher
zu machen. Die Richtlinie (EU) 2017/2399 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 12. Dezember 2017 zur Anderung der Richtlinie 2014/59/EU im
Hinblick auf den Rang unbesicherter Schuldtitel in der Insolvenzrangfolge muss
bis 29.12.2018 von den Mitgliedsstaaten in nationales Recht umgesetzt werden.
In Osterreich traten die entsprechenden Anderungen in § 131 BaSAG bereits
am 30.6.2018 in Kraft (siehe auch den Risikofaktor "Im Fall einer Insolvenz der
Emittentin haben Einlagen einen hotheren Rang als die Anspriche der
Glaubiger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.").

Am 25.5.2018 hat der Europaische Rat verlautbart, dass man sich bei einem
Treffen des Rats fir Wirtschaft und Finanzen auf seinen Standpunkt bei den
vorgeschlagenen Anderungen verstandigt hat und dass die EU Prasidentschaft
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aufgefordert wurde, Verhandlungen mit dem Europaischen Parlament zu
beginnen sobald das Europdaische Parlament dafiir bereit ist. Ende Juni 2018
hat der Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung des Europaischen
Parlaments seinen vollstdndigen Bericht Uber die geplanten Triloggesprache
mit der Europaischen Kommission und dem Europaischen Rat ("Trilog")
beschlossen, die nach der Bekanntmachung des Texts in der
Juliplenarsitzung des Europdaischen Parlaments beginnen sollen.

Derzeit kdnnen keine gesicherten Schlussfolgerungen in Bezug auf die
Auswirkungen der mdglichen zukinftigen Kapitalanforderungen, und folglich in
welcher Weise dies die Kapitalanforderungen der Emittentin beeintrachtigt,
gemacht werden.

SREP Anforderungen

Die Emittentin unterliegt SREP Anforderungen, die im Zuge des jahrlichen
Bankaufsichtlichen Uberprifungs- und Evaluierungsprozesses (Supervisory
Review and Evaluation Process — "SREP") von der FMA festgelegt werden.
Abhangig vom Geschéaftsmodell, vom Steuerungs- und Risikomanagement, von
der Kapitaladaquanz und von der Liquiditatssituation des Kreditinstituts, legt die
FMA jahrlich eine individuelle zusatzliche Eigenmittelanforderung fir jedes
Kreditinstitut fest. Diese Anforderung berlcksichtigt auch die Ergebnisse des
jungsten Stresstests und muss durch zuséatzliche von der FMA festgelegte
Kapitalanforderungen erfllt werden. Abhangig von der finanziellen Situation der
Emittentin kann die SREP Anforderung jahrlich variieren. GemaR der von der
FMA an die Emittentin am 29.6.2017 kommunizierten SREP Methodik muss die
Emittentin die folgenden SREP Anforderungen erfilllen: SREP-Quote von 9,8%.
Zunehmende Saule 2 Anforderungen fir die Emittentin konnten aufgrund des
Erfordernisses ungeplanter Anpassungen zusatzlichen Druck auf die
Kapitalisierung der Emittentin ausldsen.

Gesetzgebung zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten

Die Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung
von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der
Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und
2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und
(EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates") (Bank
Recovery and Resolution Directive - "BRRD") wurde in Osterreich durch das
Sanierungs- und Abwicklungsgesetz ("BaSAG") umgesetzt. Institute missen
unter anderem jederzeit eine Mindestanforderung an Eigenmitteln und
anrechenbaren Verbindlichkeiten (minimum requirement for own funds and
eligible liabilities - "MREL") erfillen, die durch die Abwicklungsbehérde im
Einzelfall festgelegt werden. MalRnahmen, die gemaR BRRD/BaSAG
getroffen werden, kdnnen auch negative Auswirkungen auf Schuldtitel
haben, da sie es den Abwicklungsbehérden ermdéglichen anzuordnen, solche
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Instrumente abzuschreiben oder in Eigentumstitel umzuwandeln (vgl dazu
naher den Risikofaktor "Anleihegldubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen
Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt."). Abgesehen von der Mdglichkeit, ein
potentielles Zielobjekt von im Einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single
Resolution Mechanism — "SRM") geregelten Abwicklungsinstrumenten und
anderen MaRRnahmen zu sein, kann die Emittentin ein mdgliches Zielobjekt
nationaler Insolvenzvorgange sein.

Der einheitliche Abwicklungsmechanismus fir europaische Banken

Der SRM, der im Januar 2016 operativ gestartet ist, stellt neben dem
Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — "SSM")
und dem gemeinsamen Einlagensicherungssystem ein Element der
Bankenunion dar. Dieser dient zur Zentralisierung der Schliisselkompetenzen
und -ressourcen, um bei Zusammenbruch eines Kreditinstituts in den
teilnehmenden Mitgliedstaaten der Bankenunion einzugreifen. Der SRM erganzt
den SSM und hat das Ziel zu gewahrleisten, dass falls ein Kreditinstitut, das
dem SSM unterliegt, ernste Schwierigkeiten hat, dessen Abwicklung effizient
mit minimalen Kosten fir die Steuerzahler und die Realwirtschaft bewaltigt
werden kann. Die Interaktion und Kooperation zwischen den Abwicklungs- und
Aufsichtsbehorden ist ein zentrales Element des SRM. Der SSM wird zur
Unterstitzung des SRM bei der Uberprifung der Abwicklungsplane
herangezogen, um eine Duplizierung der Aufgaben zu vermeiden.

Grundlage des SRM sind (i) die Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Juli 2014 zur Festlegung
einheitlicher Vorschriften und eines einheitlichen Verfahrens fir die Abwicklung
von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen eines
Einheitlichen Abwicklungsmechanismus und eines Einheitlichen
Abwicklungsfonds sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
(Single Resolution Mechanism Regulation — "SRM Verordnung"), die die
wichtigsten Aspekte des Mechanismus regelt und weitgehend die Regelungen
der BRRD Uber die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten wiedergibt;
und (ii) eine zwischenstaatliche Vereinbarung Uber bestimmte spezifische
Aspekte des Einheitlichen Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund — "SRF").

MREL

Zur Gewahrleistung der Wirksamkeit des bail-in tool und anderer durch die
BRRD eingefihrter Abwicklungsinstrumente setzt die BRRD voraus, dass
alle Institute eine individuelle MREL Anforderung erreichen missen, die
aktuell als Prozentsatz der gesamten Verbindlichkeiten und der Eigenmittel
berechnet und von der maf3geblichen Abwicklungsbehérde festgesetzt wird.
In diesem Zusammenhang veréffentlichte die Europdische Kommission eine
Delegierte Verordnung, die die BRRD erganzt und die aktuellen Kriterien zur
Festlegung von MREL ("MREL Delegierte Verordnung") préazisiert. Die
MREL Delegierte Verordnung schreibt jeder Abwicklungsbehérde vor, eine
eigene Festsetzung der geeigneten MREL Anforderung fiir jede Gruppe oder
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jedes Institut innerhalb ihrer Jurisdiktion durchzufthren, welche von der
Losbarkeit, dem Risikoprofil, der Systemrelevanz und von anderen
Charakteristika des Instituts abhangt. Zum Datum des Prospekts wurde fir
die Emittentin noch keine MREL-Quote festgelegt.

Am 9.11.2015 verdffentlichte der Finanzstabilitatsrat (Financial Stability Board -
"FSB") sein finales "Principles and Term Sheet", das einen internationalen
Standard zur Erhéhung der Verlustaufnahmekapazitat von global
systemrelevanten Banken ("G-SIBs") enthalt. In der jungsten aktualisierten
Liste der G-SIBs, die vom FSB am 21.11.2017 aktualisiert wurden, ist die
Emittentin nicht enthalten und wirde daher derzeit nicht dem TLAC Standard
als solches unterliegen. Die gegenwartige Arbeit auf EU-Ebene, die TLAC-
Umsetzung mit dem bestehenden MREL-Rahmen abzustimmen, kénnte sich
jedoch auf die Emittentin auswirken.

Das am 23.11.2016 vertffentlichte EU Bankenreformpaket der Européischen
Kommission beinhaltet unter anderem Vorschlage zur Integration der TLAC
Anforderungen in die bestehenden MREL Anforderungen und zur
Sicherstellung, dass beide Anforderungen mit den vorwiegend vergleichbaren
Instrumenten erfullt werden.

Am 20.12.2017 hat die Europdische Bankenaufsichtsbehdrde ("EBA") eine
aktualisierte quantitative Analyse zu MREL verdoffentlicht, die auf derselben
Methodik und denselben Annahmen beruht, die im Zusammenhang mit ihrem
(finalen) MREL Bericht vom Dezember 2016 entwickelt wurden.

Obwohl die allgemeinen Ziele dieser Konsultationsentwirfe jetzt Kklar
verstandlich sind, ist es zu friih, um die genauen umzusetzenden Anderungen,
den Zeitplan ihrer Umsetzung und folglich die exakten Auswirkungen auf die
Emittentin zu bestatigen.

Es ist moglich, dass die Emittentin zuséatzliche bericksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten, die fir MREL Zwecke dienen (einschlie3lich, moglicherweise,
weiterer nachrangiger Instrumente, anderer nachrangiger Schuldtitel und/oder
bestimmter anderer Arten von Schuldtiteln, die im Rang zwischen nicht-
nachrangigen und nachrangigen Schuldverschreibungen stehen) begeben
muss, um die zusatzlichen Anforderungen zu erreichen (siehe auch den
Risikofaktor "Die Emittentin ist mdoglicherweise nicht in der Lage, die
Mindestanforderungen fir Eigenmittel und bericksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten zu erfullen.").

MiFID Il und MiFIR

Die aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen fur Wertpapierdienstleistungen
und regulierte Markte wurden durch die MIFID Il und durch die Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 des Européaischen Parlaments und des Rates vom
15. Mai 2014 (ber Markte fir Finanzinstrumente und zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Markets in Financial Instruments Regulation -
"MiFIR") aktualisiert und sind seit 3.1.2018 anwendbar. In Osterreich wurden
die MIFID Il durch das Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 (WAG 2018) umgesetzt.
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Mit den erhdhten aufsichtsrechtlichen Anforderungen sind auch erhdhte Kosten
fur die Emittentin verbunden. Da derzeit noch viele Fragen iZm der Anwendung
dieser Anderungen in der Praxis unklar sind, sind fir die Emittentin die vollen
Auswirkungen von MiFID Il und MiFIR noch nicht abschéatzbar.

. Strengere und geanderte Rechnungslegungsstandards

Potenzielle Anderungen der (internationalen) Rechnungslegungsstandards
sowie strengere oder weitergehende Anforderungen, Vermégenswerte zum Fair
Value (beizulegender Zeitwert) zu erfassen, konnten sich auch auf den
Kapitalbedarf ~der Emittentin  auswirken.  Neue  gesetzliche und
aufsichtsrechtliche Anforderungen und eine Anpassung des angemessenen
Eigenkapitalbedarfs, der Liquiditat und der Leverage konnen zu hoheren
Anforderungen und Standards flr Eigenkapital und Liquiditat flhren.
Aufsichtsrechtliche  MalRnahmen wie IFRS 9 stellen erhebliche
Herausforderungen fir den Finanzsektor dar. Durch die Umstellung auf
IFRS 9 kam es zu einem Anstieg der Wertberichtigungen fur Kreditausfélle
in der Eréffnungsbilanz 2018 im Vergleich zu Kreditausfallsvorsorgen gemar
IAS 39 in der Schlusshilanz 2017. Diese Anderung beinhaltet sowohl
eigenkapitalneutrale Anderungen als auch Anderungen, die sich auf das
bilanzielle Eigenkapital auswirken. Weiters verbindet es Effekte aufgrund
von Anderungen des Umfangs der Abschreibungen und Anderungen, die
durch die Einfihrung des erwarteten Verlustmodells ausgel6st wurden.

In  Zukunft kdnnen zusatzliche, strengere und/oder neue aufsichtsrechtliche
Anforderungen verabschiedet werden bzw in Kraft treten und das aufsichtsrechtliche
Umfeld entwickelt und verandert sich weiterhin in den Markten, in denen die Emittentin
tatig ist. Der Inhalt und Umfang solcher (neuen oder gednderten) Gesetze und
Vorschriften sowie der Art und Weise, in der sie verabschiedet, durchgesetzt oder
interpretiert werden, kénnen die Refinanzierungskosten der Emittentin erhéhen und
konnten nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeiten, die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage und Zukunftsaussichten der Emittentin haben.

Gesetzliche und/oder aufsichtsrechtliche Anderungen der aktuellen Definition von
Eigenmitteln konnten zur Minderung des anrechenbaren Kapitals der Emittentin
und/oder zur Minderung der RWA der Emittentin auf Einzelinstitutsebene und/oder
konsolidierter Ebene filhren. Es kann nicht garantiert werden, dass im Falle einer
Anderung der geltenden Vorschriften, angemessene Ubergangsregeln oder -fristen zur
Anwendung kommen, die es der Emittentin erlauben, ausgebuchte
Eigenmittelinstrumente rechtzeitig oder zu giinstigen Konditionen zurtickzuzahlen oder
zu ersetzen. Um alle anwendbaren zusatzlichen Kapitalanforderungen zu erflllen,
musste die Emittentin unter Umstanden in Zukunft zusatzliches Kapital (einschlielich
Eigenmittel) halten. Solches Kapital, sei es in Form von zuséatzlichen Aktien oder
anderen Kapitalinstrumenten, die als Eigenmittel anerkannt werden, kann
madglicherweise nicht bzw nicht zu attraktiven Konditionen zur Verfiigung stehen.

Ferner kdnnen solche aufsichtsrechtlichen Entwicklungen die Emittentin zusatzlichen
Kosten und Verbindlichkeiten aussetzen, die verlangen, dass sie ihre
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Geschéftsstrategie andert oder sonst wie einen negativen Einfluss auf das Geschéft,
die Produkte und Dienstleistungen, die sie anbietet, und auf den Wert ihres Vermogens
haben. Es ist ungewiss, ob die Emittentin in der Lage ist, ihr anrechenbares Kapital
(oder folglich ihre Kapitalguoten) ausreichend oder rechtzeitig zu erhéhen. Wenn die
Emittentin nicht in der Lage ist, ihre Kapitalquoten ausreichend zu erh6hen und/oder
die (anderen) aufsichtsrechtlichen Anforderungen einzuhalten, kann es zu
Herabstufungen ihres Kreditratings und einer Erhéhung ihrer Refinanzierungskosten
kommen, und/oder die zustdndigen Behoérden kdnnen Geldstrafen, StrafmalRnahmen
oder andere aufsichtsrechtliche MaRRnahmen auferlegen. Der Eintritt all dieser Folgen
kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit, die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin unterliegt dem Risiko von Anderungen steuerlicher
Rahmenbedingungen, insbesondere betreffend die Stabilitdtsabgabe und die
EinfUhrung einer Finanztransaktionssteuer.

Die zukinftige Entwicklung der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
ist ua von den steuerlichen Rahmenbedingungen abhangig. Jede zuklnftige
Anderung der Gesetzeslage, der Rechtsprechung oder der Verwaltungspraxis der
Steuerbehérden kann die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin unterliegt der Stabilitdtsabgabe nach dem Stabilitatsabgabegesetz.
Steuerbemessungsgrundlage ist die durchschnittliche unkonsolidierte
Bilanzsumme. Diese wird unter anderem vermindert um gedeckte Einlagen,
gezeichnetes Kapital und Ricklagen, bestimmte Verbindlichkeiten, fur die die
Republik Osterreich Haftungen tibernommen hat sowie Verbindlichkeiten auf Grund
bestimmter Treuhandgeschéafte. Der Steuersatz betragt 0,024% flr jenen Teil der
Steuerbemessungsgrundlage, der EUR 300 Mio Uberschreitet und EUR 20 Mrd
nicht Gberschreitet, und 0,029% fiur jenen Teil, der EUR 20 Mrd Uberschreitet. Die
Stabilitatsabgabe darf jedoch weder die gesetzlich definierten Zumutbarkeits- und
Belastungsobergrenzen Uberschreiten, noch einen Mindestbeitrag unterschreiten.
Zusatzlich fallt eine Sonderzahlung iHv 0.211% fiar jenen Teil der
Steuerbemessungsgrundlage, der EUR 300 Mio uberschreitet, aber EUR 20 Mrd
nicht Gberschreitet, und 0.258% fir jenen Teil, der EUR 20 Mrd Uberschreitet, an,
die grundsatzlich in vier Teilzahlungen im jeweils ersten Quartal der Kalenderjahre
2017 bis 2020 zu entrichten ist.

Gemal dem Vorschlag der Europaischen Kommission fir eine "Richtlinie des Rates
Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Bereich der
Finanztransaktionssteuer" sollen elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich,
Belgien, Estland, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal, die
Slowakische Republik, Slowenien und Spanien ("Teilnehmende Mitgliedstaaten")
eine Finanztransaktionssteuer ("FTS") auf bestimmte Finanztransaktionen
einheben, sofern zumindest eine an der Transaktion beteiligte Partei im
Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassig ist und ein im
Hoheitsgebiet eines Teilnehmenden Mitgliedstaates anséssiges Finanzinstitut eine
Transaktionspartei ist, die entweder fir eigene oder fremde Rechnung oder im
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Namen einer Transaktionspartei handelt (Ansassigkeitsprinzip). Estland hat
mittlerweile erklart, nicht teilzunehmen. Zusétzlich enthalt der Vorschlag
Regelungen, wonach ein Finanzinstitut beziehungsweise eine Person, die kein
Finanzinstitut ist, dann als in einem Teilnehmenden Mitgliedstaat ansassig gelten,
wenn sie Parteien einer Finanztransaktion tber bestimmte Finanzinstrumente sind,
die im Hoheitsgebiet dieses Teilnehmenden Mitgliedstaates ausgegeben werden
(Ausgabeprinzip). Gemal} einer Veroffentlichung des Rates der Europaischen
Union vom 8.12.2015 sollen anfanglich Aktien und Derivate besteuert werden. Alle
Teilnehmenden Mitgliedstaaten mit Ausnahme von Estland sind zu den
Kernpunkten der Steuerbemessungsgrundlage, jedoch nicht zu den jeweiligen
Steuersatzen Ubereingekommen. Es ist ungewiss, ob {berhaupt eine FTS
eingefuhrt werden wird. Die von der Europaischen Kommission vorgeschlagene
FTS hat einen sehr weiten Anwendungsbereich und konnte, falls eingefthrt, unter
bestimmten Umstdnden auf gewisse Transaktionen von Schuldverschreibungen
(einschlie8lich Sekundarmarkttransaktionen) anwendbar sein. Sollte eine FTS
eingefuhrt werden, besteht aufgrund hoherer Kosten fur die Investoren das Risiko,
dass die FTS zu weniger Transaktionen fihren kdnnte und dadurch die Ertréage der
Emittentin negativ beeinflussen kénnte. Kinftigen Inhabern der
Schuldverschreibungen wird geraten, professionelle Beratung hinsichtlich der FTS
einzuholen.

Die  Emittentin ist  moglicherweise nicht in der Lage, die
Mindestanforderungen  flr  Eigenmittel und  bericksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten zu erfillen.

GemalR dem SRM muss jedes Institut sicherstellen, dass es jederzeit (auf
Einzelinstituts- und, im Fall von EU-Mutterunternehmen, auch auf konsolidierter
Ebene) MREL erfullt. Diese Mindestanforderungen sind aktuell von der
Abwicklungsbehorde festzusetzen und aus dem Betrag der Eigenmittel und der
berlicksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten - ausgedriickt als Prozentanteil der
gesamten Verbindlichkeiten und Eigenmittel des Instituts - zu berechnen. Der
Umfang, die Berechnung und die Zusammensetzung des MREL werden derzeit
gepriift (siehe auch den Risikofaktor "Anderungen von Gesetzen oder Anderungen
des aufsichtsrechtlichen Umfelds ko&nnen negative Auswirkungen auf die
Geschéftstatigkeit der Emittentin  haben (Risiko von Gesetzesanderungen,
aufsichtsrechtliches Risiko)."). Es besteht das Risiko, dass die Emittentin
maoglicherweise nicht in der Lage ist, MREL zu erfullen, was zu ho6heren
Refinanzierungskosten, zu aufsichtsrechtlichen MaRnahmen und, sofern gegentiber
der Emittentin Abwicklungsmallinahmen verhangt werden, zu erheblichen
Auswirkungen auf deren Geschéftstatigkeiten, zu Verlusten bei ihren Glaubigern
(einschlieRlich der Wertpapiereinhaber) fiihren und erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Fahigkeit der Emittentin zur Bedienung der
Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen haben
oder zu Beschrénkungen dabei fihren kénnte.
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2.13 Die Emittentin ist verpflichtet, Beitrdge an den Einheitlichen

Abwicklungsfonds und an ex ante finanzierte Fonds der
Einlagensicherungssysteme abzufuhren; dies fuhrt zu zuséatzlichen
finanziellen Belastungen der Emittentin und wirkt sich somit nachteilig auf die
Finanzposition der Emittentin und auf ihre Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage aus.

Der SRM sieht den SRF vor, an den Kreditinstitute und bestimmte Wertpapierfirmen
in den teilnehmenden Mitgliedstaaten Beitrage abfiihren missen.

Der SRF setzt sich aus Beitragen der Kreditinstitute und bestimmten
Wertpapierfirmen in den teilnehmenden Mitgliedstaaten zusammen. Der SRF wird
schrittweise innerhalb eines anfanglichen Zeitraums von acht Jahren (2016 — 2023)
gemal Artikel 69 SRM Verordnung aufgebaut und soll die Zielausstattung von
mindestens 1 % der gedeckten Einlagen aller Kreditinstitute der Bankenunion zum
31.12.2023 erreichen.

AuBerdem sieht die "Richtlinie 2014/49/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 16. April 2014 Uber Einlagensicherungssysteme" (Directive on Deposit
Guarantee Schemes - "DGSD") Finanzierungsanforderungen fir die
Einlagensicherungssysteme (Deposit Guarantee Schemes - "DGS") vor.
Grundsatzlich betragt die ZielgroRe der ex ante finanzierten Fonds der
Einlagensicherungssysteme 0,8% der gedeckten Einlagen, die von den
Kreditinstituten bis zum 3.7.2024 eingezogen werden. GemdaR dem
Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz ("ESAEG"), das die DGSD
in Osterreich umsetzt, ist der Einlagensicherungsfonds daher bis 3.7.2024
vollstandig aufzubauen.

Gemal einem am 17.1.2018 veroffentlichten EBA Bericht haben ihre “Leitlinien tber
Methoden zur Berechnung von Beitrdgen an Einlagensicherungssysteme (Deposit
Guarantee Schemes — DGS)" grof3teils das Ziel der Einfihrung unterschiedlicher
Beitragshohen fir Institute entsprechend ihres Risikogehalts erflillt, aber die in den
Leitlinien dargestellte und derzeit verwendete Methode sieht zu viel Flexibilitat vor,
und muss daher in Zukunft Gberprift werden, um einen konsistenteren Ansatz zu
gewébhrleisten und trotzdem weiterhin auf nationale Spezifitaten eingehen.

In der Vergangenheit erforderten die verpflichtenden Einlagensicherungssysteme in
Osterreich keine ex ante zu leistenden Beitrage, sondern sie haben die Mitglieder
der Einlagensicherungssysteme nur zu ex post zu leistenden Beitragen verpflichtet,
nachdem die Einlage eines Mitglieds nicht mehr gedeckt war (schutzendes
Ereignis). Daher fuhrt die Umsetzung der DGSD in 6sterreichisches Recht, die
ex ante Beitrdge vorsieht, zu zusatzlichen finanziellen Belastungen fir die
Emittentin.

Neben diesen ex ante Beitrdgen, missen die Kreditinstitute gegebenenfalls
bestimmte zusétzliche (ex post) Beitrage fur die Abwicklung sowie die DGS Fonds
leisten, wenn sich die Fonds aufgrund von Zahlungen an in die Krise geratene Institute
leeren.

Derzeit ist die Emittentin Mitglied der Hypo-Haftungs-Gesellschaft m.b.H., der
(verpflichtenden) Sicherungseinrichtung im Rahmen des Fachverbands der
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Hypothekenbanken gemal ESAEG. Ab 2019 wird die Emittentin (wie auch die
sonstigen Mitglieder der Hypo-Haftungs-Gesellschaft m.b.H.) der Einlagensicherung
AUSTRIA Ges.m.b.H. (ESA) angehoren.

Die Verpflichtung, Beitrage fur die Errichtung des SRF und die ex ante zu leistenden
Beitrage der DGS abzufuhren, resultiert in zuséatzlichen finanziellen Belastungen fir
die Emittentin und hat daher negative Auswirkungen auf die finanzielle Position der
Emittentin und ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Die Emittentin ist Risiken ausgesetzt, die sich aus der mangelnden Eighung oder
dem Versagen interner Ablaufe, von Menschen oder Systemen (insbesondere IT-
Systemen) oder aus externen — absichtlich oder versehentlich oder durch
natirliche Umstédnde verursachten — Ereignissen ergeben (operationelles
Risiko).

Die Emittentin ist verschiedenen Risiken ausgesetzt, die sich aus potenziellen
Unzulénglichkeiten oder dem Versagen interner Kontrollen, Ablaufe, Menschen oder
Systeme oder externen — absichtlich oder versehentlich oder durch natirliche
Umstande verursachten — Ereignissen ergeben und erhebliche Verluste bewirken
konnen. Zu solchen operativen Risiken z&hlt das Risiko unerwarteter Verluste, die als
Folge von Einzelereignissen entstehen, die wiederum Ergebnis fehlerhafter
Informationssysteme, unzuldnglicher organisatorischer Strukturen oder nicht
funktionierender Kontrollmechanismen sein kénnen. Diese Risiken beinhalten das
Risiko hoherer Kosten oder entgangener Gewinne auf Grund von unglnstigen
gesamtwirtschaftlichen oder branchenspezifischen Trends. Auch eine Rufschadigung
der Emittentin auf Grund des Eintritts eines solchen Ereignisses féllt in diese
Risikokategorie.

Das operationelle Risiko ist Bestandteil aller Tatigkeiten der Emittentin und kann nicht
eliminiert werden. Insbesondere sollten Investoren beachten, dass die Emittentin
mafigeblich von Informationssystemen abhangig ist, um ihre Geschafte zu fiihren. Ein
Ausfall, eine Unterbrechung oder eine Sicherheitsverletzung bei diesen Systemen kann
zu Ausféllen oder Unterbrechungen ihres Risikomanagements, ihrer Buchhaltung, ihres
Depotgeschéaftes oder ihres Kreditbereitstellungssystems fuhren. Falls die
Informationssysteme der Emittentin einschlieRlich ihrer Sicherungssysteme auch nur
fur eine kurze Dauer ausfallen wirden oder sich ihre Notfallplane zur Fortfihrung der
Geschéfte fur den Ernstfall als unwirksam herausstellen, kénnte sie einige der
Bedurfnisse der Kunden nicht zeitnah befriedigen und dadurch einen Teil des
Geschéfts verlieren. Gleichermaf3en kdnnten durch eine voriibergehende Abschaltung
des Informationssystems der Emittentin Kosten fir die Wiederbeschaffung und
Uberpriifung der Informationen entstehen. Es kann nicht zugesichert werden, dass
solche Ausfalle oder Unterbrechungen nicht vorkommen werden oder dass die
Emittentin diesen Ausfallen oder Unterbrechungen in angemessener Weise begegnen
kann. Dementsprechend kann das Auftreten solcher Ausfalle oder Unterbrechungen
erhebliche negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die Finanz- und die
Ertragslage der Emittentin haben. Weiters kann nicht zugesichert werden, dass die
Einfuhrung und Implementierung neuer Systeme und Verfahren die gewinschten
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Vorteile fur das Geschaft der Emittentin bringen und es dabei nicht zu Fehlern oder
Betriebsunterbrechungen kommt, die wesentlich nachteilige Auswirkungen auf ihr
Geschaéft, ihre Finanzlage und ihre Betriebsergebnisse haben kénnten.

Des Weiteren ist die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin wesentlich von ihrer
Fahigkeit abhangig, bestehende Mitarbeiter zu binden und weitere Personen, die die
notwendigen Qualifikationen und das notwendige Erfahrungsniveau im Bankwesen
verfuigen, zu finden und anzuwerben. Der durch andere Finanzinstitutionen steigende
Wettbewerb am Arbeitsmarkt in Kernmérkten der Emittentin kann es auch fur die
Emittentin schwieriger machen, qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten und
dies kann in Zukunft zu steigenden Lohnkosten fuhren. Wenn ferner Obergrenzen oder
weitere Beschrankungen durch anwendbare Vergitungsregeln fir Gehdalter oder
Bonuszahlungen, die an Fihrungskrafte der Emittentin bezahlt werden, eingeflihrt
werden, kénnte ihre Fahigkeit zur Anwerbung und Bindung von qualitativ hochwertigem
Personal beschrankt werden und dies konnte zum Verlust von qualifiziertem Personal
fihren. Wenn die Emittentin nicht in der Lage ist, neue Talente in den Kernmérkten zu
rekrutieren und zu binden oder wenn der Wettbewerb fir qualifizierte Mitarbeiter die
Lohnkosten erhéht, konnte dies erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermégens-
, die Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Eine mangelnde Beherrschung derartiger Risiken kann die Fahigkeit der Emittentin zur
Erfullung ihrer Verpflichtungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren, die unter
diesem Prospekt begeben werden, beeintrachtigen.

Interessenkonflikte und Doppelfunktionen (zB von Organen der Emittentin)
kdnnen zu Entscheidungen fuhren, die nicht im Interesse der Anleger liegen.

Die Mitglieder des Vorstandes sowie des Aufsichtsrats der Emittentin haben innerhalb
der Emittentin, der Vorarlberger Landesbank-Holding oder anderen Gesellschaften
zahlreiche weitere Funktionen inne. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich
aus Doppelfunktionen von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern der Emittentin in
anderen Organisationen und Gesellschaften Interessenkonflikte ergeben, die zu
Entscheidungen fuhren, die nicht im Interesse der Emittentin und der Anleger liegen.

Die Emittentin wird durch eine Mehrheitseigentimerin kontrolliert, deren
Beschlusse nicht im Interesse der Anleger liegen kénnen.

Das Land Vorarlberg héalt Uber die Vorarlberger Landesbank-Holding, einem
Sondervermdgen des Landes Vorarlberg, 76,0308% der Stammaktien der Emittentin.
Mit dieser Mehrheit kann die Mehrheitseigentimerin, unter Umstdnden im
Zusammenwirken mit der Austria Beteiligungsgesellschaft mbH, im Einklang mit dem
Aktiengesetz wichtige Beschlussfassungen der Hauptversammlung der Emittentin
kontrollieren und Beschliisse fassen, die nicht im Interesse der Anleger liegen.
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Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang mit Mallnahmen zur
Verhinderung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung bringt
erhebliche Kosten und Aufwendungen mit sich und die Nichteinhaltung dieser
Vorschriften hat schwerwiegende rechtliche sowie reputationsmalfige Folgen.

Die Emittentin unterliegt rechtlichen Vorschriften im Zusammenhang mit Mal3nahmen
zur Verhinderung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung. Diese
Vorschriften, die unlangst verscharft wurden, insbesondere durch die
"Richtlinie EU 2015/849" (sog "4. Geldwascherichtlinie"), werden in naher Zukunft unter
anderem durch die "Richtlinie EU 2018/843" (sog "5. Geldwascherichtlinie™) weiter
geéndert werden. Die Einhaltung von Vorschriften im Zusammenhang mit MaRnahmen
zur Verhinderung von Geldwésche, Korruption und Terrorismusfinanzierung, die weiter
verscharft und strikter durchgesetzt werden kdnnten, kann erhebliche Kosten und
technische Aufwendungen fiir die Emittentin mit sich bringen. Die Emittentin kann
weder die Einhaltung aller anwendbaren Vorschriften im Zusammenhang mit
Maflnahmen zur Verhinderung von Geldwasche, Korruption und
Terrorismusfinanzierung garantieren noch, dass die Standards zur Verhinderung von
Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung von jedem ihrer Mitarbeiter in
jedem Fall eingehalten werden. Jeder Versto3 gegen Vorschriften im Zusammenhang
mit  MaBnahmen zur Verhinderung von Geldwasche, Korruption und
Terrorismusfinanzierung und sogar vermeintliche Verstof3e gegen solche Vorschriften
kénnen  schwerwiegende rechtliche, finanzielle sowie reputationsmafige
Konsequenzen haben und die Geschafts-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
erheblich nachteilig beeinflussen.

Die Vornahme von Anpassungen der AbsicherungsmalRnahmen kann zusatzliche
Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche Anderungen verursachen,
die Auswirkungen auf die AbsicherungsmalBhahmen der Emittentin haben
konnten.

Die Emittentin verwendet eine Reihe von Malnahmen, damit ihr die jeweils im Rahmen
der Wertpapiere zu zahlenden Barbetrage bei Falligkeit zur Verfugung stehen. Dazu
investiert die Emittentin gegebenenfalls direkt oder indirekt in einen oder mehrere
Basiswerte. Eine indirekte Anlage kann dber ein verbundenes Unternehmen bzw.
einen Vertreter der Emittentin oder sonstige Dritte, die eine Anlage in den Basiswert
tatigen, erfolgen. Alternativ dazu ist eine indirekte Anlage durch die Emittentin bzw. ein
verbundenes Unternehmen, einen Vertreter oder sonstige Dritte auch tUber eine Anlage
in Derivategeschéfte bezogen auf einen Basiswert mdglich. Die Emittentin wahlt
Absicherungsmal3nahmen, die sie unter Bericksichtigung des steuerlichen und
aufsichtsrechtlichen Rahmens sowie ihres operativen Umfelds als effizient ansieht und
kann zudem Anpassungen der AbsicherungsmaRnahmen vornehmen. Diese
Anpassungen konnen zusatzliche Kosten, Steuern oder nachteilige aufsichtsrechtliche
Anderungen verursachen, die wiederum Auswirkungen auf die
Absicherungsmaf3nahmen der Emittentin haben kénnten.
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2.19 Es besteht das Risiko, dass sich die Werthaltigkeit bestehender Beteiligungen
der HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG (HUBAG) negativ entwickelt
und dass die in der HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG (HUBAG)
ausgewiesenen Beteiligungswerte beim Exit nicht erzielt werden kdnnen,
wodurch die Geschéfts-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin nachteilig
beeinflusst werden kann.

Die HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG ("HUBAG") ist ein Alternativer
Investmentfonds nach dem Alternative Investmentfonds Manager-Gesetz (AIFMG)
im Bereich Venture Capital- und Private Equity. Das Kerngeschéaft liegt in der
Finanzierung von klein- und mittelstandischen Unternehmen mittels Eigen- und
Annexkapital. Den Investorenkreis der HUBAG bilden die Emittentin mit einem
Anteil von 79,19% (Stimmrechte und Kapital) sowie Versicherungen und Stiftungen,
die die restlichen Anteile an der HUBAG halten.

Aufgrund der geplanten Portfolioreduzierung besteht das Finanzanlagevermodgen
der HUBAG im Wesentlichen aus zwei Beteiligungen. Eine Beteiligung ist im
Bereich Forschung und Entwicklung im Sektor Biotechnologie angesiedelt. Die
Werthaltigkeit dieser Beteiligung wird maf3geblich von den Forschungsergebnissen
beeinflusst, woraus sich ein Bewertungsrisiko ergibt. Diese Gesellschaft ist auf die
externe Zufuhr von Mitteln angewiesen.

Bei der zweiten Beteiligung handelt es sich um einen Mischkonzern, der in den
Segmenten Handel, Anlagenbau und Zutrittstechnik tatig ist.

Im Geschaftsjanr 2016/2017 erzielte die HUBAG ein negatives IFRS-
Gesamtergebnis nach Steuern in Hohe von TEUR -123 (2015/2016: TEUR 464).
Der Jahresabschluss zum 30.9.2017 der HUBAG st geprift und mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die im Jahr 2017 eingetretenen
Verzodgerungen im Exit-Prozess einer Beteiligung in Verbindung mit dem dadurch
entstandenen Liquiditatsbedarf in dieser Beteiligung haben das Management der
HUBAG im April 2017 dazu bewogen eine Neubewertung dieser Beteiligung
durchzufihren, was zum Ausweis eines negativen Ergebnisses fir das
Geschaftsjahr 2016/2017 fihrte.

HUBAG plant im Geschaftsjahr 2017/2018 noch bestehende Beteiligungen
abzustoRen. Es gibt keine Garantie, dass die in der HUBAG ausgewiesenen
Beteiligungswerte im Exit auch tatsachlich erzielt werden kénnen.

All dies kann die Geschafts-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin nachteilig
beeinflussen.

3. Risiken in Bezug auf die Wertpapiere

Die Entscheidung eines jeden potentiellen Anlegers, Wertpapiere zu erwerben, sollte
sich an den Lebens- und Einkommensverhdltnissen, den Anlageerwartungen und der
langfristigen Bindung des eingezahlten Kapitals orientieren. Die Anleger sollen sich
dartiber im Klaren sein, ob die Wertpapiere ihre Bedirfnisse abdecken. Wenn Anleger
die Wertpapiere, die mit ihnen verbundenen Risiken oder ihre Ausstattung nicht
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verstehen oder das damit verbundene Risiko nicht abschatzen konnen, sollten sie
fachkundige Beratung einholen und erst dann Uber das Investment entscheiden.

Jeder potenzielle Anleger, der eine Anlage in Wertpapiere beabsichtigt, muss die
Eignung dieser Kapitalanlage unter Berlcksichtigung seiner eigenen Umstande
bestimmen. Insbesondere sollte jeder potenzielle Anleger:

(i)  Uber ausreichend Sachkenntnis und Erfahrung verfiigen, um eine qualifizierte
Bewertung der jeweiligen Wertpapiere, der Vorteile und Risiken einer Anlage
in die jeweiligen Wertpapiere sowie der in diesem Prospekt oder
gegebenenfalls einem Nachtrag enthaltenen oder der durch Verweis
einbezogenen Angaben vorzunehmen;

(i)  Zugang zu geeigneten Analyseinstrumenten haben und mit deren Nutzung
vertraut sein, um eine Anlage in die jeweiligen Wertpapiere sowie die
Auswirkungen einer derartigen Anlage auf das Gesamtanlageportfolio mit
Rucksicht auf seine personliche Vermodgenslage prufen zu kdnnen;

(iii) ausreichend finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verflgung haben, um
samtliche Risiken einer Anlage in die jeweiligen Wertpapiere tragen zu
konnen, auch in Fallen, in denen allféallige Zahlungen von Kapital oder Zinsen
in einer oder mehreren Wahrungen zahlbar sind oder die Wahrung fir diese
Zahlungen von Kapital- oder Zinsbetragen eine andere als die Wahrung des
potenziellen Anlegers ist;

(iv) die Emissionsbedingungen der jeweiligen Wertpapiere genau verstehen und
mit den Reaktionen etwaiger malRgeblicher Indizes und (Finanz-) Markte
vertraut sein; und

(v) in der Lage sein, (selbst oder mit Hilfe eines Finanzberaters), mdgliche
Szenarien fur wirtschaftliche Entwicklungen, Zinsniveaus und sonstige
Faktoren zu prifen, die seine Anlage und seine F&higkeit, die jeweiligen
Risiken zu tragen, beeintrachtigen kénnen.

Wertpapiere kdnnen ein ungeeignetes Investment sein - komplexe
Finanzinstrumente sind nicht fir alle Anleger geeignet, da sie ein im Vergleich zu
nicht komplexen Finanzinstrumenten wesentlich hoheres Verlustrisiko
aufweisen.

Bei manchen Wertpapieren handelt es sich um komplexe Finanzinstrumente, die von
Anlegern gekauft werden konnen, um Risiken zu reduzieren oder Renditen bei
gleichzeitiger Ubernahme eines Risikos in das Gesamtportfolio zu steigern. Ein
potenzieller Anleger sollte nur dann in komplexe Finanzinstrumente darstellende
Wertpapiere investieren, wenn er die Fachkenntnis besitzt, zu prifen, wie die
Wertpapiere auf veranderte Bedingungen reagieren, welche Auswirkungen sich daraus
fur den Wert der Wertpapiere ergeben kdnnen und welche Auswirkungen diese Anlage
auf das Gesamtanlageportfolio des potenziellen Anlegers haben wird. Anleger, die
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ohne eine solche Prifung in Wertpapiere, die komplexe Finanzinstrumente darstellen,
investieren, laufen Gefahr ihr Investment zum Teil oder ganz (Totalausfall) zu verlieren,
da sie die moglichen Auswirkungen verschiedener Einflisse auf ihre Wertpapiere nicht
(richtig) abschéatzen kénnen.

Die Wertpapierinhaber sind dem Kreditrisiko der Emittentin ausgesetzt.

Kreditrisiko ist das Risiko des teilweisen oder vollstandigen Ausfalls von vereinbarten
Zins- und/oder Tilgungszahlungen, die von der Emittentin zu erbringen sind. Je
schlechter die Bonitat der Emittentin ist, desto hoher ist dieses Ausfallsrisiko. Die
Verwirklichung des Kreditrisikos kann dazu fihren, dass Zahlungen unter den
Wertpapieren ganz (Totalverlust) oder teilweise (Teilverlust) ausfallen. Jeder
Wertpapierinhaber tragt das Risiko einer modglichen Verschlechterung der finanziellen
Situation der Emittentin bis zur Insolvenz. Die Realisierung des Insolvenzrisikos hatte
zur Folge, dass die Emittentin ihren Zahlungs- und/oder Lieferverpflichtungen
gegenlber den Wertpapierinhabern nicht oder nur teilweise nachkommen kénnte.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Emittentin weiteres
Fremdkapital aufnimmt.

Die Emittentin ist nicht darin beschrankt, weiteres Fremdkapital auBerhalb dieses
Programms aufzunehmen oder zu emittieren. Dariiber hinaus kann die Emittentin
jederzeit Kredite aufnehmen. Die Aufnahme von weiterem Fremdkapital kann den
Marktpreis der Wertpapiere und die Mdglichkeit der Emittentin, die Verpflichtungen
aus diesen Emissionen zu bedienen, negativ beeinflussen und kann auch die
finanziellen Mittel reduzieren, die im Falle der Insolvenz der Emittentin fur die
Befriedigung der Glaubigeranspriche herangezogen werden. Alle diese Faktoren
kénnen eine negative Auswirkung auf die Wertpapierinhaber haben. Die Emittentin
ist nicht dazu verpflichtet, Wertpapierinhaber Uber die Aufnahme von weiterem
Fremdkapital zu informieren, auch wenn dies den Marktpreis der Emissionen
beeinflussen kdnnte.

Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen ist die H6he von im Vergleich
dazu vorrangigem oder gleichrangigem Kapital, das die Emittentin aufnehmen darf,
gesetzlich nicht begrenzt. Die Aufnahme von weiterem Fremdkapital kann den
Betrag, den Anleiheglaubiger nachrangiger Schuldverschreibungen im Falle einer
Insolvenz der Emittentin oder eines die Insolvenz der Emittentin abwehrenden
Verfahrens zuriickerhalten, reduzieren und die Wahrscheinlichkeit, dass die
Emittentin keine Zahlungen auf nachrangige Schuldverschreibungen leistet,
erhohen. Nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin k6nnen 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.
Anspriiche aus solchen Garantieversprechen oder aus anderen nicht-nachrangigen
Eventualverbindlichkeiten werden zu nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, die im Falle eines Insolvenzverfahrens der Emittentin oder eines
Verfahrens zur Abwendung einer Insolvenz der Emittentin vorrangig zu den
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Rickzahlungsanspriichen aus nachrangigen Schuldverschreibungen sind.

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Kauf und/oder Verkauf von
Wertpapieren und/oder der Depotfiihrung kdnnen zu Kostenbelastungen fihren,
die die mit den Wertpapieren verbundene Rendite maligeblich reduzieren
konnen.

Kommissionen und andere Transaktionskosten, die im Zusammenhang mit dem
Erwerb und/oder der Verauf3erung von Wertpapieren und/oder der Fuhrung des zur
Verwahrung der Wertpapiere erforderlichen Wertpapierdepots entstehen, kdnnen
insbesondere bei einem Investment von geringen Summen in die Wertpapiere zu
Kostenbelastungen fuhren, die die mit diesen Wertpapieren verbundene Rendite
malf3geblich reduzieren kdnnen.

Von einem Kauf von Wertpapieren auf Kredit wird aufgrund des Risikos eines
deutlich hoheren Verlusts abgeraten.

Anleger, die den Erwerb von Wertpapieren tber Fremdmittel finanzieren, werden
darauf hingewiesen, dass die laufenden Ausschittungen auf die Wertpapiere, insofern
solche bei den Wertpapieren Uberhaupt vorgesehen sind, unter dem Zinssatz des
aufgenommenen Kredites liegen kdonnen. Auch der Totalverlust des eingesetzten
Kapitals ist moglich. Anleger dirfen sich daher nicht darauf verlassen, dass
Kreditverbindlichkeiten (samt Zinsen) mit Ertragen aus den Wertpapieren oder aus
dem VerauRerungserlos der Wertpapiere riickgefuhrt werden kénnen. Dadurch erhéht
sich die Hohe eines mdglichen Verlusts erheblich. Von kreditfinanzierten Ankaufen der
Wertpapiere wird abgeraten.

Keine Gewissheit eines liquiden Sekundarmarktes flr die Wertpapiere.

Die Emittentin hat sich zwar dazu bereiterklart, durch das Stellen von An- und
Verkaufsangeboten flr die Wertpapiere einen Sekundarmarkt bereitzuhalten, sie ist
dazu aber nicht verpflichtet und kann ihre diesbeziigliche Tatigkeit jederzeit einstellen.
Es besteht keine Gewissheit, dass ein liquider Sekundarmarkt fir die Wertpapiere
entstehen wird, oder sofern er entsteht, dass er fortbestehen wird. Die Emittentin
tbernimmt keine Verpflichtung, die Liquiditat der Wertpapiere zu gewahrleisten oder
die Zulassung der Wertpapiere an einem geregelten Markt anzustreben. Fur den Fall,
dass sich ein Sekundarmarkt fir die Wertpapiere entwickelt, ist weder die
Preisentwicklung der Wertpapiere noch die Liquiditat des Sekundarmarktes absehbar.

Wertpapierinhaber miissen daher damit rechnen, dass sie die von ihnen gehaltenen
Wertpapiere aufgrund mangelnder Liquiditdt am entsprechenden Markt, insbesondere
bei VerauRerung der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit, nicht oder nicht zum
gewiinschten Zeitpunkt bzw. nicht zu einem fairen Marktpreis verduf3ern kénnen.
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Es besteht ein Risiko, dass der Handel mit den Wertpapieren oder den
Basiswerten ausgesetzt, unterbrochen oder beendet wird.

Notieren die Wertpapiere auf einem oder mehreren (geregelten oder ungeregelten)
Markten, kann die Notierung der Wertpapiere — abhangig von den an der jeweiligen
Borse geltenden Regelungen — von der jeweiligen Borse oder einer zustdndigen
Regulierungsbehérde aus verschiedenen Griinden, insbesondere auch der Verletzung
von Kurslimits, bei Verstdfen gegen gesetzliche Bestimmungen, beim Auftreten
operativer Probleme der Borse oder, ganz allgemein, wenn dies zur Aufrechterhaltung
eines funktionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinteressen fur erforderlich
gehalten wird, ausgesetzt oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel mit den
Wertpapieren auf Grund einer Entscheidung der Bérse, einer Regulierungsbehdrde
oder auf Antrag der Emittentin beendet werden. Wird der Handel mit einem Basiswert
der Wertpapiere ausgesetzt, unterbrochen oder eingestellt, wird im Allgemeinen auch
der Handel mit den entsprechenden Wertpapieren ausgesetzt, unterbrochen oder
eingestellt und bestehende Order flr den Verkauf oder Kauf solcher Wertpapiere
werden Ublicherweise storniert. Die Anleger sollten beachten, dass die Emittentin
keinen Einfluss auf Handelsaussetzungen oder -unterbrechungen hat (ausgenommen
den Fall, dass der Handel mit den Wertpapieren auf Grund einer Entscheidung der
Emittentin eingestellt wird) und dass die Wertpapierinhaber die damit verbundenen
Risiken auf jeden Fall tragen mussen. Insbesondere kann der Fall eintreten, dass
Wertpapierinhaber bei Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels ihre
Wertpapiere unter Umstanden nicht verkaufen kénnen und dass die Borsekurse der
Wertpapiere deren Wert nicht entsprechend widerspiegeln. Weiters kann eine
Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels mit Basiswerten der
Wertpapiere eine Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels mit den
Wertpapieren verursachen und aul3erdem zu einer kinstlichen oder falschen
Bewertung der Wertpapiere fiihren. SchlieZlich sollten Anleger beachten, dass selbst
im Falle einer Aussetzung, einer Unterbrechung oder einer Einstellung des Handels mit
Wertpapieren oder Basiswerten derartige Maflnahmen unter Umstanden weder
ausreichend, noch adaquat oder zeitgerecht erfolgen, um Kursstérungen zu verhindern
oder die Interessen der Anleger zu wahren; wird der Handel mit Wertpapieren etwa
nach der Veroffentlichung von kursrelevanten Informationen, die sich auf solche
Wertpapiere beziehen, ausgesetzt, kann der Marktpreis der Wertpapiere bereits
negativ beeinflusst worden sein. Alle diese Risiken hatten, sollten sie schlagend
werden, eine wesentliche negative Auswirkung auf die Anleger.

Wertpapierinhaber unterliegen moglicherweise einem Wechselkursrisiko.

Inhaber von Wertpapieren, die auf eine fremde Wahrung lauten und
Wertpapierinhaber, die ihre Ertréage in einer anderen Wahrung bendtigen als jene, auf
die die Wertpapiere lauten, sind nachteiligen Anderungen von Wechselkursen
ausgesetzt, welche ihre Rendite auf die Wertpapiere negativ beeinflussen kdnnen.
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Eine Wiederveranlagung von Ertragen der Wertpapiere zu den Bedingungen, die
fur die Wertpapiere gelten, ist ungewiss.

Fur die Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass sie mdgliche Ertrdge aus den
Wertpapieren nicht zu denselben oder ginstigeren Bedingungen wieder veranlagen
konnen, wie das in den Wertpapieren veranlagte Kapital.

Wertpapierinhaber sind dem Risiko nachteiliger Entwicklungen der Marktpreise
ihrer Wertpapiere ausgesetzt.

Das Marktpreisrisiko ist eines der zentralen Risiken der Wertpapiere. Der Marktpreis
der Wertpapiere, damit auch ihr Wert, andert sich typischerweise téaglich. Er wird durch
eine Vielzahl von Faktoren, wie den Wert und die Volatilitat des maRgeblichen
Basiswerts und die noch verbleibende Zeit bis zum Rickzahlungstag,
gesamtwirtschaftliche Entwicklungen (insbesondere hinsichtlich der Marktzinssatze),
der Politik von Zentralbanken, dem Inflationsniveau oder einer nicht vorhandenen oder
besonders niedrigen bzw besonders hohen Nachfrage nach den betreffenden
Wertpapieren, aber auch von anderen Faktoren, wie etwa der Bonitat der Emittentin
bestimmt. Die Bedeutung der einzelnen Faktoren ist allerdings nicht direkt
qguantifizierbar und schwankt im Zeitablauf.

Insbesondere die Erwerber von festverzinslichen Wertpapieren sind einem
Zinsanderungsrisiko in  Form eines Kursverlustes ausgesetzt, wenn das
Marktzinsniveau steigt. Dieses Risiko wirkt sich grundsatzlich umso starker aus, je
deutlicher der Marktzinssatz ansteigt.

Im Falle einer negativen Marktpreisentwicklung sind Wertpapierinhaber bei
VerauRerung der Wertpapiere vor Falligkeit dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis, zu
dem Wertpapiere vor Falligkeit verkauft werden koénnen, erheblich unter dem
Emissionspreis, dem vom Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis, dem
Ruckzahlungsbetrag bzw dem Tilgungsbetrag oder dem erwarteten Preis liegen und
sie daher einen Verlust erleiden. Vom Markt verlangte Liquiditatsaufschlage und
geringe Liquiditat der Wertpapiere kénnen den Marktpreis der Wertpapiere negativ
beeintrachtigen. Der historische Marktpreis der Wertpapiere und/oder der Basiswerte
kann nicht als Indikator fur die zukinftige Entwicklung der Wertpapiere und/oder
Basiswerte wahrend der Laufzeit der Wertpapiere angesehen werden.

Bei einer Rickzahlung der Wertpapiere vor Endfalligkeit sind die
Wertpapierinhaber dem Risiko ausgesetzt, dass ihre Kapitalanlage eine
geringere Rendite als erwartet aufweist und eine Wiederveranlagung nur zu
schlechteren Bedingungen méglich ist (Risiko vorzeitiger Rickzahlung).

Die Laufzeit von Wertpapiere kann in bestimmten Fallen durch eine vorzeitige
Kidndigung durch die Emittentin nach MalRgabe der Emissionsbedingungen
unvorhergesehen verklrzt werden. In diesem Fall tragt der Wertpapierinhaber das
Risiko, dass seine Renditeerwartungen aufgrund der kirzeren Laufzeit nicht mehr
erfullt werden kénnen. Der Wertpapierinhaber sollte daher nicht auf die Werthaltigkeit
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der Wertpapiere im Rickzahlungszeitpunkt vertrauen.

Bei Wertpapieren, die kein Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger vorsehen,
haben die Anleiheglaubiger moglicherweise keine Moéglichkeit, ihr Investment
vorzeitig zu beenden.

Die Wertpapiere sehen kein Recht der Anleiheglaubiger auf vorzeitige Rickzahlung
vor, wenn ihnen dieses nicht ausdrticklich in den Emissionsbedingungen eingeraumt
wird. Daher tragt ein Anleiheglaubiger grundséatzlich das Risiko, bis zum Ende der
Laufzeit in den Wertpapieren investiert bleiben zu missen und keine vorzeitige
Rickzahlung verlangen zu kdnnen. Weiters sollten Anleger bedenken, dass die
Emittentin Wertpapiere, die nicht fix verzinst sind und deren Emissionsbedingungen
der Emittentin ein vorzeitiges Kiindigungsrecht einrAumen, auch im Falle einer fir die
Emittentin nachteiligen Entwicklung des (der) maRgeblichen Basiswerte(s) und/oder
Referenzzinssatzes(-satze) kundigen kann, wodurch den Anleiheglaubigern die
Chance auf eine hohere Rendite genommen werden kann. Umgekehrt steht den
Anleiheglaubigern im Falle einer fir sie nachteiligen Entwicklung des Basiswerts
und/oder Referenzzinssatzes keine Moglichkeit der vorzeitigen Kindigung der
Wertpapiere zu und die Emittentin kdnnte von der fir sie vorteilhaften Entwicklung des
Basiswerts und/oder Referenzzinssatzes bis zum Ende der Laufzeit der Wertpapiere
profitieren.

Es ist der Emittentin nicht verboten, weitere Verbindlichkeiten einzugehen, die
im Vergleich zu den Verbindlichkeiten aus den Wertpapieren vorrangig oder
gleichrangig sind.

Die Hohe von im Vergleich zu den Wertpapieren vorrangigem oder gleichrangigem
Kapital, das die Emittentin aufnehmen darf, ist gesetzlich nicht begrenzt. Die Aufnahme
weiterer Verbindlichkeiten kann den Betrag, den die Wertpapierinhaber im Falle der
Insolvenz oder eines die Insolvenz abwehrenden Verfahrens zurlickerhalten,
reduzieren und die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin keine Zahlungen auf die
Wertpapiere leistet, erhéhen.

Nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin kénnen 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. Anspriiche
aus solchen Garantieversprechen oder aus anderen nicht-nachrangigen
Eventualverbindlichkeiten werden zu nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, die im Falle eines Insolvenzverfahrens der Emittentin oder eines Verfahrens
zur Abwendung der Insolvenz gleichrangig (oder im Fall von nachrangigen
Schuldverschreibungen vorrangig) mit den Rickzahlungsansprichen aus den
Wertpapieren sind.
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Anleger, die in Wertpapiere investieren, gehen das Risiko ein, dass sich der
Credit Spread (Zinsaufschlag) der Emittentin verandert (Credit Spread-Risiko).

Unter dem Credit Spread versteht man den Aufschlag, den die Emittentin dem Inhaber
eines Wertpapiers zur Abgeltung des Ubernommenen Kreditrisikos bezahlen muss.
Credit Spreads werden als Aufschlage auf die aktuellen risikolosen Zinsen oder als
Kursabschlage angeboten und verkauft.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, zédhlen unter anderem die Bonitat
und das Rating der Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die
Recovery Rate (Wiederbeschaffungsquote), die verbleibende Laufzeit der Wertpapiere
sowie Verpflichtungen auf Grund von Besicherungen oder Garantien bzw. Erklarungen
hinsichtlich bevorzugter Bedienung oder Nachrangigkeit. Die Liquiditatslage, das
allgemeine Zinsniveau, die allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen und die
Wahrung, auf die die malfigebliche Verbindlichkeit lautet, kbnnen ebenfalls einen
negativen Einfluss entfalten.

Fur Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin
ansteigt, was den Marktpreis der Wertpapiere sinken lassen wirde.

Die Inhaber von fixverzinsten Wertpapieren und Wertpapieren mit fixverzinsten
Perioden sind dem Risiko ausgesetzt, dass der Marktpreis der Wertpapiere als
Ergebnis einer Anderung des Marktzinssatzes fallt.

Inhaber von fixverzinsten Wertpapieren sind dem Risiko ausgesetzt, dass der
Marktpreis dieser Wertpapiere aufgrund einer Anderung des Marktzinssatzes fallt.
Wahrend der nominelle Zinssatz fixverzinster Wertpapiere wahrend der Laufzeit dieser
Wertpapiere fix ist, verandert sich der Marktzinssatz fiir Emissionen mit gleicher
Laufzeit typischerweise taglich. Wenn sich der Marktzinssatz andert, andert sich
typischerweise auch der Marktpreis von fixverzinsten Wertpapiere, aber in die andere
Richtung. Wenn der Marktzinssatz steigt, fallt der Marktpreis fixverzinster Wertpapiere
typischerweise, bis die Rendite dieser Wertpapiere etwa gleich hoch wie der
Marktzinssatz ist.

Die Inhaber variabel verzinster Wertpapiere sind bedeutenden
Zinsschwankungsrisiken ausgesetzt.

Variabel verzinste Wertpapiere neigen zur Volatilitdt. Inhaber von variabel verzinsten
Wertpapieren sind dem Risiko schwankender Zinsniveaus und unsicherer Zinsertréage
ausgesetzt. Schwankende Zinsniveaus machen es unmoglich, die Ertragskraft von
variabel verzinsten Wertpapieren im Vorhinein zu bestimmen. Bei variabel verzinsten
Wertpapieren, die Mindestwerte aufweisen, kann der Marktpreis volatiler sein als der
Marktpreis von Wertpapieren, die dieses Merkmal nicht aufweisen. Die Auswirkung
eines Multiplikators, der kleiner als eins ist, ist, dass der Wertpapierinhaber von einer
fur ihn vorteilhaften Zinsentwicklung nur anteilig profitieren kénnen wird. Die Rendite
konnte daher bedeutend niedriger sein, als jene von &hnlichen variabel verzinsten
Wertpapieren ohne einen solchen Multiplikator.
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3.17 Risiken im Zusammenhang mit der Reform von Referenzwerten fir

Referenzzinssatze.

Die London Interbank Offered Rate (LIBOR), die Euro Interbank Offered Rate
(EURIBOR) und vergleichbare Indizes kénnen als Referenzzinsséatze, sogenannte
Referenzwerte (Benchmarks), in Bezug auf die Wertpapiere verwendet werden. Diese
Referenzwerte konnen als ein Referenzwert ("Referenzwert”) iSd Benchmark
Verordnung qualifiziert werden, deren Bestimmungen grofdteils seit 1.1.2018
anwendbar sind. Gemal der Benchmark Verordnung kann ein Referenzwert nicht als
solcher verwendet werden, wenn sein Administrator keine Genehmigung beantragt hat,
nicht registriert ist oder seinen Sitz in keinem EU Mitgliedstaat hat, wodurch (abhéngig
von anwendbaren Ubergangsbestimmungen) die Bedingungen zur Gleichwertigkeit
nicht erflllt sind, er bis zu einer solchen Entscheidung nicht anerkannt ist oder flr
solche Zwecke nicht genehmigt ist. Folglich ware es nicht mdglich, einen Referenzwert
als Referenzzinssatz fur die Wertpapiere weiter zu verwenden. In einem solchen Fall
konnten die Wertpapiere, abhangig vom jeweiligen Referenzwert und von den
anwendbaren  Emissionsbedingungen, angepasst oder vor ihrer Falligkeit
zuriickgezahlt werden, ihre Notierung zuriickgenommen werden oder anderweitigen
Auswirkungen ausgesetzt sein.

Zum Datum dieses Prospekts sind die Administratoren, die die den jeweiligen
Wertpapieren zugrunde liegenden Referenzzinsséatze bereit stellen, teilweise noch
nicht geman Artikel 36 der Benchmark Verordnung in das Register der ESMA
eingetragen.

Zusatzlich zur vorgenannten Benchmark Verordnung gibt es eine Vielzahl an anderen
Vorschlagen, Initiativen und Untersuchungen, die Auswirkungen auf die Referenzwerte
haben kdnnen. In Folge der Umsetzung einer oder mehrerer dieser moglichen
Reformen konnte sich die Art der Administrierung der Referenzwerte @ndern, wodurch
diese anders als in der Vergangenheit funktionieren kénnten, oder Referenzwerte
konnten ganzlich eliminiert werden oder es kénnten andere Konsequenzen eintreten,
die derzeit nicht absehbar sind. So hat zB am 27.7.2017 die UK Financial Conduct
Authority verlautbart, dass sie Kreditinstitute nicht mehr dazu bewegen oder
verpflichten wird, nach dem Jahr 2021 Angebotssétze fir die Berechnung des LIBOR
Referenzwertes abzugeben ("FCA Mitteilung"). Die FCA Mitteilung weist darauf hin,
dass die Fortsetzung des LIBOR auf der bestehenden Grundlage nach dem Jahr 2021
nicht garantiert werden kann und wird.

Etwaige Anderungen bei einem Referenzwert aufgrund der Benchmark Verordnung
oder anderer Initiativen konnten wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Kosten
der Refinanzierung eines Referenzwertes oder auf die Kosten und Risiken der
Administrierung oder anderweitigen Teilnahme an der Festsetzung eines
Referenzwertes und der Erfullung solcher Bestimmungen und Anforderungen haben.
Solche Faktoren konnten dazu fiuhren, dass Marktteilnehmer davon abgehalten
werden, weiterhin bestimmte Referenzwerte zu administrieren oder daran
teilzunehmen. Weiters konnten diese Faktoren die fir bestimmte Referenzwerte
verwendeten Regelungen und Methoden andern, die Funktionsweise eines
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Referenzwertes nachteilig beeinflussen oder zum Wegfall bestimmter Referenzwerte
fuhren. Potenzielle Anleger sollten sich des Risikos bewusst sein, dass etwaige
Anderungen bei den jeweiligen Referenzwerten wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf den Marktpreis und die Zahlungen unter den Werpapieren haben kénnten.

Steuerrechtliche Veranderungen kénnen sowohl den Wert der Wertpapiere als
auch die Hohe der Zahlungen negativ beeinflussen.

Die Steuerrechtslage, Verwaltungspraxis der Abgabenbehédrden sowie Judikatur kann
mafgeblich den Verlauf der wirtschaftlichen Entwicklung der Emittentin beeinflussen
und damit auch negativ den Marktpreis der Wertpapiere sowie die von den
Wertpapierinhabern erzielten Ausschittungen auf das mit dem Erwerb der Wertpapiere
investierte Kapital negativ beeinflussen. Wertpapierinhaber sind daher dem Risiko
einer negativen Beeinflussung des Marktpreises der Wertpapiere und der H6he der auf
sie geleisteten Zahlungen durch steuerrechtliche Veranderungen ausgesetzt.

Die HOhe der vom Wertpapierinhaber aus den Wertpapieren tats&chlich lukrierten
Betrage nach Steuern hangt maRgeblich von der individuellen steuerrechtlichen
Situation des Wertpapierinhabers ab. Die diesbeziiglichen Ausfihrungen im Prospekt
basieren auf der derzeit gultigen Rechtslage und Verwaltungspraxis der
Abgabenbehdrden.  Zukiinftige Anderungen durch den Gesetzgeber, die
Abgabenbehdrden oder héchstgerichtliche Entscheidungen kdnnen die dargestellte
steuerliche Behandlung negativ beeinflussen oder verandern. Die grundsatzlichen
steuerrechtlichen Ausfihrungen in diesem Prospekt stellen weder eine allgemeine
noch eine individuelle steuerliche Beratung dar und kénnen eine solche auch nicht
ersetzen. Es wird empfohlen, vor dem Erwerb der Wertpapiere eine individuelle
Steuerberatung in Anspruch zu nehmen.

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Wertpapieren sind von keiner
gesetzlichen Sicherungseinrichtung gedeckt.

Die durch die Wertpapiere verbrieften Anspriiche und Forderungen der
Wertpapierinhaber sind nicht von einer gesetzlichen Einlagensicherung gemald dem
ESAEG gedeckt. Die Emittentin ist zwar Mitglied bei der gesetzlich vorgesehenen
Sicherungseinrichtung des Hypothekenbankensektors, die den Zweck hat, als
Einlagensicherung des Sektors auch Forderungen, die von einem Kreditinstitut durch
Ausstellung einer Urkunde verbrieft sind, zu gewahrleisten, allerdings sind
Forderungen aus Wertpapieren von der Sicherung durch die Sicherungseinrichtung
ausdricklich ausgeschlossen. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin dirfen die
Wertpapierinhaber daher nicht mit einer Rickzahlung des eingesetzten Kapitals
(allenfalls samt ausstehender Zinszahlungen) von dritter Seite rechnen.
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Bei Hypothekenpfandbriefen und Offentlichen Pfandbriefen besteht keine
Sicherheit, dass die Deckungswerte des jeweiligen Deckungsstockes der
Hypothekenpfandbriefe und o6ffentlichen Pfandbriefe zu jedem Zeitpunkt
ausreichen, um die Verpflichtungen aus den Hypothekenpfandbriefen und
offentlichen Pfandbriefen zu decken und/oder dass Ersatzwerte dem jeweiligen
Deckungsstock zeitgerecht hinzugefugt werden kénnen.

Die Zahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger aus Hypothekenpfandbriefen und
offentlichen Pfandbriefen sind durch den jeweiligen zugeordneten Deckungsstock
besichert. Der jeweilige Deckungsstock wird im Falle von Insolvenz- und
Exekutionsverfahren gegen die Emittentin und/oder ihr Vermdgen vom Vermdgen der
Emittentin getrennt und darf nicht dafir herangezogen werden, Anspriiche anderer
Anleiheglaubiger der Emittentin als der Anleiheglaubiger der durch den jeweiligen
Deckungsstock bedeckten Hypothekenpfandbriefe und o6ffentlichen Pfandbriefe zu
befriedigen. Es besteht dennoch keine Sicherheit dafir, dass die jeweiligen
Deckungsstockwerte zu jedem Zeitpunkt ausreichen, um die Verpflichtungen aus den
Hypothekenpfandbriefen und o6ffentlichen Pfandbriefen zu decken und/oder dass
Ersatzwerte dem jeweiligen Deckungsstock zeitgerecht hinzugefugt werden kdnnen.
Die Deckungsstocke sind voneinander getrennt und haften nicht fir alle
Hypothekenpfandbriefe und 6ffentlichen Pfandbriefe, sondern nur fur jene, die dem
jeweiligen Deckungsstock zugeordnet sind. Anleger dirfen daher nicht darauf
vertrauen, dass die Werte eines Deckungsstockes, dem die von ihnen gehaltenen
Hypothekenpfandbriefen und o6ffentlichen Pfandbriefen nicht zugeordnet sind, zur
Befriedigung ihrer Forderungen herangezogen werden kdnnen.

Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht
ausgesetzt.

Ziel des SRM ist es, bestimmten Behotrden einheitliche und wirksame Instrumente
und Befugnisse an die Hand zu geben, um Bankenkrisen durch
Praventivmalnahmen abzuwenden, die Finanzstabilitat zu erhalten und das Risiko,
dass der Steuerzahler fur Insolvenzverluste aufkommen muss, so gering wie
maoglich zu halten.

Die Abwicklungsbehérden erhalten die Befugnis zur Herabschreibung und
Umwandlung, die vor oder bei Eintritt der Abwicklung angewendet werden kénnen,
um sicherzustellen, dass unter anderem die relevanten Kapitalinstrumente zum
Zeitpunkt der Nicht-Tragfahigkeit des emittierenden Instituts und/oder der Gruppe
vollstandig Verluste absorbieren. Die relevante Abwicklungsbehérde kann auch das
Instrument der Glaubigerbeteiligung (bail-in tool) in der Abwicklung mit dem Ziel
anwenden, die Eigenmittel des malRRgeblichen Instituts wieder herzustellen, um es in
die Lage zu versetzen, sein Geschaft auf einer going-concern Basis weiterzufuhren.
Dementsprechend kdénnen die  Abwicklungsbehdérden anordnen, solche
Kapitalinstrumente dauerhaft abzuschreiben oder sie zur Génze in Eigentumstitel
(zB Stammaktien oder andere Beteiligungsinstrumente) umzuwandeln, und zwar
zum Zeitpunkt der Nicht-Tragfahigkeit und bevor eine AbwicklungsmafRnahme mit
Ausnahme des Instruments der Glaubigerbeteiligung ergriffen wurde (statutory loss
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absorption - gesetzliche Verlustbeteiligung).

Bei der Anwendung des Instruments der Glaubigerbeteiligung (und der Beteiligung
von Inhabern relevanter Kapitalinstrumente) hat die Abwicklungsbehdrde folgende
Abfolge der Herabschreibung und Umwandlung (Verlusttragungskaskade)
einzuhalten:

(i) zuerst sind Instrumente des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1
instruments — "CET 1") zu verringern; (ii) wenn die Herabsetzung von CET 1 nicht
ausreichend ist, ist der Nennwert der Instrumente des zusatzlichen Kernkapitals
(Additional Tier 1 instruments - "AT 1") herabzusetzen; (iii) wenn die
Wertminderung von CET 1 und AT 1 nicht ausreichend ist, ist der Nennwert der
Instrumente des Erganzungskapitals (Tier 2 instruments — "Tier 2") herabzusetzen;
dartber hinaus bei Anwendung des Instruments der Glaubigerbeteiligung weiters:
(iv) wenn die Wertminderung von CET 1, AT 1 und Tier 2 nicht ausreichend ist, ist
der Nennwert nachrangiger Verbindlichkeiten, bei denen es sich nicht um AT 1 oder
Tier 2 handelt, im Einklang mit der Rangfolge der Forderungen im Rahmen eines
Konkursverfahrens im erforderlichen Umfang herabzusetzen; und (v) wenn die
Wertminderung immer noch nicht ausreichend ist, ist der Nennwert der restlichen
gemal § 86 BaSAG bericksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten oder der bei
diesen noch ausstehende Restbetrag entsprechend der Rangfolge der Forderungen
im Rahmen eines Konkursverfahrens, einschliel3lich der Rangfolge gemafl § 131
BaSAG, im erforderlichen Umfang herabzusetzen.

Fur die Zwecke der Verlustbeteiligung ist der Zeitpunkt der Nicht-Tragfahigkeit der
Zeitpunkt, an dem die Abwicklungsbehérde der Ansicht ist, dass alle folgenden
Voraussetzungen erflillt sind:

1. Die zustandige Behorde oder die Abwicklungsbehorde stellt fest, dass die
Institution die Voraussetzungen fur die Abwicklung bereits erfullt bzw
voraussichtlich erfullen wird; fir diese Zwecke sollte eine Institution unter
einem oder mehreren der folgenden Umstdnde als ausfallend oder
wahrscheinlich ausfallend betrachtet werden:

(a) die Voraussetzungen fir eine Konzessionsriicknahme liegen vor oder es
liegen objektive Anhaltspunkte dafiir vor, dass dies in naher Zukunft der
Fall sein wird, beispielsweise (aber nicht abschlielend) aufgrund der
Tatsache, dass das Institut Verluste erlitten hat oder voraussichtlich
erleiden wird, durch die seine gesamten Eigenmittel oder ein
wesentlicher Teil seiner Eigenmittel aufgebraucht wird;

(b) die Vermogenswerte des Instituts unterschreiten die Hohe seiner
Verbindlichkeiten oder es liegen objektive Anhaltspunkte dafirr vor, dass
dies in naher Zukunft der Fall sein wird;

(c) das Institut ist nicht in der Lage, seine Schulden oder sonstigen
Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu begleichen oder es liegen objektive
Anhaltspunkte daflr vor, dass dies in naher Zukunft der Fall sein wird;

(d) eine auBBerordentliche finanzielle Unterstitzung aus 6ffentlichen Mitteln
wird bendétigt, es sei denn, die aulRerordentliche finanzielle
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Unterstitzung aus offentlichen Mitteln erfolgt in bestimmten Formen zur
Abwendung einer schweren Storung der Volkswirtschaft und zur
Wahrung der Finanzstabilitat;

unter Berilcksichtigung zeitlicher Zwange und anderer relevanter Umstéande
besteht nach verninftigem Ermessen keine Aussicht, dass der Ausfall des
Instituts innerhalb eines angemessenen Zeitrahmens durch alternative
MaRnahmen der Privatwirtschaft, darunter MaRnahmen im Rahmen von
institutsbezogenen Sicherungssystemen, oder anderer AufsichtsmalRnahmen,
darunter FrihinterventionsmalRnahmen oder die Herabschreibung oder
Umwandlung von relevanten Kapitalinstrumenten, die in Bezug auf das Institut
getroffen werden, abgewendet werden kann;

im Fall der Anwendung des Instruments der Glaubigerbeteiligung,
Abwicklungsmaf3nahmen sind im 6ffentlichen Interesse erforderlich;

im Fall der Ausibung der Befugnisse zur Herabschreibung oder Umwandlung
von Kapitalinstrumenten, eine Gruppe sollte als ausfallend oder
wahrscheinlich ausfallend betrachtet werden, wenn die Gruppe gegen ihre
konsolidierten Aufsichtsanforderungen in einer Weise verstof3t bzw wenn
objektive Anhaltspunkte vorliegen, die eine Feststellung stitzen, dass die
Gruppe in naher Zukunft gegen ihre konsolidierten Aufsichtsanforderungen in
einer Weise verstof3en wird, die ein Eingreifen durch die zustandige Behorde
rechtfertigen wirde, einschlieBllich, aber nicht eingeschrankt auf Grund der
Tatsache, dass die Gruppe Verluste erlitten hat oder voraussichtlich erleiden
wird, durch die ihre gesamten Eigenmittel oder ein wesentlicher Teil ihrer
Eigenmittel aufgebraucht werden.

Die gesamte oder teilweise Herabschreibung oder Umwandlung des
Nominalbetrages von Instrumenten, einschlieBlich etwaiger unter den
nachrangigen Schuldverschreibungen angefallener, aber noch nicht ausgezahlter
Zinsen, stellen gemal dem Instrument der Glaubigerbeteiligung oder den
Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnissen keinen Ausfall nach den
Bestimmungen des relevanten Kapitalinstruments dar. Dementsprechend wéren
samtliche so abgeschriebenen Betrdge unwiderruflich verloren und die aus
solchen Kapitalinstrumenten resultierenden Rechte der Glaubiger waren
erloschen, unabhéngig davon, ob die finanzielle Lage des Kreditinstituts
wiederhergestellt wird oder nicht.

Folglich kdnnen die Schuldverschreibungen Gegenstand der Herabschreibungen
oder der Umwandlung in Eigentumstitel im Falle des malgeblichen
Auslésungsereignisses sein, wodurch Anleiheglaubiger ihr Investment in die
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise verlieren kénnten. Die Anwendung
einer solchen Befugnis ist hochst unvorhersehbar und bereits die Erwdgung oder
der Vorschlag einer solchen Befugnis koénnte den Marktpreis der
Schuldverschreibungen wesentlich nachteilig beeinflussen.

Neben den oben dargestellten Abwicklungsinstrumenten und -befugnissen kénnte
die Emittentin auch Gegenstand nationaler Insolvenzverfahren sein.
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Die Emittentin konnte Abwicklungsbefugnissen unterliegen, die auch negative
Auswirkungen auf die Schuldverschreibungen haben kénnten.

Unter der Voraussetzung, dass die Emittentin die anwendbaren Bedingungen flr
die Abwicklung erfullt, hat die Abwicklungsbehdorde bestimmte
Abwicklungsbefugnisse, die sie im Rahmen oder zur Vorbereitung der Anwendung
eines Abwicklungsinstruments einzeln oder in Kombination ausiben kann. Diese
Abwicklungsbefugnisse umfassen inbesondere:

. die Befugnis, Rechte, Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten der Emittentin
auf ein anderes Unternehmen zu lbertragen,;

o die Befugnis, den Nennwert oder ausstehenden Restbetrag
berlcksichtigungsfahiger Verbindlichkeiten der Emittentin herabzusetzen,
einschliel3lich ihn auf Null herabzusetzen;

. die Befugnis, berlcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten der Emittentin in
Stammanteile oder andere Eigentumstitel der Emittentin, eines relevanten
Mutterinstituts oder eines Brickeninstituts, auf das Vermoégenswerte, Rechte
oder Verbindlichkeiten der Emittentin tGbertragen werden, umzuwandeln;

. die Befugnis, die von der Emittentin ausgegebenen Schuldtitel zu l6schen;

o die Befugnis, von der Emittentin oder einem relevanten Mutterinstitut die
Ausgabe neuer Anteile, anderer Eigentumstitel oder anderer
Kapitalinstrumente, einschlie8lich Vorzugsaktien und anderer bedingt
wandelbarer Instrumente zu verlangen; und/oder

o die Befugnis, die Falligkeit der von der Emittentin ausgegebenen Schuldtitel
und anderen berilcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten oder den aufgrund
der entsprechenden Schuldtitel und anderen beriicksichtigungsfahigen
Verbindlichkeiten zahlbaren Zinsbetrag oder den Zeitpunkt, zu dem die
Zinsen zu zahlen sind, zu andern, und zwar auch durch eine zeitlich
befristete Aussetzung der Zahlungen.

Die Ausltbung einer dieser Abwicklungsbefugnisse kdnnte negative Auswirkungen
auf die Emittentin und/oder die Schuldverschreibungen haben.

Der Emittentin ist nicht untersagt, weitere Schuldtitel zu begeben oder weitere
Verbindlichkeiten aufzunehmen.

Die  Emissionsbedingungen  der  Schuldverschreibungen  sehen  keine
Beschrankungen hinsichtlich des Schuldenbetrages vor, den die Emittentin
begeben, aufnehmen und/oder garantieren darf. AuRerdem ist die Emittentin nicht
verpflichtet, die Glaubiger Uber die Ausgabe bzw Aufnahme weiterer Schuldtitel
oder die Garantieleistung fur weitere Schuldtitel zu informieren. Die Ausgabe bzw
Aufnahme von weiteren Schulden oder die Garantieleistung fir weitere Schulden
konnte negative Auswirkungen auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen und
auf die Fahigkeit der Emittentin, alle Verpflichtungen im Zusammenhang mit den
ausgegebenen Schuldverschreibungen zu erfillen, haben und auch den Betrag, der
bei Insolvenz der Emittentin fir Glaubiger erzielbar ist, reduzieren. Falls sich die
finanzielle Situation der Emittentin verschlechtern wiirde, kénnten die Glaubiger die
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direkten und wesentlich nachteiligen Konsequenzen tragen, einschlie3lich der
Streichung der Zinszahlungen und der Reduzierung des Kapitalbetrags der
Schuldverschreibungen und im Fall der Liquidation der Emittentin den Verlust ihrer
gesamten Investition. All diese Faktoren kénnten negative Auswirkungen auf die
Glaubiger haben.

Im Fall einer Insolvenz der Emittentin haben Einlagen einen hoheren Rang als die
Anspriche der Glaubiger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen.

§ 131 BaSAG setzt Artikel 108 BRRD in Osterreich um und regelt den Rang in der
Insolvenzrangfolge, wobei in Konkursverfahren, die in Bezug auf die Emittentin
eroffnet werden, die folgende Insolvenzrangfolge fir Einlagen anwendbar ist:

(a) Die folgenden Forderungen haben denselben Rang, welcher hdher ist als
der Rang von Forderungen von gewdhnlichen nicht-nachrangigen nicht
abgesicherten und nicht bevorzugten nicht-nachrangigen nicht
abgesicherten Glaubigern: (i) der Teil erstattungsfahiger Einlagen von
naturlichen Personen, Kleinstunternehmen und kleinen und mittleren
Unternehmen, der die in Artikel 6 DGSD festgelegte Deckungssumme
Uberschreitet; und (ii) Einlagen, die als erstattungsfahige Einlagen von
naturlichen Personen, Kleinstunternehmen und kleinen und mittleren
Unternehmen gelten wirden, wenn sie nicht auf Zweigstellen von Instituten
mit Sitz in der EU zurickgehen wirden, die sich aufllerhalb der EU
befinden.

(b) Die folgenden Forderungen haben denselben Rang, der hdher als der
Rang in Punkt (a) oben st (i) gedeckte  Einlagen; und
(i) Einlagensicherungssysteme, die im Fall der Insolvenz in die Rechte und
Pflichten der gedeckten Einleger eintreten.

Die Umsetzung der Anderungen des Artikels 108 BRRD durch die Richtlinie (EU)
2017/2399 fluhrte zur Einfihrung eines (neuen) Ranges fir bestimmte Schuldtitel
iSv § 131 Abs 3 BaSAG. Die Richtlinie (EU) 2017/2399 sieht eine Umsetzungsfrist
fur die Mitgliedstaaten bis langstens 29.12.2018 vor. In Osterreich traten zu § 131
BaSAG bereits die entsprechenden Gesetzdnderungen mit 30.6.2018 in Kraft.
Demnach haben unbesicherte Forderungen im Konkursverfahren einen hdheren
Rang (dh sind vorrangig) als unbesicherte Forderungen aus Schuldtiteln mit nicht
bevorrechtigtem nicht-nachrangigen (non-preferred senior) Status, die jedoch
ihrerseits wiederum einen hoheren Rang (dh vorrangig sind) als andere
nachrangige Forderungen haben.

Daher sollten Glaubiger (einschlie3lich, aber nicht beschrankt auf die nicht-
nachrangigen Schuldverschreibungen, nachrangigen Schuldverschreibungen und,
falls der Deckungsstock nicht ausreichend ist, auch die gedeckten
Schuldverschreibungen) beachten, dass im Fall von Insolvenzverfahren, die in
Bezug auf die Emittentin erdffnet werden, auch ihre Anspriiche nachrangig zu den
oben in den Punkten (a) und (b) angegebenen Anspriichen sein werden, und dass
sie daher nur Zahlung auf ihre Anspriiche erhalten werden, wenn und soweit die
oben in den Punkten (a) und (b) angegebenen Anspriche vollstdndig beglichen
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wurden. Glaubiger von nachrangigen Schuldverschreibungen sollten beachten,
dass ihre Anspriche im Fall von Insolvenzverfahren nachrangig zu Ansprichen aus
den nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen und aus gewdhnlichen nicht-
nachrangigen und nicht bevorrechtigten nicht-nachrangigen Forderungen sind.

Die Wertpapiere kdnnen anderen Abwicklungsbefugnissen unterliegen, die zu
einer Nicht-Zahlung von Zinsen und/oder einer Nichtriickzahlung fihren kénnen.

Die Abwicklungsbehérden koénnen die Laufzeit von bestimmten Instrumenten
(einschlieBlich der Wertpapiere) erstrecken oder andern oder die zahlbaren
Zinsbetrage oder die Zinszahlungstage andern sowie Zinszahlungen fir einen
bestimmten Zeitraum aussetzen.

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus nachrangigen Schuldverschreibungen
stellen unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten dar, die gegentber allen
Ansprichen nicht-nachrangiger Glaubiger der Emittentin nachrangig sind.

Die Emittentin ist berechtigt, nachrangige Schuldverschreibungen zu begeben. Die
Verbindlichkeiten aus den nachrangigen Schuldverschreibungen stellen
unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten dar. Im Falle der Liquidation oder
Insolvenz der Emittentin sind diese Verbindlichkeiten gegentuber allen Anspriichen
nicht-nachrangiger Glaubiger der Emittentin nachrangig, d.h. dass die Glaubiger
nachrangiger Schuldverschreibungen keine Betrage ausgezahlt bekommen,
solange die Emittentin nicht all ihre nicht-nachrangigen Glaubiger vollstandig
befriedigt hat. Weiters berechtigen die Emissionsbedingungen von nachrangigen
Schuldverschreibungen die Glaubiger nicht dazu, die Schuldverschreibungen zu
kundigen.

Verbindlichkeiten der Emittentin durfen nicht mit und gegen
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin im Zusammenhang mit den nachrangigen
Schuldverschreibungen aufgerechnet werden und fir die Rechte der Glaubiger aus
den nachrangigen Schuldverschreibungen darf diesen keine vertragliche Sicherheit
durch die Emittentin oder durch Dritte gestellt werden. Nachtraglich kénnen durch
Vereinbarung der Nachrang der nachrangigen Schuldverschreibungen nicht
beschrankt sowie die Laufzeit dieser nachrangigen Schuldverschreibungen nicht
verkirzt werden.

Die Glaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Emittentin nachrangige
Schuldtitel begeben oder nachrangige Verbindlichkeiten aufnehmen kann, die im
Rang vor den nachrangigen Schuldverschreibungen stehen.

Glaubiger von nachrangigen Schuldverschreibungen sind dem Risiko der
Nachrangigkeit nicht nur in Bezug auf nicht-nachrangige Verpflichtungen der
Emittentin  (einschlie@lich, aber nicht beschrankt auf die vorrangigen
Schuldverschreibungen oder die gedeckten Schuldverschreibungen), sondern auch
in Bezug auf die nachrangigen Schuldinstrumente oder andere nachrangige
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Verbindlichkeiten, die die Emittentin begeben oder aufnehmen kann (muss) und
vorrangig gegentiber den nachrangigen Schuldverschreibungen sind oder vorrangig
gegenlber den nachrangigen Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Dies
kénnte insbesondere in Bezug auf vertragliche Bail-in-Instrumente anwendbar sein,
die die Emittentin unter dem SRM fiur MREL Zwecke begeben misste.

Damit ein Instrument als vertragliches Bail-in-Instrument gelten kann, ist es
erforderlich, dass das Instrument: (i) eine Vertragsbestimmung enthalt, wonach es
in dem Fall, dass eine Abwicklungsbehotrde beschlief3t, das Bail-in-Instrument auf
das betreffende Institut anzuwenden, in dem erforderlichen Maf3 herabgeschrieben
oder umgewandelt wird, bevor andere berilicksichtigungsféahige Verbindlichkeiten
herabgeschrieben oder umgewandelt werden; wund (i) einer verbindlichen
Nachrangvereinbarung unterliegt, wonach es im Fall eines regularen
Insolvenzverfahrens gegenuber anderen berilicksichtigungsfahigen
Verbindlichkeiten nachrangig ist und nicht vor anderen, zu dem betreffenden
Zeitpunkt noch ausstehenden berlcksichtigungsfahigen  Verbindlichkeiten
zuruckerstattet werden darf.

Im Fall einer Insolvenz der Emittentin werden keine Betrage im Zusammenhang mit
den nachrangigen Schuldverschreibungen gezahlt, bis die Anspriche samtlicher
nachrangiger Glaubiger der Emittentin, die im Rang vor den nachrangigen
Schuldverschreibungen stehen, vollstandig befriedigt worden sind. Gleichermalien,
sobald die Abwicklungsbehoérde das Bail-in-Instrument angewendet hat, wirden die
unter dem Programm begebenen nachrangigen Schuldverschreibungen vor diesen
anderen nachrangigen Glaubigern der Emittentin, die im Rang vor den
nachrangigen Schuldverschreibungen stehen, in Ubereinstimmung mit der
gesetzlichen Verlusttragungskaskade, einer Herabschreibung oder Umwandlung
unterliegen.

Nachrangige Schuldverschreibungen dirfen nicht nach Wahl der Glaubiger
vorzeitig zurickgezahlt werden, und jegliche Rechte der Emittentin auf
vorzeitige Rickzahlung oder Rickkauf der nachrangigen
Schuldverschreibungen sind von einer vorherigen Erlaubnis der zustandigen
Behorde und/oder der Abwicklungsbehtrde abhangig.

Die Glaubiger der nachrangigen Schuldverschreibungen haben kein Recht, die
vorzeitige Ruckzahlung ihrer nachrangigen Schuldverschreibungen zu verlangen
und sie sollten in die nachrangigen Schuldverschreibungen nicht in der Erwartung
investieren, dass die Emittentin eines ihrer Rechte auf vorzeitige Rickzahlung
ausuben wird.

Die Emittentin darf nach ihrem alleinigen Ermessen die nachrangigen
Schuldverschreibungen jederzeit entweder aus steuerlichen oder
aufsichtsrechtlichen Grinden zum vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag zuziglich
etwaiger bis zum festgelegten Rickzahlungstag aufgelaufener Zinsen
zuriickzahlen. Sofern ein solches Recht in den Emissionsbedingungen vorgesehen
ist, darf die Emittentin dartber hinaus nach ihrem alleinigen Ermessen die
nachrangigen Schuldverschreibungen vor ihrer festgelegten Falligkeitstag, nicht
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aber binnen funf Jahre nach dem Tag ihrer Ausgabe, an einem speziellen
Wabhirickzahlungstag zum malfigeblichen Wahlrickzahlungsbetrag zuztglich
angefallener Zinsen zurlickzahlen.

Jede vorzeitige Rulckzahlung und jeder Ruckkauf der nachrangigen
Schuldverschreibungen ist von einer vorausgehenden Erlaubnis der gemaR
Artikel 4(1)(40) CRR fur die Aufsicht Uber die Emittentin zustandigen Behorde (die
"Zustandige Behdrde") und/oder der Abwicklungsbehtérde gemall § 2 Z 18 iVvm 8§ 3
Abs 1 BaSAG, die fur eine Abwicklung der Emittentin verantwortlich ist, und von der
Einhaltung der fur die Emittentin in der jeweiligen gultigen Fassung anwendbaren
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen abhangig. Gemal3 der CRR darf die
Zustandige Behorde wund/oder die Abwicklungsbehorde Kreditinstituten die
vorzeitige  Rickzahlung und den Rickkauf von Instrumenten des
Ergadnzungskapitals (Tier 2), wie etwa der nachrangigen Schuldverschreibungen,
vor ihrer vertraglichen Falligkeit nur dann erlauben, falls bestimmte in der CRR
festgelegte Voraussetzungen erfiillt werden. Diese Voraussetzungen sowie einige
andere technische Bestimmungen und Standards in Bezug auf - auf die Emittentin
anwendbare - aufsichtsrechtliche Kapitalanforderungen sollten von der Zustéandigen
Behorde und/oder der Abwicklungsbehotrde bei ihrer Beurteilung hinsichtlich einer
Erlaubnis einer vorzeitigen Rickzahlung oder eines Ruckkaufs mit berlcksichtigt
werden. Es ist ungewiss, wie die Zustdndige Behdrde und/oder die
Abwicklungsbehorde diese Kriterien in der Praxis anwenden wird und wie sich
diese Bestimmungen und Standards wahrend der Laufzeit der nachrangigen
Schuldverschreibungen &ndern werden. Daher ist es schwer vorherzusagen, ob
und falls ja, zu welchen Konditionen die Zustandige Behodrde und/oder die
Abwicklungsbehdorde ihre vorherige Erlaubnis fiir eine vorzeitige Rickzahlung oder
einen Ruckkauf der nachrangigen Schuldverschreibungen erteilen wird.

Selbst wenn die Emittentin die vorherige Erlaubnis der Zustdndigen Behdrde
und/oder der Abwicklungsbehorde erhalten wiirde, wird jede Entscheidung der
Emittentin auf eine vorzeitige Ruckzahlung der nachrangigen
Schuldverschreibungen nach ihrem absoluten Ermessen unter Beriicksichtigung
der Auswirkungen externer (wie etwa wirtschaftliche und Markt-) Faktoren, auf die
Ausiibung eines vorzeitigen Rickzahlungsrechts, aufsichtsrechtlicher
Kapitalanforderungen und vorherrschender Marktbedingungen, erfolgen. Investoren
sollten daher nicht erwarten, dass die Emittentin ein ihr in Bezug auf die
nachrangigen Schuldverschreibungen zustehendes vorzeitiges Rickzahlungsrecht
ausuben wird. Die Glaubiger der nachrangigen Schuldverschreibungen sollten sich
daher bewusst sein, dass sie gezwungen sein konnten, die finanziellen Risiken
eines Investments in die nachrangigen Schuldverschreibungen bis zu ihrer
Endfalligkeit zu tragen.

Bei einer zuklinftigen Geldentwertung (Inflation) kdnnte sich die reale Rendite
einer Anlage verringern (Inflationsrisiko).

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Méglichkeit, dass der Wert von Vermdgenswerten
wie den Wertpapieren oder den Einnahmen daraus sinkt, wenn die Kaufkraft einer
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Wahrung auf Grund von Inflation schrumpft. Durch Inflation verringert sich der Wert
eines moglichen Ertrags. Ubersteigt die Inflationsrate die auf die Wertpapiere
geleisteten Zahlungen, wird die Rendite der Wertpapiere negativ und
Wertpapierinhaber erleiden Verluste. Wertpapierinhaber sind dem Risiko einer
Wertminderung moglicher Ertrage aus Wertpapieren durch Inflation ausgesetzt.

Die Wertpapiere unterliegen Osterreichischem Recht, und Anderungen in den
geltenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kdnnen
negative Auswirkungen auf die Emittentin, die Wertpapiere und die
Wertpapierinhaber haben.

Die Emissionsbedingungen der Wertpapiere unterliegen &sterreichischem Recht.
Anleger sollten daher beachten, dass das geltende Osterreichische Recht unter
Umstanden nicht einen ahnlichen oder adaquaten Schutz bietet wie das Recht anderer
Rechtsordnungen. 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 (iblichen
Verwaltungspraxis keine Zusicherung gegeben oder Aussage getroffen werden.
Wertpapierinhaber sind daher dem Risiko fur sie nachteiliger Bestimmungen des
Osterreichischen Rechts und/oder einer fir sie nachteiligen Rechtsdnderung
ausgesetzt.

Die fur die Verjdhrung von Ansprichen auf Zahlung von Zinsen gesetzlich
vorgesehene Frist von 3 Jahren bzw die flr die Verjdhrung von Ansprichen auf
Zahlung von Kapital gesetzlich vorgesehene Frist von 30 Jahren ab Falligkeit
kann in den auf die Wertpapiere anwendbaren Emissionsbedingungen gekiirzt
werden. In diesem Fall haben die Wertpapierinhaber weniger Zeit, ihre
Anspriche aus den Wertpapieren geltend zu machen.

Gemall den Emissionsbedingungen der Wertpapiere kann die gesetzmallige
Verjahrungsfrist von 3 Jahren (im Fall von Zinsen) und von 30 Jahren (im Fall von
Kapital) gekirzt werden. Diesfalls ist es wahrscheinlicher, dass der Wertpapierinhaber
die gegeniber ihm falligen Betrdge nicht erhélt, weil der Wertpapierinhaber im
Gegensatz Zu Wertpapierinhabern von Schuldinstrumenten, deren
Emissionsbedingungen die gesetzliche Verjahrungsfrist Giberhaupt nicht oder in einem
geringeren Maf3 als die Emissionsbedingungen der Wertpapiere kirzen, weniger Zeit
hat, seine Anspriiche aus den Wertpapieren geltend zu machen.

Ein Osterreichisches Gericht kann einen Treuhander (Kurator) fur die
Wertpapiere ernennen, der die Rechte und Interessen der Wertpapierinhaber in
deren Namen ausibt und wahrnimmt, wodurch die Maoglichkeit der
Wertpapierinhaber zur individuellen Geltendmachung ihrer Rechte aus den
Wertpapieren eingeschréankt werden kann.

Gemal? dem Osterreichischen Kuratorengesetz und dem  Osterreichischen
Kuratorenerganzungsgesetz kann auf Verlangen eines Beteiligten (zB eines
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Wertpapierinhabers) oder auf Veranlassung eines zustandigen Gerichts von einem
Osterreichischen Gericht ein Treuh&nder (Kurator) ernannt werden, der die
gemeinsamen Interessen der Wertpapierinhaber in Bezug auf alle Angelegenheiten,
die ihre gemeinsamen Rechte berlhren, vertritt. Dies ist insbesondere mdglich, wenn
ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin eingeleitet wird, in Zusammenhang mit
Anderungen der Emissionsbedingungen der Wertpapiere oder Anderungen in
Bezug auf die Emittentin oder in ahnlichen Féllen. Wenn ein Kurator bestellt wird,
dann ubt er die gemeinsamen Rechte aller Wertpapierinhaber aus und vertritt die
Interessen aller Wertpapierinhaber und kann in ihrem Namen Erklarungen abgeben,
die fur alle Wertpapierinhaber bindend sind. In Fallen, in denen ein Kurator die
Interessen der Wertpapierinhaber vertritt und die Rechte der Wertpapierinhaber
auslbt, kann dies zu einer Benachteiligung bzw zu einer Kollision mit den
Interessen einzelner oder aller Wertpapierinhaber fihren.

Risiken in Zusammenhang mit den Basiswerten derivativer
Wertpapiere

Inhaber von Wertpapieren mit indexabhangiger Verzinsung und/oder
Rickzahlung bzw Tilgung sind dem Risiko der Entwicklung des Marktpreises
des zugrundeliegenden Index ausgesetzt.

Indexabhangige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen weder der Rickzahlungs-
bzw Tilgungsbetrag noch die Zinszahlungen (sofern solche gemald den
Emissionsbedingungen erfolgen sollen) im Vorhinein feststehen, sondern von der
Entwicklung eines Indexes (oder eines Indexkorbes) abhangen, der selbst wiederum
erhebliche Kredit-, Zinssatz- oder andere Risiken Dbeinhaltet. Der Inhaber von
Wertpapieren mit indexabhangiger Verzinsung und/oder Rickzahlung st
Unsicherheiten in Bezug auf die Verzinsung und/oder den Rickzahlungs- bzw
Tilgungsbetrag ausgesetzt. Die Rendite eines in Bezug auf die Verzinsung und/oder
den Tilgungsbetrag indexierten Wertpapiers kann negativ sein und ein
Wertpapierinhaber kann den Wert seiner Anlage ganz oder teilweise verlieren. Je
volatiler der betreffende Index ist, desto grof3er ist die Ungewissheit in Bezug auf den
Zinsertrag und/oder den Rickzahlungs- bzw Tilgungsbetrag. Die HoOhe des
Ruckzahlungs- bzw Tilgungsbetrags und/oder der Zinszahlungen (sofern solche
gemal den Emissionsbedingungen erfolgen sollen), die von der Emittentin zu zahlen
sind, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom Wertpapierinhaber
bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen, mit der Folge, dass der
Wertpapierinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert.

Indexabhangige Wertpapiere werden von der malf3geblichen Indexberechnungsstelle
(bzw Dbei Indexkérben von den maligeblichen Indexberechnungsstellen) weder
gesponsert noch anderweitig unterstiitzt. Indexberechnungsstellen geben weder
ausdricklich noch konkludent irgendeine Zusicherung oder Garantie hinsichtlich der
Folgen ab, die sich aus der Verwendung des malf3geblichen Index und/oder dem Wert
des maligeblichen Index zu einem bestimmten Zeitpunkt ergeben. Die
Zusammensetzung und Berechnung eines jeden Index geschieht durch die
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mafigebliche Indexberechnungsstelle ohne Ricksichtnahme auf die Emittentin oder die
Wertpapierinhaber. Indexberechnungsstellen bernehmen auch keine Verpflichtung
oder Haftung im Zusammenhang mit der Verwaltung, dem Vertrieb oder dem Handel
der Wertpapiere.

Inhaber von Wertpapieren mit rohstoffabhangiger Verzinsung und/oder
Ruckzahlung bzw Tilgung sind dem Risiko der Entwicklung des Marktpreises
des zugrundeliegenden Rohstoffes (oder des Rohstoffkorbes) ausgesetzt.

Rohstoffabhangige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen weder der Ruckzahlungs-
bzw Tilgungsbetrag noch die Zinszahlungen (sofern solche gemal den
Emissionsbedingungen erfolgen sollen) im Vorhinein feststehen. Rohstoffabhangige
Wertpapiere kénnen sich auf einen oder mehrere Rohstoffe (Rohstoffkdrbe) beziehen
und sie werden zu einem rohstoffabhangigen Zinssatz verzinst und/oder zu einem
rohstoffabhangigen  Tilgungsbetrag  zuriickgezahlt.  Dieser Zins-  und/oder
Ruckzahlungs- bzw Tilgungsbetrag wird unter Bezugnahme auf den oder die
entsprechenden Rohstoffe berechnet. Veranderungen des Wertes der maf3geblichen
Rohstoffe, dh des malRgeblichen Rohstoffpreises am maf3geblichen Markt (wie in den
mafgeblichen Emissionsbedingungen beschrieben) wirken sich auf den Marktpreis der
rohstoffabhangigen Wertpapiere aus. Die Ho6he des Ruckzahlungs- bzw
Tilgungsbetrags und/oder der Zinszahlungen (sofern solche gemalR den
Emissionsbedingungen erfolgen sollen), die von der Emittentin zu zahlen ist, kann
erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom Wertpapierinhaber bezahlten
Kaufpreis liegen und sogar null betragen mit der Folge, dass der Wertpapierinhaber
sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert.

Zahlungen auf Wertpapiere, bei denen die Verzinsung und/oder die Riuckzahlung
bzw Tilgung an den Wert von Aktien (oder Aktienkdrben) gebunden ist, sind
abhangig von der Entwicklung des Marktpreises der zugrundeliegenden Aktien
(oder Aktienkorbe).

Ein Investment in Wertpapiere mit aktienabhéngiger Verzinsung und/oder Riickzahlung
bzw Tilgung kann ahnliche Risiken aufweisen, wie jene, die mit einer direkten Anlage in
den (die) dem Wertpapier unterliegenden Basiswert(e) verbunden sind und Investoren
sollten, insbesondere im Hinblick auf die Volatilitdt an den internationalen
Aktienmarkten, dementsprechende Beratung einholen.

Aktienabhéangige Wertpapiere sind Wertpapiere, bei denen weder der Riickzahlungs-
bzw Tilgungsbetrag noch die Zinszahlungen (sofern solche gemafR den
Emissionsbedingungen erfolgen sollen) im Vorhinein feststehen und die von der
Entwicklung des Marktpreises eines Aktienwertes oder eines Aktienkorbes an den
mafdgeblichen Markten abhangen. Der Rickzahlungs- bzw Tilgungsbetrag h&ngt vom
Marktpreis der Basiswerte ab, der unter Umstdnden erheblich geringer sein kann als
der Emissionspreis oder der vom Wertpapierinhaber bezahlte Kaufpreis und sogar null
betragen kann, in welchem Fall die Wertpapierinhaber ihr gesamtes Investment
verlieren kénnen.
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Aktienabhangige Wertpapiere werden von den Emittenten der Basiswerte in keiner Art
und Weise gefordert, unterstutzt oder verkauft. Die Emittenten der mafigeblichen
Basiswerte geben keine ausdriickliche oder konkludente Zusicherung oder Garantie
hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung der Basiswerte. Die Emittenten der Basiswerte
sind nicht verpflichtet, die Interessen der Emittentin oder diejenigen der
Wertpapierinhaber in irgendeiner Form zu berlcksichtigen. Die Emittenten der
Basiswerte sind nicht an dem aus den Wertpapieren resultierenden Erldsen beteiligt.
Sie sind auch nicht fur die Ermittlung des Preises, die Wahl des Zeitpunktes und den
Umfang einer Emission von Wertpapieren verantwortlich und haben daran auch nicht
mitgewirkt. Der Erwerb der Wertpapiere berechtigt weder zum Erhalt von Informationen
von Emittenten der Basiswerte, die Ausibung von Stimmrechten oder den Erhalt von
Dividenden aus Aktien.

Inhaber von Wertpapieren, die von Wahrungen abhéangig sind, sind dem Risiko
der Entwicklung des Marktpreises der zugrundeliegenden Wahrungen
ausgesetzt.

Wertpapiere, deren Verzinsung und/oder Rickzahlung bzw Tilgung von der
Entwicklung einer Wéhrung oder eines Wahrungskorbes abhé&ngt, kdonnen dieselben
komplexen Risiken aufweisen, wie ein direktes Investment in die maRgeblichen
Basiswerte, und jeder Anleger sollte sich dementsprechend beraten lassen. Weiters
sollten Anleger beachten, dass ein Investment in solche Wertpapiere nicht identisch mit
einem direkten Investment in die mafgeblichen Basiswerte oder ein Instrument,
welches direkt an die maRgeblichen Basiswerte gebunden ist, ist. Preisbewegungen
der maldgeblichen Basiswerte beeinflussen den Marktpreis der mafgeblichen
Wertpapiere. Hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung der Marktpreise der
mafgeblichen Basiswerte gibt es keine Sicherheit. Der Rickzahlungs- bzw
Tilgungsbetrag, den die Emittentin am Ende der Laufzeit an den Investor zu zahlen hat,
kann den Emissionspreis substantiell unterschreiten oder sogar Null betragen, in
welchem Fall der Investor sein gesamtes Investment verliert.

Inhaber von Wertpapieren, die von hybriden Basiswertkérben abhangig sind,
kdnnen einem wesentlich hdheren Risiko als Inhaber von Wertpapieren, die nur
von einem Basiswert (oder einer Art von Basiswerten) abhéngig sind, ausgesetzt
sein.

Wertpapiere, deren Verzinsung und/oder Rickzahlung- bzw Tilgung von der
Entwicklung eines Basiswertkorbes, der sich aus Basiswerten unterschiedlicher Art (zB
ein Index und zwei Aktienwerte) zusammensetzt ("hybride Basiswertkdrbe") abhangt,
weisen komplexe Risiken auf, die die Risiken eines direkten Investments in die
Bestandteile des hybriden Basiswertkorbes oder eines Investments in mehrere
Wertpapieren, deren Ruckzahlung bzw Tilgung von der Entwicklung von Bestandteilen
dieses hybriden Basiswertkorbes abhangen deutlich Ubersteigen kann und jeder
Anleger sollte sich dementsprechend beraten lassen. Die HOhe des Rickzahlungs-
bzw Tilgungsbetrags (sofern solche gemal den Emissionsbedingungen erfolgen
sollen), der von der Emittentin zu zahlen ist, kann erheblich unter dem Emissionspreis
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oder dem vom Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen,
mit der Folge, dass der Wertpapierinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert.

Interessenskonflikte konnen die den Wertpapieren zu Grunde liegenden
Basiswerte negativ beeinflussen.

Im normalen Verlauf ihrer Geschéftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen mdglicherweise mit Emittenten der Basiswerte, deren
jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten oder Dritten, die Verpflichtungen
gegenuber den Emittenten der Basiswerte oder deren jeweiligen verbundenen
Unternehmen oder Garanten haben, nicht nur in Geschaftsbeziehungen, sondern
wickeln mit diesen Transaktionen ab, gehen Bankgeschafte jeder Art und
Investmentbankgeschéfte ein oder stehen anderweitig in Geschéftskontakt, so als ob
die Wertpapiere nicht existent waren, und zwar unabhangig davon, ob sich die
vorgenannten Handlungen nachteilig auf den Emittenten der Basiswerte, deren
verbundene Unternehmen oder Garanten auswirken.

Die Emittentin kann von Zeit zu Zeit an Transaktionen im Zusammenhang mit den
Basiswerten beteiligt sein, die den Marktpreis oder die Liquiditat der Wertpapiere
beeinflussen und sich gegebenenfalls nachteilig auf die Interessen der
Wertpapierinhaber auswirken kénnen.

Interessenkonflikte kdénnen sich auch zwischen der Berechnungsstelle und den
Wertpapierinhabern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im Ermessen der
Berechnungsstelle liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese nach
Maflgabe der Emissionsbedingungen zu treffen hat und die den Rickzahlungs- bzw
Tilgungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen kdnnen.

Zusatzliche Risiken derivativer Wertpapiere

Bei den Wertpapieren handelt es sich teilweise um derivative Wertpapiere. Eine Anlage
in derivative Wertpapiere ist fur Anleger mit nicht ausreichenden Kenntnissen im
Finanzbereich nicht geeignet. Anleger sollten daher abwé&gen, ob eine Anlage in
derivative Wertpapiere vor dem Hintergrund ihrer persdnlichen Umstande fir sie
geeignet ist. Eine Investition in derivative Wertpapiere erfordert die genaue Kenntnis
der Funktionsweise der jeweiligen Wertpapiere und der fur die Basiswerte relevanten
Méarkte. Anleger sollten Erfahrung mit der Anlage in die den derivativen Wertpapiere zu
Grunde liegenden Basiswerte haben und die damit verbundenen Risiken kennen. Eine
Anlage in derivative Wertpapiere ist mit erheblichen Risiken verbunden, die bei einer
vergleichbaren Anlage in konventionelle fest- oder variabel verzinste Wertpapieren
nicht auftreten.

Die Risiken einer Anlage in derivative Wertpapiere umfassen sowohl Risiken der zu
Grunde liegenden Basiswerte als auch Risiken, die nur fir die Wertpapiere selbst
gelten. Anleger sind mdglicherweise nicht in der Lage, sich gegen die verschiedenen
Risiken in Bezug auf derivative Wertpapiere abzusichern.
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DarUber hinaus ist der Wert der derivativen Wertpapiere am Sekundarmarkt einem
hoheren Risikoniveau ausgesetzt als der Wert nicht derivativer Wertpapiere. Eine
Reihe von Faktoren wirken sich unabhéngig von der Bonitat der Emittentin auf einen
etwaigen Sekundarmarkt fur die derivativen Wertpapiere aus, das sind beispielsweise
die Wertentwicklung der jeweils zu Grunde liegenden Basiswerte, die von einer Reihe
zusammenhangender Faktoren abhangt, darunter volkswirtschaftliche,
finanzwirtschaftliche und politische Ereignisse, Uber die die Emittentin keine Kontrolle
hat, die historische und erwartete Schwankungsbreite der Kurse des jeweiligen zu
Grunde liegenden Basiswerts ("Volatilitat"), die Restlaufzeit der Wertpapiere, der
ausstehende Betrag der Wertpapiere und das Marktzinsniveau.

Produktspezifische Risiken

Allgemeine Risiken von Zertifikaten

Zertifikate verbriefen oft weder einen Anspruch auf periodische Zinszahlungen noch
auf sonstige Ausschittungen (zB Dividenden) und werfen daher typischerweise keinen
laufenden Ertrag ab. Mdgliche Wertverluste der Zertifikate kdnnen somit nicht durch
andere Ertrage aus den Zertifikaten kompensiert werden. Vielmehr besteht die einzige
Ertragschance in einer fur den Anleger positiven Entwicklung des Basiswerts und somit
des Marktpreises der Zertifikate. Wenn sich dies nicht realisiert und das entsprechende
Zertifikat Uber keinen Kapitalschutz verfligt, kann die Hohe der Kapitalriickzahlung, die
von der Emittentin zu zahlen ist, erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom
Wertpapierinhaber bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen, mit der Folge,
dass der Wertpapierinhaber sein gesamtes eingesetztes Kapital verliert.

Spezielle Risiken von Partizipations-Zertifikaten ohne Schutzmechanismus

Inhaber von Partizipations-Zertifikaten ohne Schutzmechanismus nehmen an einer
negativen Entwicklung der Marktpreise der Basiswerte zumindest wie bei einem
direkten Investment in diese Basiswerte teil. Solche Partizipations-Zertifikate
unterliegen zur Ganze dem Marktrisiko. Anleger, die ein Investment in Partizipations-
Zertifikate ohne Schutzmechanismus erwagen, sollten sich dariber im Klaren sein,
dass Sie beim Erwerb eines solchen Partizipations-Zertifikats dasselbe Risiko wie bei
einem direkten Investment in die mal3geblichen Basiswerte eingehen und sie bei einer
negativen Entwicklung eines oder mehrerer der Basiswerte ihr gesamtes eingesetztes
Kapital verlieren konnen. Falls die Partizipations-Zertifikate einen Cap aufweisen, wird
der Tilgungsbetrag, unabhdngig von der Wertentwicklung der Basiswerte niemals
hoher als der Cap sein, weshalb Anleger nicht von einer dariiber hinausgehenden
positiven Entwicklung der Marktpreise der Basiswerte profitieren kénnen.

Spezielle Risiken von Bonus-Zertifikaten

Bonus-Zertifikate sind sehr riskante Investments. Wenn sich der Marktpreis des
Basiswerts oder des Basiswertkorbes nachteilig entwickelt, kann dies den Verlust des
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ganzen oder eines substantiellen Teiles des investierten Kapitals bedeuten. Die Bonus-
Zahlung ist ungewiss, weil sie von der Entwicklung des Marktpreises des(der)
Basiswerts(e) und der festgelegten H6he der Barriere(n) abhéngig ist. Wenn die
Barriere wahrend der Laufzeit auch nur ein Mal (von einem Basiswert) berlhrt oder
unterschritten wird, erfolgt keine Bonus-Zahlung, der Wertpapierinhaber kommt auch
bei einer nachtraglichen Erholung des Kurses nicht mehr in den Genuss der
Bonuszahlung. Ein Bonus-Zertifikat birgt im Vergleich zu einer Direktinvestition in
den(die) Basiswert(e) ein grolleres Verlustrisiko. Eine Kursanderung oder das
Ausbleiben einer vom Anleger erwarteten Kursanderung des(der) zugrunde liegenden
Basiswerts(e) kann den Wert des Bonus-Zertifikats Uberproportional mindern
("Hebeleffekt"), im Extremfall bis hin zur Wertlosigkeit. Beim Kauf von Bonus-
Zertifikaten ist deshalb zu bertcksichtigen, dass mit der Gré3e des Hebeleffekts des
Bonus-Zertifikats auch das mit ihm verbundene Verlustrisiko wachst.

Spezielle Risiken von Express-Zertifikaten

Anleger, die ein Investment in Express-Zertifikate erwagen, sollten beachten, dass die
Laufzeit von Express-Zertifikaten im Vorhinein ungewiss ist. Wenn der Basiswert(-korb)
an einem der Beobachtungstage mindestens auf Hohe des (oder der) vorab definierten
Auszahlungs- bzw. Tilgungslevels (der sogenannten "Ruckzahlungsschwelle”, die auch
fur jedes Jahr wahrend der Laufzeit unterschiedlich festgelegt sein kann) schlief3t,
erfolgt automatisch eine vorzeitige Tilgung der Express-Zertifikate und
Wertpapierinhaber haben keinen Anspruch auf ein Investment der durch die
Rickzahlung erhaltenen Mittel zu denselben oder besseren Konditionen. Nur die
maximale Laufzeit der Express-Zertifikate ist mit ihrer Gesamtlaufzeit beschréankt. Wird
das Tilgungslevel des Basiswerts(-korbes) an den definierten Bewertungstagen
wahrend der gesamten Laufzeit nicht erreicht, erfolgt die Tilgung zum finalen
Bewertungstag zu 100% des Nennbetrags zuzuglich bis zum Falligkeitstag
(ausschlieR3lich) aufgelaufener aber noch nicht bezahlter Zinsen, vorausgesetzt, dass
der (die) Basiswert(e) am finalen Bewertungstag Uber einer bestimmten Barriere
notiert. Erreicht der Kurs dieses Niveau nicht, so erfolgt die Rickzahlung 1:1
entsprechend der Basiswertentwicklung. In diesem Fall kénnen Wertpapierinhaber
erhebliche Verluste erleiden.

Wertpapiere, die Optionen enthalten, unterliegen Risiken in Zusammenhang mit
einer moglichen Anderung des Optionspreises.

Bestimmte Wertpapiere konnen eine Option enthalten (wie zum Beispiel ein
Kindigungsrecht der Emittentin) oder mit einer solchen kombiniert sein. Solche
Optionen haben selbst einen Marktpreis (dh es stellt an sich einen Wert dar, eine
solche Option ausiiben zu kdnnen, der "Optionspreis™). Der Optionspreis kann sich
andern und diese Anderung kann auch den Marktpreis der Wertpapiere beeinflussen.
Der Wert der Option verringert sich typischerweise gegen den Verfallstag hin, danach
ist die Option vollig wertlos. Anleiheglaubiger solcher Wertpapiere tragen das Risiko
einer unginstigen Entwicklung des Optionspreises allfdlliger mit den Wertpapiere
verbundenen Optionen.
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Risiken in Zusammenhang mit besonderen Ausstattungsmerkmalen

Digitale Optionen

Die Hohe des Zinssatzes flr eine Zinsperiode hangt bei Wertpapieren, die mit digitalen
Optionen ("Digitale Optionen-Produkte") ausgestaltet sind, davon ab, ob der
Schlusskurs des Basiswerts am maf3geblichen Beobachtungstag auf oder Gber einem
bestimmten, von der Emittentin am Ausgabetag festgelegten Kursniveau ("Barriere")
liegt. Liegt der Schlusskurs des Basiswerts auf oder tber der im Vorhinein fixierten
Barriere, so erhalt der Wertpapierinhaber fur die maf3gebliche Zinsperiode einen vorher
festgelegten Kupon. Liegt der Kurs des Basiswerts unter der Barriere, wird fur die
malfigebliche Zinsperiode entweder kein oder nur ein geringerer Kupon ausbezahit.

Investoren, die ein Investment in Wertpapiere, die mit einer digitalen Option
ausgestattet sind, erwagen, sind dem Risiko ausgesetzt, dass sie fUr Zinsperioden, bei
denen der Schlusskurs des Basiswerts am mafRgeblichen Beobachtungstag unter der
mafgeblichen Barriere liegt, keine Verzinsung erhalten.

Range Accrual

Wertpapiere, die als Range Accrual Wertpapiere ausgestaltet sind ("Range Accrual-
Wertpapiere"), sind sehr riskante Investments. Bei Range Accrual- Wertpapieren fallen
Zinsen nur fur Zeitraume an, in denen der maRgebliche Zinssatz in einer von der
Emittentin am Ausgabetag festgelegten und in den Endgiltigen Bedingungen
angegebenen Bandbreite liegt. Potentielle Anleger sollten die Emissionsbedingungen
der Range Accrual-Wertpapiere genau studieren und sich Gber die Funktionsweise des
Range Accrual Mechanismus informieren; besonderen Wert sollten Anleger dabei auf
die fur die Beobachtung des Zinssatzes malfigeblichen Zeitpunkte/-spannen und die
Auswirkungen einer Anderung des Zinssatzes iber die Bandbreite hinaus legen.
Inhaber von Range Accrual-Wertpapieren haben flr jede Zinsberechnungsperiode das
Risiko zu tragen, dass der Zinssatz in dieser Periode einmal, am Beobachtungstag,
oder wie sonst in den Endglltigen Bedingungen angegeben, aul3erhalb der von der
Emittentin  angegebenen Bandbreite liegt und sie daher fur diese
Zinsberechnungsperiode keine Verzinsung erhalten.

Wertpapiere mit Kapitalgarantie

Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass auch bei Wertpapieren, die mit einer
Kapitalgarantie in Hohe des Nennbetrages oder in geringerer Hohe
("Teilschutzprodukte") ausgestattet sind, das Risiko eines Verlusts nicht
ausgeschlossen ist, da (i) die Kapitalgarantie nur bei Tilgung zum Laufzeitende zur
Anwendung gelangt (nicht aber bei Kindigung, denn in diesem Fall gelangt ein
Kindigungsbetrag zur Auszahlung, der von der Emittentin nach billigem Ermessen als
angemessener Marktpreis der Wertpapiere bestimmt wird) und (i) die
Wertpapierinhaber in jedem Fall das Insolvenzrisiko der Emittentin, dh dass die
Emittentin aufgrund von Zahlungsunfahigkeit keine Zahlungen auf die Wertpapiere
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leisten kann, zu tragen haben.
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ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES PROGRAMMES

Die folgende Ubersicht erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Worter und Ausdriicke,
die in den Emissionsbedingungen definiert sind, haben in diesem Abschnitt dieselbe
Bedeutung, wenn sich aus dem Zusammenhang nicht etwas anderes ergibt.

Emittentin

Beschreibung

Emissionsvolumen

Arten von Wertpapieren

Hypo Vorarlberg Bank AG

Angebotsprogramm fur Schuldverschreibungen
und Zertifikate

Die Gesamtsumme der Emissionen von
Wertpapieren unter dem  Programm st
betragsmafiig nicht beschréankt. Die
Gesamtnennbetrage der einzelnen Emissionen
von Wertpapieren ergeben sich aus den
Emissionsbedingungen.

Unter dem Programm kann die Emittentin
nachrangige und nicht-nachrangige Wertpapiere

jedweder Art emittieren, einschliel3lich
Schuldverschreibungen mit fixer Verzinsung,
variabler Verzinsung, Stufenzins

Schuldverschreibungen, Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung, Steepener-
Schuldverschreibungen, Nullkupon-
Schuldverschreibungen, Hypothekenpfandbriefe
und offentlichen Pfandbriefe sowie fix verzinste
und variabel verzinste Zertifikate, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate mit  Kapitalgarantie und Cap,
Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie,
Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie mit
Cap, Partizipations-Zertifikate mit Teilschutz,
Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie und Express-
Zertifikate. Die Basiswerte der Wertpapiere
kénnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen
oder Kdrbe der vorstehenden Basiswerte und
daraus gebildete hybride Basiswertkérbe sein.
Die Wertpapiere sehen ausnahmslos Erfillung
durch Zahlung eines Barbetrages vor und
kénnen als Produkte mit einem Garantie-
Tilgungsbetrag in Hohe des Nenn- oder eines
anderen Betrages ausgestaltet sein.
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Wertpapiere konnen zu einem Emissionspreis
oder zuziglich eines Ausgabeaufschlags
begeben werden. Im Falle von Daueremissionen
wird der Emissionspreis in den Endgultigen
Bedingungen angegeben und, allenfalls in
Ubereinstimmung mit den in den
Emissionsbedingungen  festgelegten  Regeln
laufend von der Emittentin angepasst.

Ein allfalliger Ausgabeaufschlag ist in den
Endgultigen Bedingungen angegeben.

Jedes Wertpapier lautet auf den Inhaber und jede
Serie von Wertpapieren ist durch eine auf den
Inhaber lautende verénderbare Sammelurkunde
ohne Zinsscheine verbrieft, welche von der oder
fir die Emittentin unterzeichnet wurde. Ein
Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung
einzelner Wertpapiere oder Zinsscheine ist
ausgeschlossen.

Am oder vor dem (Erst-)Begebungstag jeder
Tranche von Wertpapieren wird die die auf den
Inhaber lautenden Wertpapiere verbriefende
Sammelurkunde nach MaRgabe der Endgiiltigen
Bedingungen bei der Emittentin oder von einem
oder im Namen eines Clearing-Systems verwahrt
bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin
aus den Wertpapieren erfullt sind. Den
Wertpapierinhabern stehen Miteigentumsanteile
an der jeweiligen Sammelurkunde zu, die geman
den Regelungen wund Bestimmungen der
Verwabhrstelle und anwendbarem Recht
tibertragen werden kdnnen.

Die Wertpapiere lauten auf Euro oder eine
andere Waéhrung, wie in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnet.

Die Laufzeit der Wertpapiere ist in den
Endgultigen Bedingungen bezeichnet.

Die Wertpapiere werden in Nennbetragen, wie in
den Endgulltigen Bedingungen beschrieben,
begeben.

Die Verzinsung der Wertpapiere erfolgt, wenn es
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eine solche gibt, in Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen.

Eine vorzeitige Rickzahlung der Wertpapiere
durch die Emittentin ist dann maéglich, wenn dies
in den Endgultigen Bedingungen ausdricklich
angeflihrt ist. Eine vorzeitige Rickzahlung nach
Wahl der Wertpapierinhaber ist mdglich, wenn
dies in den Endgiltigen Bedingungen
ausdricklich vorgesehen ist.

Anleger sollten beachten, dass
Wertpapierinhaber dort, wo die
Emissionsbedingungen nur der Emittentin ein
vorzeitiges Tilgungsrecht einrdumen, gewdhnlich
eine hohere Rendite fir ihre Wertpapiere
erhalten als sie bekdmen, wenn auch sie
berechtigt waren, die Wertpapiere vorzeitig zu
kindigen. Der Ausschluss des Rechts der
Wertpapierinhaber, die Wertpapiere vor ihrer
Falligkeit pall kindigen (ordentliches
Kindigungsrecht), ist oftmals eine
Voraussetzung dafir, dass die Emittentin das ihr
aus den Wertpapieren entstehende Risiko
absichern kann. Wére die ordentliche Kindigung
der Wertpapiere durch die Wertpapierinhaber
nicht ausgeschlossen, ware die Emittentin gar
nicht in der Lage, die Wertpapiere zu begeben,
oder die Emittentin wirde die Kosten einer
eventuell méglichen Kiindigung der Absicherung
in den Rilckzahlungsbetrag der Wertpapiere
einberechnen (mussen), womit die Rendite, die
die Anleger auf diese Wertpapiere erhalten,
sinken wirde. In den Emissionsbedingungen von
Wertpapieren, die unter Ausschluss des
ordentlichen Kiindigungsrechts der
Wertpapierinhaber begeben werden, wird die
Emittentin (so ihr dies moglich ist) die Differenz
zwischen den Absicherungskosten der
gegenstandlichen Emission und jenen einer

hypothetischen Emission ohne
Kidndigungsrechtsausschluss auf Basis von
Quotierungen von im Bereich der

Absicherungsgeschafte (Hedging) tatigen
Kreditinstituten angeben ("Zinsaufschlag fur den
Verzicht auf das ordentliche Kindigungsrecht").
Dies soll es potentiellen Anlegern erleichtern, das
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jeweilige Wertpapier mit anderen Wertpapieren
oder Anlageprodukten, bei denen die ordentliche
Kindigung nicht ausgeschlossen ist, zu
vergleichen, um eine Entscheidung dartber zu
treffen, ob die von der Emittentin versprochene
hoéhere Verglitung den Verzicht auf das
ordentliche  Kindigungsrecht der  Anleger
aufwiegt. Jeder Anleger sollte daher sorgfaltig
Uberlegen, wie schwer der Nachteil eines
ausschlieBlich  der Emittentin  zustehenden
vorzeitigen Kindigungsrechts fur ihn wiegt und
ob dieser Nachteil durch die vergleichsweise
hdhere Vergutung fur ihn aufgewogen wird. Falls
ein Anleger zu der Auffassung gelangt, dass dies
nicht der Fall ist, sollte er nicht in die Wertpapiere
investieren.

Anleger, die ein Investment in variabel
verzinsliche Wertpapiere, bei denen das
ordentliche  Kindigungsrecht der Anleger
ausgeschlossen ist, in Erwégung ziehen, sollten
das Risiko einer Kindigung der Wertpapiere
durch die Emittentin im Falle einer fir die
Emittentin nachteiligen Zinsentwicklung
bedenken. Diese Mdglichkeit steht den Inhabern
solcher Wertpapiere nicht zu.

Die nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen
begriinden direkte, unbesicherte und nicht-
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit allen  anderen
unbesicherten und nicht-nachrangigen
gegenwartigen und zukinftigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen
Verbindlichkeiten ~ nicht  durch  zwingende
gesetzliche Bestimmungen ein  Vorrang
eingeraumt wird.

Die nachrangigen Schuldverschreibungen sollen
Tier 2 Instrumente darstellen.

Die nachrangigen Schuldverschreibungen
begriinden direkte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und
haben den gleichen Rang untereinander und
zumindest den gleichen Rang mit allen anderen
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin,
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ausgenommen nachrangige Verbindlichkeiten,
welche gemaR ihren  Bedingungen als
nachrangig gegenuber den nachrangigen
Schuldverschreibungen bezeichnet werden.

Im Falle der Insolvenz oder der Liquidation der
Emittentin  sind die Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den nachrangigen
Schuldverschreibungen:

()  nachrangig gegeniber allen gegenwartigen
oder zukinftigen nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten oder Instrumenten der
Emittentin;

(i)  gleichrangig untereinander sowie
gegeniber allen gegenwartigen oder
zukinftigen nachrangigen Verbindlichkeiten
oder Instrumenten der Emittentin, die nicht
nachrangig oder vorrangig gegeniber den
nachrangigen Schuldverschreibungen sind
oder diesen gegeniiber als nachrangig
oder vorrangig bezeichnet werden; und

(i)  vorrangig gegeniber den Anspriichen von
Aktionaren, Inhabern von (anderen)
Instrumenten des harten Kernkapitals
(Common Equity Tier 1) gemal Artikel 28
CRR sowie Inhabern von Instrumenten des
zusatzlichem  Kernkapitals  (Additional
Tier 1) gemdaR Artikel 52 CRR der
Emittentin und allen anderen nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, welche
nachrangig gegeniber den nachrangigen
Schuldverschreibungen sind oder diesen
gegenuber als nachrangig bezeichnet
werden.

Die Hypothekenpfandbriefe und die o6ffentlichen
Pfandbriefe begriinden direkte, unbedingte und
nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die untereinander gleichrangig sind.
Die Hypothekenpfandbriefe und die offentlichen
Pfandbriefe sind nach Maligabe des Gesetzes
tUber die Pfandbriefe und verwandten
Schuldverschreibungen offentlich-rechtlicher
Kreditanstalten (PfandbriefG) jeweils durch einen
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gesonderten Deckungsstock gedeckt und stehen
im gleichen Rang mit allen anderen nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin,
gegenwartig und zukunftig, aus
Hypothekenpfandbriefen und die o6ffentlichen
Pfandbriefen desselben Deckungsstocks.

Die Zertifikate begrinden direkte, unbesicherte
und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die untereinander und mit allen
anderen unbesicherten und nicht-nachrangigen
gegenwartigen und zukinftigen Verbindlichkeiten
der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen
Verbindlichkeiten  nicht  durch  zwingende
gesetzliche Bestimmungen ein  Vorrang
eingeraumt wird.

Die Wertpapiere unterliegen 0sterreichischem
Recht.

AusschlieBllicher  Gerichtsstand ist, soweit
rechtlich zulassig, das in den Endgultigen
Bedingungen angegebene fiir Handelssachen
zustandige Gericht, wobei sich die Emittentin
jedoch vorbehalt, eine Klage bei einem
ansonsten zustandigen Gericht einzubringen.
Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre
Anspriche auch bei allen anderen zustandigen
Gerichten geltend machen.

Die Zulassung des Programms zum Amtlichen
Handel der Wiener Borse wird beantragt.

In den malgeblichen Emissionsbedingungen
wird angegeben, ob die Zulassung von
Wertpapieren zum Handel im Amtlichen Handel
der Wiener Borse oder in die Einbeziehung in
den von der Wiener Borse als MTF gefiihrten
Dritten Markt beantragt wird. Die Emittentin kann
ferner Wertpapiere ausgeben, fir die keine
Bdrseneinfihrung und/oder Einbeziehung in ein
MTF vorgesehen ist.

Die Nettoerlose aus der Ausgabe der
Wertpapiere werden von der Emittentin zur
Gewinnerzielung und fur ihre allgemeinen
Refinanzierungsbediirfnisse verwendet.
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Derzeit sind keine Koordinatoren und/oder
Platzeure fur die Emittentin bei der Emission der
Wertpapiere tatig. Allenfalls kinftig bestellte
Koordinatoren und/oder Platzeure werden in den
Endgultigen Bedingungen offen gelegt.

Die Wertpapiere wurden und werden weder
gemal dem U.S. Securities Act of 1933
registriert und noch von irgendeiner Behdrde
eines U.S. Bundesstaates oder gemafl den
anwendbaren wertpapierrechtlichen
Bestimmungen von Australien, Kanada, Japan
oder dem Vereinigten Konigreich registriert und
durfen weder in den Vereinigten Staaten noch fir
oder auf Rechnung von U.S. Personen oder
andere Personen, die in Australien, Kanada,
Japan oder den Vereinigten Staaten ansassig
sind angeboten oder verkauft werden.
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ANGABEN ZUR EMITTENTIN

Verantwortliche Personen

Fur die im Basisprospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Fur die inhaltliche Richtigkeit der Angaben zur Emittentin in diesem Prospekt ist die
Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich, eingetragen im Firmenbuch
des Landesgerichtes Feldkirch zu FN 145586 y, verantwortlich.

Erklarung der fir den Basisprospekt verantwortlichen Personen

Die Emittentin hat die erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die
in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine
Tatsachen weggelassen wurden, die die Aussagen des Prospekts wahrscheinlich
verandern kénnen.

Abschlussprufer

Name und Anschrift der Abschlussprifer

Ernst & Young  Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H, Wagramer StralRe 19,
IZD Tower, 1220 Wien, Osterreich, hat in Ubereinstimmung mit den International
Financial Reporting Standards und den nach § 59a BWG anzuwendenden bank- und
unternehmensrechtlichen Vorschriften durch Mag. Andrea Stippl und Mag. Wolfgang
Tobisch als Wirtschaftsprufer den Konzernabschluss 2016 und durch Mag. Ernst
Schonhuber und Mag. Friedrich O. Hief als Wirtschaftsprifer den
Konzernabschluss 2017 geprift und uneingeschréankte Bestatigungsvermerke erteilt.
Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H. ist Mitglied der Kammer der
Wirtschaftstreuhander und beim Institut der Wirtschaftsprifer.

Wechsel Abschlussprifer

Wahrend des von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums gab
es keinen Wechsel des Abschlussprifers.

Risikofaktoren

Siehe Kapitel "Risikofaktoren" auf den Seiten 55 ff dieses Prospekts.
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Angaben Uber die Emittentin

Geschaftsgeschichte und Geschéaftsentwicklung der Emittentin

Die Emittentin wurde 1897 vom Vorarlberger Landtag gegrindet und nahm mit
1.1.1899 ihre Geschéftstatigkeit unter der Firma Hypothekenbank des Landes
Vorarlberg auf. 1996 wurde die Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank in eine
Aktiengesellschaft umgewandelt. Im Jahr 1998 wurde ein deutsches, international
tatiges Bankenkonsortium aus Baden-Wuirttemberg Minderheitsaktionar und ist
seitdem ein strategischer Partner der Emittentin: Aktuell halt die Austria
Beteiligungsgesellschaft mbH (Landesbank Baden-Wirttemberg und Landeskreditbank
Baden-Wirttemberg Forderbank) 23,9692% der Stammaktien an der Emittentin. Das
Land Vorarlberg halt tber die Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308% der
Stammaktien (und somit der Stimmrechte) an der Emittentin.

Die Emittentin versteht sich als regionale Universalbank. Die Bilanzsumme per
31.12.2017 belauft sich auf EUR 13,2 Mrd, die Cost-Income-Ratio betragt 55,34% per
31.12.2017* sowie 55,27% per 31.12.2016 und der Return on Equity betragt 9,70%
per 31.12.2017 sowie 16,14% per 31.12.2016. Die Emittentin betreibt 17 Filialen in

3 Berechnung Cost-Income-Ratio (CIR): Summe aus Verwaltungsaufwand und sonstigen Aufwendungen abzuglich der

14

sonstigen Steueraufwendungen (aufgrund der vom operativen Ergebnis unabhdngigen Stabilitdtsabgabe) geteilt
durch die Summe der betrieblichen Ertrédge, bestehend aus Zinsuiberschuss, Provisionsiberschuss, sonstige Ertrage,
sowie dem Ergebnis aus dem Handel und dem Ergebnis aus der Bewertung von Finanzinstrumenten des
Handelsbestandes (HFT).

2017:

99.952+29.178-2.806

=55,34%
159.260+34.833+29.371+4.766+26

2016:

97.114+64.830-36.651

= 55,27%
167.838+34.027+21.010+3.781+49

Die oben angegebenen Zahlenwerte sind gerundet und aus den Geschéaftsberichten 2017 und 2016 der Emittentin
entnommen. Aufgrund der Rundung weicht das oben berechnete Ergebnis vom in der Tabelle angegebenen
Zahlenwert ab.

Die Cost-Income-Ratio ist eine zentrale betriebswirtschaftliche Kennzahl, die die Kosteneffizienz des Kreditinstituts
darstellt. Je niedriger die Cost-Income-Ratio ist, desto hdher ist die Kosteneffizienz des Kreditinstituts.

Berechnung Return on Equity (ROE): Operatives Ergebnis vor der Veranderung des eigenen Bonitatsrisikos geteilt
durch Anfangsbestand des Eigenkapitals abziiglich der erwarteten Ausschittung fur das vorangegangene
Wirtschaftsjahr.
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Vorarlberg sowie weitere Standorte in Wien, Graz, Wels und St. Gallen (Schweiz). Die
Leasing-Tochtergesellschaft mit Hauptsitz in Bozen (Italien) verfugt Uber weitere
Standorte in Treviso und Como (beide Italien). Im Konzern wurden 2017 im
Durchschnitt 737 Mitarbeiter beschaftigt.

4.2 Juristischer und kommerzieller Name der Emittentin
Der juristische Name der Emittentin lautet "Hypo Vorarlberg Bank AG". Die Emittentin
verwendet den kommerziellen Namen "Hypo Vorarlberg". Vor dem 1.10.2017 lautete
der Firmenwortlaut der Emittentin "Vorarlberger Landes- und Hypothekenbank
Aktiengesellschaft".

4.3 Ort der Registrierung der Emittentin und ihre Registrierungsnummer
Die Emittentin ist beim Landesgericht Feldkirch als zustandiges Handelsgericht unter
der FN 145586 y im Firmenbuch eingetragen.

4.4 Datum der Grindung
Die Emittentin wurde am 24.8.1996 auf unbestimmte Zeit gegriindet.

4.5 Sitz und Rechtsform der Emittentin
Die Emittentin wurde nach dem Recht der Republik Osterreich in der Rechtsform einer
Aktiengesellschaft gegrindet und hat ihren Sitz in Bregenz. lhre Geschéftsanschrift
lautet Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich. Die Telefonnummer der Emittentin

2017:
100.875
= 9,70%"
1.054.939-15.000
2016:
151.574
=16,14%

969.141-30.000

Die oben angegebenen Zahlenwerte sind gerundet und aus den Geschéftsberichten 2017 und 2016 der Emittentin
entnommen. Aufgrund der Rundung weicht das oben berechnete Ergebnis vom in der Tabelle angegebenen
Zahlenwert ab.

Der Return on Equity ist eine Kennzahl fiur die Rentabilitdt eines Kreditinstituts, welche den Ertrag, den ein
Kreditinstitut im Verhaltnis zu dem Betrag verdient, den Aktionare investiert haben, beschreibt. Der Return on Equity
zeigt die Rendite des eingesetzten Kapitals (Eigenkapitalrendite).
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lautet: +43 (0) 50 414-1000. Die Emittentin ist in und entsprechend der Rechtsordnung
der Republik Osterreich tatig.

Wichtige Ereignisse aus jlngster Zeit in der Geschéaftstatigkeit der Emittentin

HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG (HUBAG)

Die HUBAG ist ein Alternativer Investmentfonds nach dem Alternative
Investmentfonds Manager-Gesetz (AIFMG) im Bereich Venture Capital- und Private
Equity. Das Kerngeschéft liegt in der Finanzierung von klein- und mittelstandischen
Unternehmen mittels Eigen- und Annexkapital. Den Investorenkreis der HUBAG
bilden die Emittentin mit einem Anteil von 79,19% (Stimmrechte und Kapital) sowie
Versicherungen und Stiftungen, die die restlichen Anteile an der HUBAG halten.

Aufgrund der geplanten Portfolioreduzierung besteht das Finanzanlagevermdgen
der HUBAG im Wesentlichen aus zwei Beteiligungen. Eine Beteiligung ist im
Bereich Forschung und Entwicklung im Sektor Biotechnologie angesiedelt. Die
Werthaltigkeit dieser Beteiligung wird maf3geblich von den Forschungsergebnissen
beeinflusst, woraus sich ein Bewertungsrisiko ergibt. Diese Gesellschaft ist auf die
externe Zufuhr von Mitteln angewiesen.

Bei der zweiten Beteiligung handelt es sich um einen Mischkonzern, der in den
Segmenten Handel, Anlagenbau und Zutrittstechnik tatig ist.

Im Geschaftsjahr 2016/2017 erzielte die HUBAG ein negatives IFRS-
Gesamtergebnis nach Steuern in Hohe von TEUR -123 (2015/2016: TEUR 464).
Der Jahresabschluss zum 30.9.2017 der HUBAG st gepruft und mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die im Jahr 2017 eingetretenen
Verzodgerungen im Exit-Prozess einer Beteiligung in Verbindung mit dem dadurch
entstandenen Liquiditatsbedarf in dieser Beteiligung haben das Management der
HUBAG im April 2017 dazu bewogen eine Neubewertung dieser Beteiligung
durchzufihren, was zum Ausweis eines negativen Ergebnisses fir das
Geschaftsjahr 2016/2017 fihrte.

HUBAG plant im Geschaftsjahr 2017/2018 noch bestehende Beteiligungen
abzustoRen. Es gibt keine Garantie, dass die in der HUBAG ausgewiesenen
Beteiligungswerte im Exit auch tatsachlich erzielt werden kénnen.

Panama Papers

In Folge der Anfang April 2016 verdffentlichten "Panama-Papers”, mit denen auch
die Emittentin in Verbindung gebracht wurde, hat die FMA die Offshore-Geschéfte
der Emittentin im Rahmen einer Sonderprifung untersucht. Zusétzlich hat der
Vorarlberger Landtag einen Untersuchungsausschuss eingesetzt. Der Endbericht
wurde Anfang 2017 beschlossen, im Vorarlberger Landtag einstimmig zur Kenntnis
genommen und um die Minderheitenberichte der einzelnen Fraktionen erganzt.

Die Emittentin hat in den vergangenen Jahren die Anzahl von Konten fur nicht
operativ tatige Offshore-Gesellschaften sukzessive abgebaut. Die Emittentin
erwartet aufgrund des geringen Ertragsanteils dieser Geschéaftsbeziehungen nicht,
dass sich dieser Umstand wesentlich auf die Ertragskraft der Emittentin auswirken
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wird. Als Folge der Diskussionen um die Panama Papers hat der Vorstand (wie in
Punkt 7.2 unten definiert) gemeinsam mit den Eigentumern der Emittentin eine
Anpassung der Strategie und der Geschéaftstatigkeit mit Offshore-Kunden
vorgenommen.

Am 21.3.2018 hat die FMA in dieser Sache ein Straferkenntnis gegen die Emittentin
veroffentlicht, das jedoch noch nicht rechtskraftig ist. Nach Ansicht der Emittentin
und ihrer juristischen Vertreter beziehen sich die Vorwirfe auf ungeklarte
Rechtsfragen, zu denen es derzeit keine Rechtsprechung des OGH gibt. Der
Vorstand und die juristischen Vertreter der Emittentin halten an der Auffassung fest,
dass alle von der Emittentin ausgeflihrten Transaktionen mit der in diesen Jahren
gultigen Rechtslage in Einklang stehen. Die Emittentin hat deshalb eine
Beschwerde gegen das Straferkenntnis eingelegt und glaubt, Gbereinstimmend mit
ihren juristischen Vertretern, dass viele der Vorwirfe im Urteil verworfen werden
und letztlich die Strafe stark reduziert wird.

Negativzinsen

Aufgrund der Entwicklung der Rechtsprechung des OGH im Jahre 2018 zur Frage
der Auswirkungen negativer Referenzzinsatze auf die Hohe der zu zahlenden
Kreditzinsen hat die Emittentin per 30.9.2017 bei samtlichen Verbraucherkrediten
einen etwaig negativen Referenzzinssatz bei der Zinsberechnung beriicksichtigt
und allenfalls zu viel verrechnete Zinsen den Kunden gutgeschrieben.

Regulatorien und anderes

Dariiber hinaus verlangen die neuen Regularien, dass Kreditinstitute ihre
Eigenmittel weiter aufstocken und eine Liquiditatsversorgung sicherstellen missen,
die so kosteneffizient wie mdglich ist, wahrend Kosten, einschlie3lich der Kosten flr
den Abwicklungsfonds, kontinuierlich steigen. Die niedrigen Zinssatze und die sich
stdndig andernden technologischen Anforderungen fir Kreditinstitute und ihre
Dienstleistungen sind ebenfalls eine Herausforderung.

Insgesamt beabsichtigt der Vorstand, das bewahrte, breit aufgestellte
Geschéaftsmodell der Emittentin beizubehalten und sich wie bisher auf das
Kundengeschaft zu konzentrieren. Der Vorstand verfolgt weiterhin eine vorsichtige
Risiko- und Bilanzpolitik und wird angemessene Betrage fir die Kreditrisikovorsorge
bereitstellen.

5. Geschaftsuberblick
5.1 Haupttatigkeitsbereiche

5.1.1 Haupttéatigkeit der Emittentin

Die Emittentin ist eine regionale Universalbank, die ihren Kernmarkt in Vorarlberg und
der angrenzenden Bodenseeregion hat. Dartber hinaus ist das Marktgebiet in
Osterreich und in den Regionen um Vorarlberg breit gestreut. Mit Wien, Graz und Wels
ist die Emittentin als Universalbank auch in wichtigen Wirtschaftszentren Osterreichs
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vertreten und hat sich zudem in der Ostschweiz als Alternative zu den Grof3- und
Kantonalbanken etabliert. Die Niederlassung in St. Gallen ist in der
Immobilienfinanzierung sowie im Firmenkunden- und Private Banking-Geschéft tétig.

Die Kerngeschéftsfelder der Emittentin sind neben Basis-Bankdienstleistungen, das
Firmenkundengeschaft, die Immobilienfinanzierung und das Veranlagungsgeschaft.

Als Universalbank stellt die Emittentin ihren Kunden neben den klassischen
Bankprodukten Uber ihre Tochtergesellschaften banknahe Leistungen wie Leasing,
Immobilienservice und Versicherungen, Beteiligungsfinanzierungen und Betreuung
bezlglich Foérderprogrammen zur Verfligung.

Die Emittentin ist gemaR ihrer Konzession zum Betrieb der folgenden Bankgeschafte
berechtigt:

o Entgegennahme fremder Gelder zur Verwaltung oder als Einlage
(Einlagengeschaft gemal 8§ 1 Abs 1 Z 1 BWG);

o Durchfiihrung des bargeldlosen Zahlungsverkehrs und des Abrechnungsverkehrs
in laufender Rechnung fur andere (Girogeschéaft gemanR § 1 Abs 1 Z 2 BWG);

o Abschluss von Geldkreditvertrdgen und die Gewadhrung von Gelddarlehen
(Kreditgeschaft gemal 8§ 1 Abs 1 Z 3 BWG);

. Kauf von Schecks und Wechseln, insbesondere die Diskontierung von Wechseln
(Diskontgeschéaft gemall 8 1 Abs 1 Z 4 BWG);

o Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren fiir andere (Depotgeschéaft geman
8§ 1 Abs 1Z5BWG);

o Ausgabe und Verwaltung von Zahlungsmitteln wie Kreditkarten und
Reiseschecks (§ 1 Abs 1 Z 6 BWG);

o Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit (a) auslandischen Zahlungsmitteln
(Devisen- und Valutengeschaft); (b) Geldmarktinstrumenten; (c)
Finanzterminkontrakten (Futures) einschlie3lich gleichwertigen Instrumenten mit
Barzahlung und Kauf- und Verkaufsoptionen auf die in lit a und d bis f genannten
Instrumente einschliel3lich gleichwertigen Instrumenten mit Barzahlung (Termin -
und Optionsgeschéft); (d) Zinsterminkontrakten, Zinsausgleichsvereinbarungen
(Forward Rate Agreements, FRA), Zins- und Devisenswaps sowie Swaps auf
Substanzwerte oder auf Aktienindizes ("equity swaps"); (e) Wertpapieren
(Effektengeschaft); und (f) von lit b bis e abgeleiteten Instrumenten (§ 1L Abs 1 Z2 7
BWG);

o Handel auf eigene oder fremde Rechnung mit Finanzinstrumenten gemal 8§ 1 Z 7
lit e bis g, j und kK WAG 2018, ausgenommen der Handel durch Personen gemaf
§2 Abs1 Z6, 12 und 13 WAG 2018 sowie der Handel, sofern dieser fir das
Privatvermogen erfolgt (8 1 Abs 1 Z 7a BWG);
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o Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und sonstigen Haftungen fur andere,
sofern die Ubernommene  Verpflichtung auf Geldleistungen lautet
(Garantiegeschéft gemal § 1 Abs 1 Z 8 BWG);

o Ausgabe von  Pfandbriefen, = Kommunalpfandbriefen und fundierten
Bankschuldverschreibungen und die Veranlagung des Erloéses nach den hierfir
geltenden besonderen Rechtsvorschriften (Wertpapieremissionsgeschaft gemaf
§1Absl Z9 BWG) - ausgenommen die Ausgabe von fundierten
Bankschuldverschreibungen;

o Ausgabe anderer festverzinslicher Wertpapiere zur Veranlagung des Erléses in
anderen Bankgeschaften (sonstiges Wertpapieremissionsgeschaft gemaf
8§ 1 Abs 1Z 10 BWG);

o Teilnahme an der Emission Dritter eines oder mehrerer derin 81 Abs 1 Z 7 litb
bis f BWG genannten Instrumente und die diesbeziiglichen Dienstleistungen
(Loroemissionsgeschéaft gemalR § 1 Abs 1 Z 11 BWG);

o Finanzierungsgeschéaft durch Erwerb von Anteilsrechten und deren
Weiterverau3erung (Kapitalfinanzierungsgeschéaft gemal § 1 Abs 1 Z 15 BWG);

o Ankauf von Forderungen aus Warenlieferungen oder Dienstleistungen, die
Ubernahme des Risikos der Einbringlichkeit solcher Forderungen -
ausgenommen die Kreditversicherung - und im Zusammenhang damit der Einzug
solcher Forderungen (Factoringgeschaft gemal 8 1 Abs 1 Z 16 BWG);

o Betrieb von Geldmaklergeschéaften im Interbankenmarkt (§ 1 Abs 1 Z 17 BWG);

o Vermittlung von Geschéften nach: (a) 8§ 1 Abs 1 Z 1 BWG, ausgenommen durch
Unternehmen der Vertragsversicherung; (b) 8 1 Abs 1 Z 3 BWG, ausgenommen
die im Rahmen der Gewerbe der Immobilienmakler und der Vermittlung von
Personalkrediten, Hypothekarkrediten und Vermdgensberatung vorgenommene
Vermittlung von Hypothekar- und Personalkrediten; (c) 8 1 Abs 1 Z 7 lit a, soweit
diese das Devisengeschaft betrifft; und (d) 81 Abs1 28 BWG (8§81 Abs1 Z 18
BWG); und

o die Ausgabe von elektronischem Geld (E-Geldgeschaft) gemal? § 1 Abs 1 E-
Geldgesetz 2010.

5.1.2 Wichtige neue Produkte und/oder Dienstleistungen

Die Emittentin hat im Laufe der beiden vergangenen Jahre ihre Markenpositionierung
Uberprift und gescharft. Seit dem 4. Quartal 2017 ist die neue Markenstilistik auch fur
die Kunden sicht- und erlebbar, 2018 wird sie zudem auch in den Tochterunternehmen
umgesetzt. Die Schwerpunkte des Geschéftsmodells liegen nach Ansicht der
Emittentin im beratungsintensiven Geschéft, zuséatzlich ist eine Erweiterung der
Produkt- und Dienstleistungspalette um digitale Services vorgesehen. Der strategische
Fokus bei diesen Themen liegt auf "Kunden-Front-Ends" sowie "Vertrieb der Zukunft".
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Dafur werden keine "First-Player"-Technologien, sondern die sinnvolle Anpassung der
Produkt- und Dienstleistungspalette an neues Kundenverhalten auf den aktuellen
Stand der Technik gebracht, um die bestehenden Angebote zu ergénzen und
Chancen, die neue Technologien bieten, nutzen zu kénnen.

Im Private Banking und in der Vermogensverwaltung hat sich die Emittentin in den
letzten Jahren umfassend etabliert. Darauf aufbauend wurde der Bereich Wealth
Management, in dem vermégende Privatpersonen, Unternehmen und institutionelle
Kunden betreut werden, in Bregenz und Wien personell verstarkt. Um die Prasenz im
GroRRraum Wien zu starken, wurde bereits Ende 2015 ein neuer, groRerer Standort in
der Wiener Innenstadt bezogen. Auch die Produktpalette wird mit neuen und auf die
aktuellen Marktbedingungen angepassten Vermogensverwaltungsstrategien erweitert.

Anfang 2016 wurde ein Nachhaltigkeitsprogramm in der Emittentin ins Leben gerufen
und eine neue Stelle dafiir eingerichtet. Wichtige Kennzahlen und Fakten sowie bereits
umgesetzte bzw. geplante Nachhaltigkeitsaktivitaten werden im Rahmen eines eigenen
Nachhaltigkeitsberichtes dargestellt, der im Frihjahr 2018 vertffentlicht wurde. Als
erste Osterreichisches Kreditinstitut konnte die Emittentin einen offentlich international
platzierten Green Bond emittieren. Die dadurch eingenommene Liquiditat wird geman
den Green Bond Principles fir die Finanzierung und Refinanzierung von
energieeffizienten Gebauden verwendet. Weiters hat das Asset Management der
Emittentin  einen ersten groRen Schritt in Richtung einer nachhaltigen
Vermogensverwaltung gesetzt und den (in fast allen Vermdgensverwaltungs-Mandaten
eingesetzte) Dachfonds umgebaut. Dadurch konnte eine "PCO - Portfolio Carbon
Outperformance” im CO, Ausstof3 von rund 30% im Vergleich zum MSCI World
Aktienindex erreicht werden.

Ende 2017 wurde mit der European Investment Bank bzw. dem European Investment
Funds (EIB/EIF-Gruppe) eine Garantievereinbarung fir ein von der Emittentin
begebenes Kreditportfolio an kleine und mittlere Unternehmen (KMUs) und Mid-Caps
in Osterreich und Deutschland zur Eigenkapitalentlastung abgeschlossen. Mit dieser
finanziellen Unterstitzung wird die Emittentin ihre Kreditvergabe an Privathaushalte
und Firmenkunden fiir energieeffiziente Sanierungen von Gebauden oder dem Bau von
Near-Zero-Energy Gebduden sowie die Kreditvergabe bei KMU und Mid-Caps
ausweiten.

5.1.3 Wichtige Markte
Die wichtigsten Méarkte der Emittentin sind

o Kernmarkt Vorarlberg: In ihrem Kernmarkt — dem Bundesland Vorarlberg —
verfigt die Emittentin mit ihren Standorten (ber ein gut ausgebautes
Filialnetz.

. Auch in Ostosterreich, in der Ostschweiz, Suddeutschland und Norditalien hat
sich die Emittentin als Anbieter umfangreicher Finanzdienstleistungen
etabliert.
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Osterreich: Mit Standorten in Wien, Graz und Wels ist die Emittentin in wesentlichen
Wirtschaftsregionen Osterreichs vertreten. In den Filialen auBerhalb Vorarlbergs liegen
die Schwerpunkte besonders im Firmenkundengeschaft, im langfristigen
Hypothekargeschaft sowie im Veranlagungsgeschaft.

Deutschland: Der deutsche Markt wird von Bregenz und dem Kleinwalsertal aus
betreut, dabei spielt vor allem das Firmenkunden- und Anlagegeschaft eine
bedeutende Rolle.

Schweiz: Die Emittentin ist mit einer Niederlassung in St. Gallen vertreten und umfasst
das Gebiet der deutschsprachigen Schweiz, insbesondere der Ostschweiz. Als
Vollservice-Bank konzentriert sich die Niederlassung auf Hypothekarfinanzierungen,
Betriebsmittelfinanzierungen fur Klein- und Mittelbetriebe sowie auf Private Banking.

Italien: Die Tochtergesellschaft der Emittentin in Bozen (Hypo Vorarlberg Leasing AG)
mit Niederlassungen in Como und Treviso entwickelt Lésungen im Bereich Leasing
und bietet ihre Produkte und Leistungen am norditalienischen Markt an.

Berichterstattung nach Regionen:

TEUR Osterreich Drittland Gesamt
Zinslberschuss 2017 136.052 23.208 159.260
2016 143.386 24.452 167.838
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 2017 14.669 -4.612 10.057
2016 52.663 -4.956 47.707
Provisionsuiberschuss 2017 34.234 599 34.833
2016 33.539 488 34.027
Ergebnis aus Sicherungsbeziehungen 2017 -458 0 -458
2016 1.674 0 1.674
Handelsergebnis (ohne Veranderung 2017 9.024 449 9.473
des eigenen Bonitatsrisikos) 2016 27.551 447 27.998
Ergebnis aus sonstigen
Finanzinstrumenten 2017 5.130 0 5.130
2016 10.813 0 10.813
Verwaltungsaufwand 2017 -90.201 -9.751 -99.952
2016 -86.893 -10.221 -97.114
Sonstige Ertrage 2017 23.530 5.841 29.371
2016 15.214 5.796 21.010
Sonstige Aufwendungen 2017 -20.980 -8.198 -29.178
2016 -56.687 -8.143 -64.830
Ergebnis aus der Equity-Konsolidierung 2017 -17.661 0 -17.661
2016 2.451 0 2.451
Operatives Ergebnis vor Veranderung 2017 93.339 7.536 100.875
des eigenen Bonitéatsrisikos 2016 143.711 7.863 151.574
Ergebnis aus Veranderung 2017 -5.123 0 -5.123

des eigenen Bonitatsrisikos 2016 -33.955 0 -33.955
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Ergebnis vor Steuern 2017 88.216 7.536 95.752
2016 109.756 7.863 117.619
Vermobgenswerte 2017 11.590.473 1.592.047 13.182.520
2016 11.706.923 1.617.464 13.324.387
Eigenkapital und Verbindlichkeiten 2017 12.995.961 186.559 13.182.520
2016 13.143.154 181.233 13.324.387
Verbindlichkeiten (inkl. eigene
Emissionen) 2017 11.944.963 118.978 12.063.941
2016 12.156.106 113.342 12.269.448
(Quelle: Konzernabschluss 2017)
Berichterstattung nach Geschéftsfeldern:
Firmen- Privat- Financial Corporate
TEUR kunden  kunden Markets Center Gesamt
Zinsuberschuss 2017 93.597 29.586 5.992 30.085 159.260
2016 89.960 35.485 6.986 35.407 167.838
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2017 10.402 1.251 -267 -1.329 10.057
2016 8.526 151 12.069 26.961 47.707
Provisionsuberschuss 2017 12.833 17.523 2.242 2.235 34.833
2016 12.265 17.227 2.485 2.050 34.027
Ergebnis aus
Sicherungsbeziehungen 2017 0 0 -458 0 -458
2016 0 0 1.674 0 1.674
Handelsergebnis (ohne
Verénderung 2017 304 1.868 7.954 -653 9.473
des eigenen Bonitétsrisikos) 2016 2.364 1.490 23.921 223 27.998
Ergebnis aus sonstigen 2017 0 0 3.530 1.600 5.130
Finanzinstrumenten 2016 429 0 4.338 6.046 10.813
Verwaltungsaufwand 2017  -33.511 -42.599 -9.391 -14.451 -99.952
2016 -33.846  -41.424 -9.033 -12.811 -97.114
Sonstige Ertrage 2017 3.778 1.664 3 23.926 29.371
2016 5.413 627 72 14.898 21.010
Sonstige Aufwendungen 2017 -3.477 -3.714 -4.969 -17.018 -29.178
2016  -18.847 -8.177 -19.759 -18.047 -64.830
Ergebnis aus der Equity-
Konsolidierung 2017 0 0 0 -17.661 -17.661
2016 0 0 0 2.451 2.451
Operatives Ergebnis vor
Veranderung 2017 83.924 5.579 4.636 6.736 100.875
des eigenen Bonitatsrisikos 2016 66.264 5.379 22.753 57.178 151.574
Ergebnis aus Veranderung 2017 0 0 -5.123 0 -5.123
des eigenen Bonitatsrisikos 2016 0 0 -33.955 0 -33.955
Ergebnis vor Steuern 2017 83.924 5.579 -487 6.736 95.752
2016 66.264 5.379 -11.202 57.178 117.619
Vermégenswerte 2017 6.114.239 1.940.752 3.561.560 1.565.969 13.182.520
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2016 5.772.814 1.994.650 3.992.595 1.564.328 13.324.387
Eigenkapital und
Verbindlichkeiten 2017 2.175.131 3.159.631 7.152.800 694.958 13.182.520
2016 2.310.832 3.200.631 7.095.789 717.135 13.324.387
Verbindlichkeiten (inkl. eigene 2017 1.754.510 3.068.630 6.842.661 398.140 12.063.941
Emissionen) 2016 1.912.516 3.109.884 6.820.063 426.985 12.269.448

(Quelle: Konzernabschluss 2017)

5.1.4 Grundlage fur Angaben zur Wettbewerbsposition

6.1.

Trifft nicht zu.
Organisationsstruktur

Gruppe, Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe

Die Emittentin ist eine Aktiengesellschaft und mehrheitlich im Besitz der Vorarlberger
Landesbank-Holding.

Egentimer / Aktionare Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308% 76,0308%

Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 23,9692% 23,9692%

- Landesbank Baden-Wirttemberg 15,9795%

- Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Forderbank 7,9897%

Grundkapital 100,0000% 100,0000%
(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Die Vorarlberger Landesbank-Holding und ihre (direkten und indirekten)

Tochtergesellschaften (einschlieRlich der Emittentin und deren Tochtergesellschaften,
die nach IFRS voll konsolidiert sind) bilden zusammen eine Gruppe (die "Hypo
Vorarlberg-Gruppe"). Die Anteile an assoziierten Unternehmen der Emittentin werden
mittels "at equity"-Bewertung in den Konzernabschluss der Emittentin einbezogen.

Voll konsolidierte Unternehmen, Stand zum Datum dieses Prospekts:

Datum des

Anteil am  Abschlusse

Gesellschaftsname, Ort Kapital in % S
"Hypo-Rent" Leasing- und Beteiligungsgesellschaft mbH, Bregenz 100,00% 31.12.2017
LD-Leasing GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Vorarlberg Leasing AG, IT-Bozen 100,00% 31.12.2017
Hypo Vorarlberg Holding (Italien) - G.m.b.H, IT-Bozen 100,00% 31.12.2017
Hypo Vorarlberg Immo ltalia srl, IT-Bozen 100,00% 31.12.2017
IMMOLEAS Grundstiicksverwaltungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Immobilien Besitz GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
"Immoleas IV" Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
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Hypo Immobilienleasing Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
"HERA" Grundsticksverwaltungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Informatikgesellschaft m.b.H., Bregenz 100,00% 31.12.2017
Hypo Immobilien Bankgebdudemanagement GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Versicherungsmakler GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Immobilien Investment GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Immobilien & Leasing GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL Mobilienleasing GmbH & Co KG, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL Immobilien GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL BETA Mobilienverwaltung GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL EPSILON Mobilienleasing GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL Baumarkt Triester Stra3e Immobilienleasing Gmbh, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL Real Estate alpha GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
HIL Real Estate International Holding GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
"Mongala" Beteiligungsverwaltung GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Inprox Praha Michle - HIL s.r.o., CZ-Prag 100,00% 31.12.2017
Inprox Praha Letnany - HIL s.r.o0., CZ-Prag 100,00% 31.12.2017
"HO-IMMOTREU" Grundstiicksverwaltungsgesellschaft m.b.H.,

Dornbirn 100,00% 31.12.2017
"POSEIDON" Grundsticksverwaltungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Hypo Immobilien Cinemabetriebs GmbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
Edeltraut Lampe GmbH & Co KG, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
D. TSCHERNE Gesellschaft m.b.H., Wien 100,00% 31.12.2017
VKL IV Leasinggesellschaft mbH, Dornbirn 100,00% 31.12.2017
VKL V Immobilien Leasinggesellschaft m.b.H., Dornbirn 100,00% 31.12.2017
AURORA - Beteiligungs und Verwaltungs GmbH, Bregenz*) 79,19% 30.09.2017
HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG, Bregenz 79,19% 30.09.2017
ECOS Venture Capital Beteiligungs AG, Wien*) 79,19% 30.09.2017
HYPO EQUITY Beteiligungs AG, Bregenz *) 79,19% 30.09.2017
KUFA GmbH, Bregenz*) 79,19% 30.09.2017
METIS - Beteiligungs und Verwaltungs GmbH, Bregenz*) 79,19% 30.09.2017
PAXO - Beteiligungs und Verwaltungs GmbH, Bregenz*) 79,19% 30.09.2017
SOCE - AC Holding GmbH, Wien*) 79,19% 30.09.2017
"HSL-Lindner" Traktorenleasing GmbH, Dornbirn 76,00% 31.12.2017
Innovacell Biotechnologie AG, Innsbruck*) 43,80% 30.09.2017

*) Diese Gesellschaften sind seit dem 14.8.2017 im Teilkonzern der HUBAG enthalten. Die
Einzelabschliisse all dieser Gesellschaften - mit Ausnahme der Innovacell Biotechnologie AG - basieren
auf Basis 30.9.2017, da das Wirtschaftsjahr dieser Gesellschaften abweichend zum Kalenderjahr ist.
Wesentliche Abweichungen wurden jedoch dennoch beriicksichtigt. Aufgrund des Anteils der HUBAG an
der Innovacell Biotechnologie AG in Ho6he von 55,31% in Verbindung mit entsprechend gleichem
Stimmrechtsanteil sieht der HUBAG Konzern einen beherrschenden Einfluss auf die Innovacell

Biotechnologie AG vor.

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)
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Unternehmen, die nach der EQUITY-METHODE im Konzernabschluss konsolidiert
werden, Stand zum Datum dieses Prospekts:

Anteil am
Gesellschaftsname, Ort Kapital in %
Silvretta-Center Leasing GmbH, Bregenz 50,00%
MASTERINVEST Kapitalanlage GmbH, Wien 37,50%
Vorarlberger Kommunalgebaudeleasing Gesellschaft m.b.H.,
Dornbirn 33,33%
VKL Il Grundverwertungsgesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%
VKL Il Geb&dudeleasing-Gesellschaft m.b.H., Dornbirn 33,33%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Abhangigkeit innerhalb dieser Gruppe

Die Emittentin ist von anderen Einheiten innerhalb der Hypo Vorarlberg-Gruppe nicht
abhéangig.

Trend Informationen

Erklarung betreffend negative  Veradnderungen seit dem letzten
Konzernabschluss

In Bezug auf negative Veranderungen seit dem letzten Konzernabschluss siehe die
Ausfihrungen in Punkt 4.6 "Wichtige Ereignisse aus jungster Zeit in der
Geschaéftstatigkeit der Emittentin”.

Dariiber hinaus gab es seit dem 31.12.2017 keine wesentlichen negativen
Veréanderungen in den Aussichten der Emittentin.

Informationen (ber die Beeinflussung der Aussichten der Emittentin im
laufenden Geschéaftsjahr

Insgesamt beabsichtigt der Vorstand der Emittentin (der "Vorstand"), das breit
angelegte Geschaftsmodell der Emittentin beizubehalten und sich wie zuvor auf das
Kundengeschaft zu konzentrieren. Zusatzlich verlangen neue Regularien von
Kreditinstituten, ihre Eigenmittel zu erhéhen und die Versorgung mit Liquiditat so
kosteneffizient wie moglich sicherzustellen, wahrend die Kosten, insbesondere jene
die sich auf die Einlagensicherung und den einheitlichen Abwicklungsfonds
beziehen, kontinuierlich steigen. Nach Erwartung der Emittentin werden die
operativen Kosten moderat steigen und auch die Personalkosten werden leicht
steigen. Die Novelle der Bankenabgabe flihrte zu einer héheren Vorauszahlung im
Jahr 2016. Die laufenden Zahlungen werden ab 2017 niedriger sein und daher
kunftig einen geringeren nachteiligen Einfluss auf die Ertrage der Emittentin haben.

Die niedrigen Zinssétze in CHF und EUR und die sich andernden technologischen
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Anforderungen an Kreditinstitute und deren Leistungen stellen ebenfalls
Herausforderungen dar. Um Kunden zeitgemalf3e Bankdienstleistungen anbieten zu
kénnen, bereitet sich die Emittentin auf die digitale Zukunft vor: Die Emittentin hat
bereits Ende 2016 auf ein neues Online-Banking-System umgestellt und Lésungen
wie das "Hypo-Office-Banking" (HOB) entwickelt, das es Geschaftskunden erlaubt,
alle ihre nationalen und internationalen Konten in einem web-basierten System zu
managen.

Im September 2017 lief die Mehrheit der vom Land Vorarlberg garantierten
Verbindlichkeiten der Emittentin aus, weshalb héhere Volumina zur Rickzahlung
fallig wurden. Die Emittentin hat diese Falligkeiten bereits in einem frilhen Stadium
bei Neuemissionen bericksichtigt sowie ausstehende Emissionen mit Laufzeitende
2017 zurickgekauft. Die ausstehenden Volumina wurden im Zuge neuer
Emissionsaktivitaten und der Refinanzierung Uber die EZB, dem sogenannten
"targeted longer-term refinancing operation” ("TLTRQ") ersetzt.

Weiters kénnte die Bewertung von Beteiligungen den Ausblick auf die Ergebnisse
der Emittentin in 2018 andern. Wie oben in Punkt 4.6 erwahnt, halt die Emittentin
eine Beteiligung an der HUBAG. Aufgrund von im Jahr 2017 eingetretenen
Verzégerungen im EXit-Prozess einer Beteiligung der HUBAG in Verbindung mit
dem dadurch entstandenen Liquiditatsbedarf in diesem Beteiligungsunternehmen
wurde vom Management der HUBAG eine Neubewertung dieser Beteiligung
durchgefiihrt. Daher hatte die Emittentin auch ihre Beteiligung an der HUBAG im
ersten Quartal 2017 neu bewertet. Das Geschéftsjahr 2017/2018 der HUBAG wird
weiterhin im Zeichen der angestrebten Exits der noch bestehenden Beteiligungen
stehen. Es besteht keine Garantie, dass die in der HUBAG ausgewiesenen
Beteiligungswerte im Exit auch tatsachlich erzielt werden kénnen.

Die voraussichtlichen Ertrdge werden im Geschaftsjahr 2018 deutlich unter jenen
des Vorjahres liegen. Vorausschauend erwartet der Vorstand fir 2018 und dartber
hinaus niedrigere Konzernergebnisse als in den letzten Jahren. Grund dafir sind
einerseits fehlende Sondereffekte und die Negativzinsen, andererseits steigende
Betriebs- und Personalaufwendungen (u.a. durch die Umsetzung neuer Regularien)
sowie hdhere Kostenbelastungen durch den Einlagen- und Abwicklungsfonds, aber
auch die Kosten fir strategische MaRnahmen zur Starkung der Kapitalquoten (z.B.
EIB/EIF-Garantie (siehe Punkt 5.1.2 oben)).

Daruber hinaus sind der Emittentin seit dem Ende des letzten Geschaftsjahres keine
neuen Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfélle bekannt, die
voraussichtlich die Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden Geschaftsjahr
wesentlich beeinflussen durften.

Gewinnprognosen oder -schatzungen

Die Emittentin stellt keine Gewinnprognosen oder -schatzungen zur Verfiigung.
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Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- und Aufsichtsorgane

Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéaftsfihrungs- und Aufsichtsorgane

Die nachfolgenden Tabellen enthalten auch die Angaben zu allen Unternehmen und
Gesellschaften, bei denen Mitglieder des Aufsichtsrates oder des Vorstandes wahrend
der letzten funf Jahre Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéftsfilhrungs- oder
Aufsichtsorgane oder Partner waren.

Alle derzeit im Amt befindlichen Organmitglieder sind unter der Adresse der Emittentin,
Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich erreichbar.

Es bestehen keine verwandtschaftlichen Beziehungen zwischen den in den
nachfolgenden Tabellen angeflihrten Personen. Kein Mitglied des Vorstandes oder des
Aufsichtsrats der Emittentin

o ist oder war wahrend der letzten finf Jahre neben den unten offen gelegten
Tatigkeiten  Mitglied des  Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- oder
Aufsichtsorgans oder Partner einer Gesellschaft oder eines Unternehmens
aulRerhalb der Tochtergesellschaften der Emittentin;

o wurde wahrend der letzten funf Jahre in Bezug auf betriigerische Straftaten
schuldig gesprochen;

o war wahrend der letzten funf Jahre als Mitglied des Verwaltungs-,
Geschaftsfihrungs- oder Aufsichtsorgans oder als Mitglied des oberen
Managements einer Gesellschaft in die Insolvenz, oder die
Insolvenzverwaltung oder Liquidation einer solchen Gesellschaft involviert, mit
Ausnahme von Herrn Mag. Nicolas Stieger, der Gesellschafter folgender
Grundstiicksverwaltung in Liguidation ist: "GANYMED"
Grundstucksverwaltungs GmbH in Liqui.;

o war von o6ffentlichen Anschuldigungen und/oder Sanktionen von Seiten der
gesetzlichen Behotrden oder der Regulierungsbehérden (einschliefilich
Berufsverbande) betroffen;

o wurde jemals von einem Gericht fur die Mitgliedschaft in einem Verwaltungs-,
Geschaftsfihrungs- oder Aufsichtsorgan eines Emittenten als untauglich
angesehen; sowie

o wurde wahrend der letzten finf Jahre von einem Gericht fir die Téatigkeit im
Management oder fur die Fuhrung der Geschéfte eines Emittenten als
untauglich angesehen.

Samtliche Vorstande haben einschlagige Erfahrung im  Banken- und
Finanzierungsbereich.
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Name und Funktion
innerhalb der Hypo
Vorarlberg Bank AG

Wesentliche Funktionen auBerhalb der Hypo Vorarlberg
Bank AG

Mag. Michel Haller
geboren 1971,
Vorstandsvorsitzender

Vorstandsvorsitzender der Vorarlberger Landesbank-
Holding

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der Hypo
Immobilien & Leasing GmbH

Aufsichtsratsmitglied der Hypo-Banken-Holding Gesellschaft
m.b.H.

Aufsichtsratsvorsitzender der Hypo-Haftungs-Gesellschaft
m.b.H.

Geschaftsfuhrer der "Hypo-Rent" Leasing- und
Beteiligungsgesellschaft mbH

Aufsichtsratsmitglied der Hypo-Wohnbaubank
Aktiengesellschaft

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
Pfandbriefstelle-Verwertungsgesellschaft AG i.A.

Vizeprasident des Verbandes der dsterreichischen Landes-
Hypothekenbanken

Aufsichtsratsmitglied der Einlagensicherung AUSTRIA
Ges.m.b.H

Auslandische Mandate:
Mitglied des Aufsichtsrates und des Kreditausschusses der
Internationales Bankhaus Bodensee AG, Friedrichshafen

Mag. Dr. Johannes Hefel,
geboren 1957,
Mitglied des Vorstandes

Vorstandsmitglied der Vorarlberger Landesbank-Holding
Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
"Wirtschafts-Standort Vorarlberg" Betriebsansiedlungs
GmbH

Aufsichtsratsmitglied und Gesellschafter der Hefel
Realvermégen AG

Gesellschafter der Hefel Textil GmbH

Geschéaftsfuhrer der "Hypo-Rent" Leasing- und
Beteiligungsgesellschaft mbH

Gesellschafter und Aufsichtsratsvorsitzender der
Tourismusbetriebe Warth Holding GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO EQUITY
Unternehmensbeteiligungen AG




- 129 -

Name und Funktion Wesentliche Funktionen auRerhalb der Hypo Vorarlberg
innerhalb der Hypo Bank AG
Vorarlberg Bank AG

Aufsichtsratsvorsitzender der HYPO EQUITY Beteiligungs

AG
Dr. Wilfried Amann, Vorstandsmitglied der Vorarlberger Landesbank-Holding
geboren 1963,
Mitglied des Vorstandes Aufsichtsratsmitglied der "Wirtschafts-Standort Vorarlberg"

Betriebsansiedlungs GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Hypo Immobilien & Leasing
GmbH

Geschaftsfuhrer der "Hypo-Rent" Leasing- und
Beteiligungsgesellschaft mbH

Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY Beteiligungs AG

Aufsichtsratsmitglied der HYPO EQUITY
Unternehmensbeteiligungen AG

Aufsichtsratsmitglied der VBV-Pensionskasse
Aktiengesellschaft

Auslandische Mandate:

Verwaltungsratsprasident der Hypo-Vorarlberg Immo Italia
GmbH, Bozen

Verwaltungsratsprasident der Hypo Vorarlberg Holding
(Italien) GmbH, Bozen

Verwaltungsratsprasident der Hypo-Vorarlberg Leasing
A.G., Bozen

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen Erhebungen
der Emittentin unter den Vorstandsmitgliedern)

GemalR 8§16 der Satzung der Emittentin besteht der Vorstand aus zwei bis drei
Mitgliedern. Die Emittentin wird gemaR 825 ihrer Satzung durch zwei
Vorstandsmitglieder gemeinsam oder durch eines von ihnen gemeinsam mit einem
Gesamtprokuristen vertreten.

9.1.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Emittentin besteht aus folgenden 15 Mitgliedern. Die wesentlichen
Funktionen der Mitglieder des Aufsichtsrates aufRerhalb der Emittentin sind:

Name und Funktion Wesentliche Funktionen au3erhalb der Hypo
innerhalb der Hypo Vorarlberg Bank AG
Vorarlberg Bank AG

Dr. Jodok Simma, Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
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geboren 1946,
Vorsitzender des
Aufsichtsrats

Fohrenburg Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Aufsichtsratsmitglied der Management Trust Holding
Aktiengesellschaft

Vorstandsvorsitzender der BGU Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der JHD Privatstiftung
Vorstandsvorsitzender der LD Privatstiftung
Vorstandsmitglied R & R Privatstiftung
Vorstandsmitglied der Rétikon Privatstiftung
Ausléndische Téatigkeiten:

Aufsichtsratsmitglied der BENDURA Bank AG,
Liechtenstein

MMag. Dr. Alfred Geismayr,
geboren 1965,
Stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes der Achim
Doppelmayr Privatstiftung

Geschaftsfuhrer der RTG Dr. Fritz Steuerberatung GmbH

Geschaftsfuhrer der RTG Zettinig Steuerberatung OG,
1010 Wien

Geschaftsfihrer und Gesellschafter der RTG Dr. Rimmele
Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungs- und
Steuerberatungsgesellschaft

Geschaftsfuhrer der RTG Riezler Steuerberatung GmbH

Geschaftsfuhrer der RTG Unternehmensberatung GmbH

Unbeschrankt haftender Gesellschafter der Kégl & Co
OEG

Stiftungsrat Osterreichischer Rundfunk

Mag. Karlheinz Ridisser,
geboren 1955,
Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsvorsitzender der "Wirtschafts-Standort
Vorarlberg" Betriebsansiedlungs GmbH

Aufsichtsratsmitglied der Messe Dornbirn GmbH
Aufsichtsratsvorsitzender der Vorarlberg Tourismus GmbH
Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Energienetze GmbH

Aufsichtsratsvorsitzender der Vorarlberger Informatik- und
Telekommunikationsdienstleistungsgesellschaft mbH

Michael Horn,
geboren 1955,
Aufsichtsratsmitglied

Auslandische Téatigkeiten:
Stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes der
Landesbank Baden-Wrttemberg

Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden der
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Siedlungswerk gemeinnuitzige Gesellschaft fir Wohnungs-
und Stadtebau mbH, Stuttgart

Aufsichtsratsmitglied der Grieshaber Logistik AG,
Weingarten

Président des Verwaltungsrates der LBBW (Schweiz) AG,
Zirich

Aufsichtsratsmitglied des Deutschen Sparkassenverlags,
Stuttgart

Mag. Nicolas Stieger,
geboren 1968,
Aufsichtsratsmitglied

Gesellschafter der KH2 Beteiligungs GmbH, 6900

Gesellschafter und Geschaftsfuhrer der Stieger
Rechtsanwalt GmbH

Mag. Karl Fenkart,
geboren 1966,
Aufsichtsratsmitglied

Aufsichtsratsmitglied der Messe Dornbirn GmbH

Aufsichtsratsmitglied des Medizinisches
Zentrallaboratorium Gesellschaft m.b.H.

Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberg Tourismus GmbH

Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Krankenhaus-
Betriebsgesellschaft mit beschrankter Haftung

Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger Kulturh&duser-
Betriebsgesellschaft mbH

Aufsichtsratsmitglied der Vorarlberger gemeinnitzige
Wohnungsbau- und Siedlungsgesellschaft mbH

Geschaftsfuhrer der Landesvermégen-
Verwaltungsgesellschaft m.b.H

Ing. Eduard Fischer,
geboren 1958,
Aufsichtsratsmitglied

Gesellschafter der Skilifte Schrocken Strolz GmbH, 6888
Schrécken

Geschaftsfuhrer der Offsetdruckerei Schwarzach
Gesellschaft mbH, 6858 Schwarzach

Aufsichtsratsmitglied der Hefel Textil GmbH

Dr. Ulrich Theileis,
geboren 1969,
Aufsichtsratsmitglied

Auslandische Téatigkeiten:
Stellvertretender Vorsitzender des Vorstandes der L-Bank

Mitglied des Verwaltungsrates der Sachsischen
Aufbaubank (SAB)

Aufsichtsratsmitglied der Baden-Wirttemberg
International — Gesellschaft fir internationale
wirtschaftliche und wissenschaftliche
Zusammenarbeit mbH

Astrid Bischof,

Gesellschafterin und Geschaftsfiuhrerin der BISCHOF
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geboren 1968,
Aufsichtsratsmitglied

HOLDING GMBH

Geschaftsfuhrerin der Otto Bischof Transport-Gesellschaft
m.b.H.

Auslandische Tatigkeiten:
Gesellschafterin und Vorsitzende des Vorstandes von
Bischof Lagerhaus AG, Sennwald

Birgit Sonnbichler,
geboren 1963,
Aufsichtsratsmitglied

Geschaéftsfuhrerin und Gesellschafterin SW
Unternehmensberatung GmbH

Andreas Hinterauer,
geboren 1971,
Aufsichtsratsmitglied

MMag. Dr. Gerhard Kdohle,
geboren 1975,
Aufsichtsratsmitglied

Elmar Kock,
geboren 1963,
Aufsichtsratsmitglied

Gesellschafter der Dornbirner Seilbahn GmbH

Veronika Moosbrugger,
geboren 1965,
Aufsichtsratsmitglied

Peter Niksic,
geboren 1967,
Aufsichtsratsmitglied

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin basierend auf aktuellen Firmenbuchdaten und eigenen Erhebungen
der Emittentin unter den Aufsichtsratsmitgliedern)

9.1.3 Treuhander

Der Bundesminister fir Finanzen hat einen Treuhd&nder und einen Treuh&ander
Stellvertreter fir die Beaufsichtigung des Pfandbriefgeschafts der Emittentin bestellt.
Der Treuhénder und sein Stellvertreter sind fur die Beaufsichtigung der Emittentin im
Hinblick auf die Einhaltung der rechtlichen Erfordernisse fiir Pfandbriefe gemafl dem

PfandbriefG verantwortlich.

Gegenwartig wurden vom Bundesminister fir Finanzen folgende Personen als
Treuhéander in die Emittentin entsandt:

Name Funktionsbeginn Stellung
Dr. Heinz Bildstein 1.1.2011 Treuh&nder
MR Mag. Helmut Schamp 1.4.2014 Treuhander Stellvertreter

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

9.1.4 Staatskommisséare

Der Bundesminister fur Finanzen hat bei Kreditinstituten deren Bilanzsumme eine
Milliarde Euro Ubersteigt einen Staatskommissar und dessen Stellvertreter fir eine
Funktionsperiode von langstens funf Jahren (diese kann verlangert werden) zu
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bestellen. Die Staatskommissare und deren Stellvertreter handeln als Organe der
Finanzmarktaufsicht und sind in dieser Funktion ausschliel3lich deren Weisungen
unterworfen.

Gegenwartig wurden vom Bundesminister fur Finanzen folgende Personen als
Staatskommissare in die Emittentin entsandt:

Name Funktionsbeginn Stellung
Ministerialratin Mag. Gabriele Petschinger 1.7.1999 Staatskommissarin
Ministerialrat Mag. Matthias Ofner 1.3.2017 Stellvertreter

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Die Bestellung von Ministerialratin  Mag. Gabriele Petschinger wurde seit
Funktionsbeginn regelmafig verlangert, Herr Ministerialrat Mag. Matthias Ofner wurde
am 1.3.2017 neu entsandt.

Ihnen kommen im Hinblick auf die Emittentin folgende Rechte und Pflichten zu:

Teilnahmerecht. Der Staatskommissédr und dessen Stellvertreter sind von der
Emittentin zu den Hauptversammlungen, zu den Sitzungen des Aufsichtsrates, der
Prifungsausschiisse  sowie zu  entscheidungsbefugten  Ausschiissen  des
Aufsichtsrates rechtzeitig einzuladen. Auf ihren Antrag ist ihnen jederzeit das Wort zu
erteilen. Alle Niederschriften Uber diese Sitzungen sind dem Staatskommissar und
seinem Stellvertreter zu tUbersenden.

Einspruchsrecht. Der Staatskommissér oder im Falle von dessen Verhinderung dessen
Stellvertreter haben gegen Beschlisse der Hauptversammlung sowie gegen
Beschlisse des Aufsichtsrates, der Prifungsausschiisse und entscheidungsbefugten
Ausschissen des Aufsichtsrates, durch die sie gesetzliche oder sonstige Vorschriften
oder Bescheide des Bundesministers flr Finanzen oder der FMA fur verletzt erachten,
unverziglich Einspruch zu erheben und hiervon der FMA zu berichten. Im Einspruch
haben sie anzugeben, gegen welche Vorschriften nach ihrer Ansicht der Beschluss
verstont.

Wirkung des Einspruchs. Durch den Einspruch wird die Wirksamkeit des Beschlusses
bis zur aufsichtsbehordlichen Entscheidung aufgeschoben. Die Emittentin kann binnen
einer Woche, gerechnet vom Zeitpunkt des Einspruches, die Entscheidung der FMA
beantragen. Wird nicht binnen einer Woche nach Einlangen des Antrages entschieden,
tritt der Einspruch aulRer Kraft. Wird der Einspruch bestatigt, so ist die Vollziehung des
Beschlusses unzulassig.

Einsichtsrecht. Dem Staatskommissar und dessen Stellvertreter steht das Recht zu, in
die Schriftstiicke und Datentrager der Emittentin Einsicht zu nehmen, soweit es fur die
Erfillung ihrer Aufgaben, insbesondere der Uberwachung der Einhaltung der
gesetzlichen oder sonstigen Vorschriften und Bescheide des Bundesministers fir
Finanzen und der FMA erforderlich ist.

Berichtspflicht. Der Staatskommissar und dessen Stellvertreter haben ihnen bekannt
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gewordene Tatsachen, auf Grund derer die Erfillung der Verpflichtungen der
Emittentin gegeniber ihren Glaubigern und insbesondere die Sicherheit der ihm
anvertrauten Vermogenswerte nicht mehr gewahrleistet ist, unverziglich der
Finanzmarktaufsicht mitzuteilen und jahrlich einen schriftlichen Bericht (ber ihre
Tatigkeit zu Gbermitteln;

Potentielle Interessenkonflikte

Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrats der Emittentin Uben wesentliche
Organfunktionen und sonstige leitende Funktionen (zB als Vorstand, Aufsichtsrat,
Geschaéftsfuhrer, Geschéftsleiter, Prokurist) in anderen Gesellschaften in- und
auBBerhalb des Osterreichischen Hypothekenbankensektors aus. Aus dieser Tatigkeit
konnen sich potentielle Interessenkonflikte mit ihrer Organfunktion bei der Emittentin
ergeben. Derartige Interessenkonflikte bei den Organmitgliedern kénnen insbesondere
dann auftreten, wenn diese Uber MalRnahmen zu entscheiden haben, bei welchen die
Interessen der Emittentin von jenen anderer Kreditinstitute und/oder Gesellschaften
des oOsterreichischen Hypothekenbankensektors abweichen (zB bei VerauRerung
wichtiger Vermdgensgegenstande, gesellschaftsrechtlichen Malnahmen, wie
Spaltungen, Verschmelzungen oder Kapitalerhohungen, Ubernahmen, der
Genehmigung des Konzernabschlusses, Gewinnausschuttung, Beteiligungen, etc.).
Die Emittentin erklart, dass ihr derzeit keine Interessenkonflikte bekannt sind.

Es bestehen keine Vereinbarungen oder Abmachungen mit den Hauptaktionaren,
Kunden, Lieferanten oder sonstigen Personen, aufgrund deren eine in Punkt 9.1
genannte Person zum Mitglied eines Verwaltungs-, Geschaftsfilhrungs- oder
Aufsichtsorgans bzw. zum Mitglied des oberen Managements bestellt wurde.

Keine der in Punkt 9.1 genannten Personen halt Wertpapiere der Emittentin, die sie zur
Auslibung des Stimmrechtes in der Hauptversammlung der Emittentin berechtigen
bzw. die in solche Wertpapiere umgewandelt werden konnen. Entsprechend bestehen
auch keine Verkaufsbeschrankungen.

Hauptaktionare

Hauptaktionare

Das Grundkapital der Emittentin betrdgt EUR 156.453.129,75 und ist in 305.605
Stickaktien geteilt, wobei jede Stiickaktie in gleichem Umfang beteiligt ist. Der auf jede
Stiickaktie entfallende rechnerische Betrag am Grundkapital betrédgt rund
EUR 511,9456.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Beteiligungsverhaltnisse an der Emittentin.
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Eigentimer / Aktionare Anteile gesamt Stimmrecht
Vorarlberger Landesbank-Holding 76,0308%  76,0308%
Austria Beteiligungsgesellschaft mbH 23,9692%  23,9692%
Grundkapital 100,0000% 100,0000%

(Quelle: Eigene Darstellung der Emittentin)

Die Vorarlberger Landesbank-Holding und die Austria Beteiligungsgesellschaft mbH
sind direkt an der Emittentin beteiligt. Die Austria Beteiligungsgesellschaft mbH
befindet sich zu 66,67% in Besitz der Landesbank Baden-Wirttemberg und zu 33,33%
in Besitz der Landeskreditbank Baden-Wirttemberg Foérderbank. Die Landesbank
Baden-Wirttemberg und die Landeskreditbank Baden-Wiurttemberg Forderbank sind
somit indirekt Uber die Austria Beteiligungsgesellschaft mbH an der Emittentin beteiligt
und haben daher kein Stimmrecht.

Die Vorarlberger Landesbank-Holding verfiigt Uber eine Stimmenmehrheit in der
Hauptversammlung der Emittentin, kann daher wesentliche Beschliisse alleine
fassen und beherrscht die Emittentin folglich zu einem hohen Grad.

Vereinbarung betreffend die Kontrolle der Emittentin

Der Emittentin sind keine Vereinbarungen bekannt, deren Auslbung zu einem
spateren Zeitpunkt zu einer Verdnderung bei der Kontrolle der Emittentin flhren
konnte.

Finanzinformationen Uber die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin

Historische Finanzinformationen

Die in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
und den ergdnzend nach §59a BWG anzuwendenden bank- und
unternehmensrechtlichen Vorschriften erstellten Konzernabschlisse 2017 und 2016
sind durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen und kdnnen auf der
Homepage der Emittentin (www .hypovbg.at) unter dem Punkt "HYPO
VORARLBERG - Investor Relations — Berichte & Finanzkennzahlen -
Jahresabschliisse, Geschaftsberichte, Finanzberichte und Quartalsberichte”
eingesehen werden.

Die Konzernabschliisse 2017 und 2016 sind bei der Finanzmarktaufsichtsbehorde
hinterlegt.

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurde gemanR den
Bestimmungen des BWG (insbesondere Anlage 2 zu 8§43 BWG) sowie den
International Financial Reporting Standards erstellt.
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11.2 Konzernabschluss

Siehe Punkt 11.1 oben.

11.3 Prifung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

11.3.1 Erklarung Uber die Prufung der historischen Finanzinformationen

Die historischen Finanzinformationen wurden von den jeweils darin angefihrten
Abschlussprufern geprift.

11.3.2 Angabe sonstiger Informationen

Abgesehen von den im Kapitel 11.1. "Historische Finanzinformationen" angefihrten
Informationen wurden in diesen Prospekt keine sonstigen von den Abschlusspriifern
gepriften Informationen aufgenommen.

11.3.3 Andere Quellen von Finanzdaten

Das Registrierungsformular enthalt keine Finanzdaten, die nicht dem
Konzernabschluss 2017, dem Konzernabschluss 2016 oder dem
Halbjahresfinanzbericht 2018 enthommen wurden.

11.4 Alter der jungsten Finanzinformationen

Die letzten gepriften Finanzinformationen datieren vom 31.12.2017 und sind damit
junger als 18 Monate.

11.5 zZwischenfinanzinformationen- und sonstige Finanzinformationen

11.5.1 Veroffentlichte Interims-Finanzinformationen

Der Halbjahresfinanzbericht 2018 ist durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommen
und kann auf der Homepage der Emittentin unter www .hypovbg.at unter dem Punkt
mit der derzeitigen Bezeichnung "HYPO VORARLBERG - Investor Relations —
Berichte & Finanzkennzahlen — Jahresabschlisse, Geschéftsberichte, Finanzberichte
und Quartalsberichte" eingesehen werden. Der Halbjahresfinanzbericht 2018 wurde
weder von einem Wirtschaftsprifer geprtft noch priferisch durchgesehen.

11.5.2 Zwischenabschluss

Siehe den in diesen Prospekt durch Verweis aufgenommenen ungepriften
konsolidierten Halbjahresfinanzbericht der Emittentin zum 30.6.2018.
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Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angegeben ist, gab es gegen die Emittentin
keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren, die im
Zeitraum der letzten 12 Monate bestanden bzw. abgeschlossen wurden, die sich
erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin und/oder die Hypo
Vorarlberg-Gruppe auswirken bzw. ausgewirkt haben. Nach Kenntnis der Emittentin
sind solche Verfahren auch nicht anhangig, eingeleitet oder droht deren Einleitung.

Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin

Soweit in diesem Prospekt nichts anderes angeben ist, gab es seit dem 30.6.2018
keine wesentlichen Veranderung in der Finanzlage der Emittentin.

Wesentliche Vertrage

Die Emittentin hat auerhalb ihrer normalen Geschaftstatigkeit keine wesentlichen
Vertradge abgeschlossen, die dazu fuhren kénnten, dass jedwedes Mitglied der Hypo
Vorarlberg-Gruppe eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fir die
Fahigkeit des Emittentin, ihren Verpflichtungen gegeniber den Wertpapierinhabern in
Bezug auf die Wertpapiere nachzukommen, von wesentlicher Bedeutung ist.

Angaben von  Seiten Dritter, Erklarungen von  Seiten
Sachverstandiger und Interessenerklarungen

Sachverstéandigen-Berichte

In diesen Prospekt wurden keine Erklarungen oder Berichte von Personen
aufgenommen, die als Sachverstandige handeln.

Angaben von Seiten Dritter

In diesen Prospekt wurden mit Ausnahme der Informationen zu Ratings von Moody's
Deutschland GmbH ("Moody's") und Standard & Poor's ("S&P") keine Erklarungen
oder Berichte von Seiten Dritter aufgenommen. Die Emittentin bestatigt, dass diese
Informationen korrekt wiedergegeben wurden und dass - soweit es der Emittentin
bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei Ubermittelten Informationen
ableiten konnte - keine Fakten unterschlagen wurden, die die reproduzierten
Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wirden.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer des Prospekis kénnen die Kopien der folgenden
Dokumente am Sitz der Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich,
kostenlos eingesehen werden:
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. dieser Prospekt;
. die Satzung der Emittentin;
. die Konzernabschliisse 2017 und 2016; und

o der Halbjahresfinanzbericht 2018.

Ratings

Die Emittentin ist von Moody's und S&P geratet™. Zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
dieses Prospekts stellen sich die Ratings fiir die Emittentin wie folgt dar:

Rating durch Moody's*®

Hinweis: Moody's und S&P sind in der Europaischen Union niedergelassen und gemafl der Ratingagenturverordnung registriert. Auf
der Website der ESMA (www .esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs) findet sich eine aktuelle Liste aller gemaR
der Ratingagenturverordnung registrierter Ratingagenturen, in der Moody's und S&P angefuhrt sind.

Gemal den von Moody's verdffentlichten Ratingsymbolen und Definitionen (www .moodys.com) haben die angegebenen Ratings die
folgende Bedeutung:

'Aaa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aaa werden als Verpflichtung hdchster Qualitat eingestuft und unterliegen der
geringsten Kreditrisikostufe.

'Aa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Aa werden als Verpflichtungen von hoher Qualitét eingestuft und unterliegen sehr
geringem Kreditrisiko.

‘A" — Verpflichtungen der Rating Kategorie A werden als Verpflichtungen der oberen Mittelklasse eingestuft und unterliegen
geringem Kreditrisiko.

'‘Baa’ — Verpflichtungen der Rating Kategorie Baa werden als Verpflichtung mittlerer Qualitat eingestuft und unterliegen mittelgradigem
Kreditrisiko und kénnen als solches bestimmte spekulative Charakteristika beinhalten.

'P-2' — Emittenten, die ein P-2 (Prime-2) Rating haben, verfugen uber starke Fahigkeiten, ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen
zuriickzuzahlen.

'baa’ (Baseline Credit Assessment) — Von Emittenten mit dem Rating baa wird angenommen, dass sie eine mittlere innere oder
unabhangige Finanzkraft haben und daher mittelgradigem Kreditrisiko unterliegen und als solche kdnnen sie bestimmte spekulative
Kreditelemente ohne jegliche Mdglichkeit einer auf3erordentlichen Unterstiitzung von einem verbundenen Unternehmen oder einer Regierung
haben.

Hinweis: Moody's fugt jeder Rating Kategorie von Aa bis Caa die numerischen Modifikatoren 1, 2 und 3 an. Der Modifikator 1 zeigt an, dass
die Emittentin am hdheren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie anzusiedeln ist; der Modifikator 2 indiziert einen mittleren Rang; und der
Modifikator 3 meint, dass sich die Emittentin am unteren Ende der Buchstaben-Ratingkategorie befindet.

'Ausblick' — Ein Moody's Ratingausblick ist mittelfristig eine Beurteilung der voraussichtlichen Ratingrichtung. Ratingausblicke
werden in vier Kategorien eingeteilt: Positiv (POS), Negativ (NEG), Stabil (STA), und Entwickelnd (DEV). Ausblicke kénnen auf
Emittenten- oder Ratingebene zugewiesen werden. Falls ein Ausblick auf Emittentenebene zugewiesen wurde und der Emittent
mehrere Ratings mit unterschiedlichen Ausblicken hat, wird ein "(m)" Modifikator (fir mehrere) angegeben: Der schriftliche Bericht
von Moody's wird die Griinde fur diese Unterschiede vorsehen und beschreiben. Die Bezeichnung RUR (Rating(s) Under Review)
bedeutet, dass ein oder mehrere Ratings eines Emittenten Uberpruft werden, wodurch die Bezeichnung des Ausblicks aufgehoben
wird. Die Bezeichnung RWR (Rating(s) Ricknahme) bedeutet, dass ein Emittent kein aktives Rating hat, auf welches ein Ausblick
anzuwenden wére. Rating Ausblicke werden nicht allen Korperschaften mit Ratings zugewiesen. In manchen Fallen wird dies durch
NOO (Kein Ausblick) angegeben.

Ein stabiler Ausblick weist mittelfristig auf eine geringe Wahrscheinlichkeit einer Ratingédnderung hin. Ein negativer, positiver oder
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Ausblick Stabil
Bankeinlagen (langfristig) A3
Bankeinlagen (kurzfristig) P-2

Baseline Credit Assessment | baa2

Nicht nachrangige A3
Fremdmittel

Nachrangige Fremdmittel Baa3
Offentliche Pfandbriefe Aal

Hypothekarische Pfandbriefe | Aaa
Quelle: Moody's Deutschland GmbH

Rating durch S&P*’

Ausblick Stabil

Langfristiges A+'8
Emittentenrating

Kurzfristiges Emittentenrating A-1%

Quelle: Standard & Poor's

entwickelnder Ausblick weist mittelfristig auf eine héhere Wahrscheinlichkeit einer Ratingdnderung hin. Ein Ratingausschuss, der
einem Rating eines Emittenten einen stabilen, negativen, positiven oder entwickelnden Ausblick zuweist, beinhaltet auch dessen
Ansicht, dass das Kreditprofil des Emittenten der relevanten Ratingstufe zu diesem Zeitpunkt entspricht.

Hinweis: Die Rating Kategorien von 'AA' bis 'CCC' kénnen durch Plus- (+) oder Minus- (-) Zeichen erganzt werden, um eine Abstufung
innerhalb der gré3eren Rating Kategorien vorzunehmen.

'A' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A' hat hohe Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen, aber er ist
etwas anfélliger auf nachteilige Auswirkungen bei veradnderten Umstédnden und verénderten wirtschaftlichen Bedingungen als
Schuldner in héheren Rating Kategorien.

'A-1' — Ein Schuldner der Rating Kategorie 'A-1' hat starke Fahigkeiten seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen. Er ist
von S&P in der héchsten Rating Kategorie geratet.
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WERTPAPIERBESCHREIBUNG

Die Wertpapiere werden gemal den jeweils maf3geblichen Endgulltigen Bedingungen
begeben.

Verantwortliche Personen

Fur die im Prospekt gemachten Angaben verantwortliche Personen

Fur die inhaltliche Richtigkeit der Angaben der Wertpapierbeschreibung ist die
Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich, eingetragen im Firmenbuch
des Landesgerichtes Feldkirch zu FN 145586 y, verantwortlich.

Erklarung der fir den Prospekt verantwortlichen Personen

Die Emittentin hat die erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass
die in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und
keine Tatsachen weggelassen wurden, die die Aussagen des Prospekts
wahrscheinlich verandern kénnen.

Risikofaktoren

Siehe Kapitel "Risikofaktoren" auf Seiten 55 ff dieses Prospekts.
Zentrale Angaben

Interessen von an der Emission und/oder Angebot beteiligten Personen

Im normalen Verlauf ihrer Geschaftstatigkeit stehen die Emittentin und/oder ihre
Gruppengesellschaften madglicherweise mit Emittenten der Basiswerte oder
Referenzschuldnern, deren jeweiligen verbundenen Unternehmen oder Garanten
oder Dritten, die Verpflichtungen gegeniber den Emittenten der Basiswerte oder
den Referenzschuldnern oder deren jeweiligen verbundenen Unternehmen oder
Garanten haben, nicht nur in Geschéaftsbeziehungen, sondern wickeln mit diesen
Transaktionen ab, gehen Bankgeschafte jeder Art und Investmentbankgeschafte
ein oder stehen anderweitig in Geschaftskontakt, so als ob die Wertpapiere nicht
existent waren, und zwar unabhangig davon, ob sich die vorgenannten Handlungen
nachteilig auf den Emittenten der Basiswerte oder die Referenzschuldner, deren
verbundene Unternehmen oder Garanten auswirken.

Die Emittentin ist moglicherweise von Zeit zu Zeit an Transaktionen im
Zusammenhang mit den Basiswerten oder Referenzschuldnern beteiligt, die den
Marktpreis oder die Liquiditat der Wertpapiere beeinflussen und sich gegebenenfalls
nachteilig auf die Interessen der Wertpapierinhaber auswirken kénnen.
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Mdgliche Interessenkonflikte kdnnen sich auch zwischen der Berechnungsstelle
und den Wertpapierinhabern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im
Ermessen der Berechnungsstelle liegender Bestimmungen und Entscheidungen,
die diese nach MalRgabe der Emissionsbedingungen der Wertpapiere zu treffen hat
und die den Ruckzahlungs- bzw Tilgungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen
koénnen.

Im Falle einer Ubernahme oder des Vertriebs von Wertpapieren durch einen oder
mehrere Finanzintermediare erhalten diese Finanzintermediare fiir die Ubernahme
bzw den Vertrieb und die Platzierung der Wertpapiere gegebenenfalls eine Gebubhr,
Uber die die Endgultigen Bedingungen informieren. Etwaige weitere Interessen der
Emittentin oder anderer an der Emission von Wertpapieren beteiligter Personen
werden gegebenenfalls in den Endgliltigen Bedingungen dargestelit.

Die Emittentin und/oder ihre Gruppengesellschaften kébnnen am Tag der Emission
von Wertpapieren und danach Uber Informationen verfiigen, welche die Wertpapiere
oder die Basiswerte betreffen, deren Marktpreis maRgeblich beeinflussen und nicht
offentlich verfigbar sind.

Grinde fir das Angebot und Verwendung der Erldse

Die Nettoerlése aus der Ausgabe der Wertpapiere werden von der Emittentin zur
Gewinnerzielung und fir ihre allgemeinen Refinanzierungsbedirfnisse verwendet.

Angaben Uber die anzubietenden bzw zum Handel zuzulassenden
Wertpapiere

Angaben Uber die Wertpapiere

4.1.1 (i) Art und Gattung der Wertpapiere

Die Wertpapiere sind entweder Schuldtitel iSv Artikel 8 oder 16 der
Prospektverordnung oder derivative Schuldverschreibungen iSv Artikel 15 der
Prospektverordnung.

Die Emittentin beabsichtigt, unter diesem Programm nachrangige und nicht-
nachrangige Wertpapiere jedweder Art zu emittieren, einschliel3lich fix verzinste,
variabel verzinste, Stufenzins-, oder basiswertabhdngige Schuldverschreibungen,
Steepener-Schuldverschreibungen, Nullkupon-Schuldverschreibungen,
Hypothekenpfandbriefe und offentliche Pfandbriefe sowie fix verzinste, variabel
verzinste Zertifikate, Partizipations-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie und Cap, Partizipations-Zertifikate ohne
Kapitalgarantie, Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie mit Cap,
Partizipations-Zertifikate mit Teilschutz, Bonus-Zertifikate ohne Kapitalgarantie,
Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie und Express-Zertifikate jeweils bezogen auf
einen oder mehrere Basiswerte und diese Wertpapiere privat oder Ooffentlich
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anzubieten. Die  Wertpapiere koénnen als Kapitalschutzprodukte  und
Schuldverschreibungen mit basiswertabhéngiger Verzinsung ausgestaltet sein. Die
Basiswerte der Wertpapiere kénnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen, oder
Korbe der vorstehenden Basiswerte oder daraus gebildete hybride Basiswertkorbe
sein. Die Wertpapiere sehen ausschliel3lich Erfillung durch Zahlung eines
Barbetrages vor.

Die ISIN (International Securities Identification Number) oder eine andere
Kennziffer der Wertpapiere ist in den jeweiligen Endgultigen Bedingungen (auf dem
Deckblatt und in der Zeile "ISIN, WKN") enthalten.

Im Folgenden werden die Wertpapierarten, die unter dem Programm begeben
werden kdnnen, kurz dargestellt:

Schuldverschreibungen

Fix verzinste Schuldverschreibungen oder Schuldverschreibungen mit anfanglicher
Fixzinsperiode werden zumindest fur einen Teil der Laufzeit mit einem festen
Zinssatz verzinst.

Variabel verzinste Schuldverschreibungen werden mit einem Zinssatz verzinst, der
auf Basis eines Referenzzinssatzes oder eines Referenzswapsatzes bestimmt wird,
der auf der vereinbarten Bildschirmseite eines Informationsanbieters angezeigt
wird.

Stufenzinsschuldverschreibungen werden jahrlich mit den fur die jeweilige
Zinsperiode in den Endgulltigen Bedingungen angegebenen maRgeblichen
Zinssétzen verzinst.

Basiswertabhéngige Schuldverschreibungen werden abhéngig von der Entwicklung
eines in den Endgiiltigen Bedingungen angegebenen Basiswertes verzinst.

Steepener-Schuldverschreibungen werden mit einem Zinssatz begeben, der sich
aus dem Produkt eines in den Endgultigen Bedingungen angegebenen Zins-
partizipationsfaktor und der Differenz zwischen zwei Swapséatzen errechnet, die auf
der vereinbarten Bildschirmseite eines Informationsanbieters angezeigt werden.

Nullkupon-Schuldverschreibungen umfassen keine laufenden Zinszahlungen.
Hypothekenpfandbriefe

Hypothekenpfandbriefe sind Schuldverschreibungen mit fixer oder variabler
Verzinsung oder Nullkupon-Schuldverschreibungen, die nach MalRgabe des
PfandbriefG durch eine gesonderte Deckungsmasse (dem jeweiligen
Deckungsstock als Sondervermégen) besichert sind, die hauptsachlich aus
erstrangigen Hypotheken auf bestimmte Liegenschaften besteht. Im Falle einer
Insolvenz der Emittentin haben die Inhaber der Hypothekenpfandbriefe ein
unmittelbares Vorzugsrecht, aus der Deckungsmasse befriedigt zu werden.
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Offentliche Pfandbriefe

Offentliche Pfandbriefe sind Schuldverschreibungen mit fixer oder variabler
Verzinsung oder Nullkupon-Schuldverschreibungen, die nach MalRgabe des
PfandbriefG durch ein Sondervermdgen (den jeweiligen Deckungsstock) besichert
sind, das hauptsachlich aus Kreditforderungen gegen Gebietskdrperschaften und
staatliche Behorden des Européischen Wirtschaftsraums und der Schweiz oder
Forderungen, die von einer dieser Gebietskdrperschaften oder staatliche Behérden
garantiert sind, bestehen. Im Falle der Insolvenz der Emittentin haben die Inhaber
von Offentlichen Pfandbriefen ein direktes Recht auf Befriedigung aus dem
Deckungsstock.

Zertifikate
Allgemein

Die unter dem Programm begebenen Zertifikate sind an bestimmte Basiswerte
gekoppelt. Die Hbhe des Tilgungsbetrags, den Anleger erhalten, ist von der
Entwicklung des Wertes eines oder mehrerer Basiswerte abhéangig.

Partizipations-Zertifikate

Anleger, die in Partizipations-Zertifikate investieren, nehmen im mafgeblichen
Partizipationsverhaltnis und unbegrenzt an der Wertentwicklung eines Basiswerts
teil, soweit die Partizipations-Zertifikate nicht tGber einen Cap verflgen; in diesem
Fall ist die Teilnahme an der Wertentwicklung mit dem Cap nach oben hin begrenzt.
Der Basiswert entspricht dabei beispielsweise einem Korb verschiedener Aktien,
die einen Markt und dessen Entwicklung reprasentativ abbilden. Entscheidet sich
der Anleger zum Beispiel fur ein ATX-Zertifikat, das den ATX 1:1 abbildet, fallt und
steigt der Kurs des Zertifikates im gleichen Ausmalf, in dem sich auch der Wiener-
Borse-Index ATX auf und ab bewegt.

Partizipations-Zertifikate sollen es Anlegern ermdglichen, ihre Markterwartung
direkt umsetzen. Je nach Zusammensetzung des betreffenden Basiswertkorbes
kénnen Anleger ihr Risiko streuen. Im Vergleich zu einer Investition in einzelne
Basiswerte kdnnen bei einem Partizipations-Zertifikat Verluste bei einem Basiswert
maoglicherweise innerhalb des Basiswertkorbes durch Gewinne bei einem anderen
Basiswert ausgeglichen werden. Umgekehrt kbnnen aber auch Kursgewinne eines
Basiswerts von Verlusten anderer Basiswerte aufgezehrt werden.

Die Kursentwicklung von Partizipations-Zertifikaten korreliert typischerweise 1:1 mit
jener des Basiswertkorbes, soweit die Partizipations-Zertifikate nicht Gber einen
Cap verfugen; diesfalls sinkt der Marktpreis der Partizipations-Zertifikate, wenn der
Cap erreicht wird.

Bei Partizipations-Zertifikaten mit Kapitalgarantie oder Teilschutz entspricht der
Tilgungsbetrag einem Mindestbetrag des eingesetzten Kapitals.
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Bonus-Zertifikate

Am Falligkeitstag sind Inhaber von Bonus-Zertifikaten berechtigt, von der Emittentin
die Rickzahlung durch Zahlung eines Tilgungsbetrags zu verlangen, der zumindest
dem Bonusbetrag entspricht, wenn der Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit
des Bonus-Zertifikates ein von der Emittentin am Ausgabetag festgelegtes
Kursniveau nie erreicht und/ oder unterschritten hat.

Falls der Kurs des Basiswerts (auch nur ein Mal) wahrend der Laufzeit des Bonus-
Zertifikats die Barriere erreicht oder unterschritten hat, erhalten die Inhaber der
Bonus-Zertifikate einen Tilgungsbetrag, dessen Hohe von der Entwicklung des
Basiswerts abhangt und der gemall den mafgeblichen Emissionsbedingungen
berechnet wird.

Wahrend ihrer Laufzeit entwickelt sich der Marktpreis von Bonus-Zertifikaten
typischerweise in Ubereinstimmung mit dem Marktpreis des Basiswerts, allerdings
nicht linear. Bonus-Zertifikate kénnen aufgrund der Einwirkung bestimmter Faktoren
(zB Volatilitat, Restlaufzeit, Entfernung von der Barriere etc) starker oder
schwacher auf Veranderungen des Basiswerts reagieren. Wenn sich der Kurs des
Basiswerts fur den Wertpapierinhaber nachteilig entwickelt, kann es bei Bonus-
Zertifikaten ohne Kapitalgarantie zum Verlust eines wesentlichen Teil oder des
gesamten angelegten Kapitals kommen (Totalverlust).

Bei Bonus-Zertifikaten mit Kapitalgarantie entspricht der Tilgungsbetrag zumindest
dem Nennbetrag.

Express Zertifikate

Express-Zertifikate sollen es Anlegern ermdglichen, an der Wertentwicklung eines
Basiswerts (typischerweise Indizes oder Aktien) oder eines Korbes von Basiswerten
mit der Mdglichkeit einer vorzeitigen Rickzahlung teilzunehmen. Wenn der
Schlusskurs des Basiswerts an einem der Beobachtungstage gleich hoch oder héher
als die von der Emittentin festgelegte Rickzahlungsschwelle ist, erfolgt automatisch
eine vorzeitige Tilgung zu dem an diesem Beobachtungstag malRgeblichen
Tilgungsbetrag. Wenn der Schlusskurs des Basiswerts die festgelegte
Rickzahlungsschwelle auch am letzten Beobachtungstag nicht erreicht, entspricht
die Tilgung der prozentualen Entwicklung des mafRgeblichen Schlusskurses des
Basiswertes am  Endbeobachtungstag gegeniber dem  malgeblichen
Schlusskurses des Basiswertes zum Anfangsbeobachtungstag. Wenn die
Emittentin am Ausgabetag eine Barriere festgelegt hat und der Schlusskurs des
Basiswerts gleich oder hoher als diese Barriere ist, erfolgt die Rickzahlung zum
Nennbetrag.

Der Marktpreis von Express-Zertifikaten entwickelt sich wéahrend ihrer Laufzeit in
Ubereinstimmung mit dem Marktpreis des Basiswerts, allerdings nicht linear.
Express-Zertifikate konnen aufgrund der Einwirkung bestimmter Faktoren (zB
Volatilitdt, Restlaufzeit, Entfernung von der Barriere etc) starker oder schwéacher auf
Veranderungen des Basiswerts reagieren.
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(i) ISIN

Die ISIN der Wertpapiere wird in den Endgultigen Bedingungen angegeben.

4.1.2 Erklarung zur Wertentwicklung fur derivative Wertpapiere

Bei Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung ist die Héhe des
Zinssatzes von der Entwicklung des Marktpreises eines oder mehrerer Basiswerte
abhangig. Der Riuckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen hingegen steht
bereits am Begebungstag fest und &ndert sich nicht. Der Marktpreis der
Schuldverschreibungen neigt typischerweise weniger zu Schwankungen (Volatilitat)
als der Marktpreis von Zertifikaten, bei denen die Hohe des Tilgungsbetrags von der
Entwicklung des Marktpreises eines oder mehrerer Basiswerte abhangt. Der
Marktpreis der Schuldverschreibungen héngt unter anderem von der Einschatzung
des Marktes Uber die Rendite der Schuldverschreibungen ab. Geht der Markt
beispielsweise aufgrund einer positiven Entwicklung des Marktpreises eines oder
mehrerer Basiswerte von einer Erhéhung der Rendite der Schuldverschreibungen
aus, erhoht sich in der Regel auch der Marktpreis der Schuldverschreibungen. Die
Rendite der Schuldverschreibungen ist von der Differenz zwischen dem Preis, zu
dem die Schuldverschreibungen erworben werden, und dem Preis, zu dem sie
verkauft werden bzw dem Rickzahlungsbetrag sowie dem Zinssatz der
Schuldverschreibungen  abhéngig. Da die  Schuldverschreibungen  mit
basiswertabhangiger Verzinsung einen festen Rilckzahlungsbetrag aufweisen,
kommt der Veranderung des Basiswerts eine malgebliche Bedeutung fiir die
Veranderung des Marktpreises der Schuldverschreibungen zu. Je nach der
Zuordnung zwischen Basiswert und Zinssatz, ist bei einer Anderung des
Marktpreises des Basiswertes grundsatzlich von einer Anderung des Marktpreises
der Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung auszugehen. Bei
Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung bemisst sich die H6he
des auf eine Zinsperiode anwendbaren Zinssatzes nach der Entwicklung des
Marktpreises eines oder mehrerer Basiswerte in einem bestimmten Zeitraum.

Bei Zertifikaten ist die Hohe des Tilgungsbetrags von der Entwicklung des
Marktpreises eines oder mehrerer Basiswerte abhéngig. Zertifikate kénnen zudem
eine fixe oder variable Verzinsung aufweisen. Die Rendite der Zertifikate bemisst
sich daher malRgeblich vom Tilgungsbetrag und der allfélligen Verzinsung. Der
Marktpreis von Zertifikaten ist typischerweise sehr volatil, wenn sie keine laufende
Verzinsung aufweisen, da der Tilgungsbetrag (meist) ungewiss ist. Fir die
Zuordnung zwischen Basiswert und Tilgungsbetrag gilt dasselbe wie oben. Dariber
hinaus kénnen die Zertifikate je nach Zertifikate-Art auch noch weitere Merkmale
bzw Strukturen aufweisen. Der Marktpreis der Zertifikate wird maligeblich von
ihrem Tilgungsbetrag bzw der Einschatzung des Marktes Uber die voraussichtliche
Hohe des Tilgungsbetrags der Zertifikate bei Laufzeitende beeinflusst.

4.1.3 Rechtsvorschriften, auf deren Grundlage die Wertpapiere geschaffen wurden

Die Wertpapiere werden nach dem derzeit in Osterreich geltenden Recht und dem
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in Osterreich direkt anwendbaren EU-Recht geschaffen.

Die Wertpapiere sowie alle damit verbundenen Rechte und Pflichten unterliegen
Osterreichischem Recht unter Ausschluss der Regelungen des internationalen
Privatrechts, soweit dies die Anwendung fremden Rechts zur Folge hatte. Der
Erfullungsort wird in den Endgultigen Bedingungen bekannt gegeben.

AusschlieBBlicher Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zulassig, das in den Endgultigen
Bedingungen angegebene fir Handelssachen zustandige Gericht, wobei sich die
Emittentin jedoch vorbehélt, eine Klage bei einem ansonsten zustandigen Gericht
einzubringen. Verbraucher im Sinne des Konsumentenschutzgesetzes kénnen ihre
Anspriiche auch bei allen anderen zustandigen Gerichten geltend machen.

4.1.4(i) Angabe, ob es sich bei den Wertpapieren um Namens- oder Inhaberpapiere
handelt und ob sie in Stickeform oder stiickelos vorliegen

Die Wertpapiere lauten auf den Inhaber.

Jede Serie der Wertpapiere lautet auf Inhaber und wird zur Géanze durch eine
verdnderbare Sammelurkunde gemafl 8§ 24 lit b Depotgesetz (DepG) idgF ohne
Zinsscheine verbrieft, welche von der oder flr die Emittentin unterzeichnet wurde.

Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung einzelner Wertpapiere
(effektiver Stlicke) oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

(i) Name und Anschrift des die Buchungsunterlagen fihrenden Instituts

Jede Sammelurkunde wird nach MalRgabe der Endgultigen Bedingungen entweder
von der Emittentin (Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich) oder von einem
oder im Namen des Clearing-Systems verwahrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Wertpapieren erfillt sind.

4.1.5 Wahrung der Wertpapiere

Die Wertpapiere lauten auf Euro oder eine andere Wahrung, wie in den Endgdltigen
Bedingungen bezeichnet.

4.1.6 Rang der Wertpapiere

Im Hinblick auf die Rangfolge der Wertpapiere, die die Emittentin unter diesem
Programm begeben kann, ist zwischen den folgenden zwei moéglichen Réangen zu
unterscheiden.

Nicht-nachrangige Schuldverschreibungen und Zertifikate. Die nicht-
nachrangige Schuldverschreibungen und die Zertifikate begrinden direkte,
unbesicherte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit allen anderen unbesicherten und nicht-nachrangigen



- 147 -

gegenwartigen und zuklnftigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind,
soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein
Vorrang eingeraumt wird.

Nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen sollen
Instrumente des Erganzungskapitals (Tier 2) darstellen.

Die nachrangigen Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang
untereinander und zumindest den gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen nachrangige Verbindlichkeiten, welche
gemal ihren Bedingungen als nachrangig gegeniiber den nachrangigen
Schuldverschreibungen bezeichnet werden.

Im Falle der Insolvenz oder der Liquidation der Emittentin sind die Verbindlichkeiten
der Emittentin aus den nachrangigen Schuldverschreibungen:

(i)  nachrangig gegentber allen gegenwartigen oder zuktnftigen nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin;

(i) gleichrangig untereinander sowie gegenlber allen gegenwartigen oder
zukUnftigen nachrangigen Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin,
die nicht nachrangig oder vorrangig gegeniber den nachrangigen
Schuldverschreibungen sind oder diesen gegeniber als nachrangig oder
vorrangig bezeichnet werden; und

(i) vorrangig gegeniber den Anspriichen von Aktiondren, Inhabern von (anderen)
Instrumenten des harten Kernkapitals (Common Equity Tier1l) gemaR
Artikel 28 CRR sowie Inhabern von Instrumenten des zusatzlichem Kernkapitals
(Additional Tier 1) gemafd Artikel 52 CRR der Emittentin und allen anderen
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nachrangig gegeniber
den nachrangigen Schuldverschreibungen sind oder diesen gegentber als
nachrangig bezeichnet werden.

Hypothekenpfandbriefe und offentliche Pfandbriefe. Die Hypothekenpfandbriefe
und offentlichen Pfandbriefe begriinden direkte, unbedingte und nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander gleichrangig sind. Die
Hypothekenpfandbriefe und 6ffentlichen Pfandbriefe sind nach Maligabe des
Gesetzes uber die Pfandbriefe und verwandten Schuldverschreibungen 6ffentlich-
rechtlicher Kreditanstalten (PfandbriefG) jeweils durch einen gesonderten
Deckungsstock gedeckt und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, gegenwartig und zukinftig, aus
Hypothekenpfandbriefen und 6ffentlichen Pfandbriefen desselben Deckungsstocks.

4.1.7 Mit den Wertpapieren verbundene Rechte einschliel3lich Beschrankungen dieser
Rechte und des Verfahrens zur Wahrnehmung dieser Rechte

Die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte ergeben sich aus den
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Emissionsbedingungen der jeweiligen Emission von Wertpapieren, insbesondere:

im  Fall von Schuldverschreibungen (mit Ausnahme von Nullkupon-
Schuldverschreibungen) das Recht, Zinszahlungen geman den
Emissionsbedingungen zu erhalten, sofern solche anfallen;

im Fall von Schuldverschreibungen das Recht, Tilgungszahlungen oder
Teiltilgungszahlungen gemaf den Emissionsbedingungen zu erhalten;

im Fall von Zertifikaten erfolgt in der Regel keine laufende Verzinsung, soweit in
den Emissionsbedingungen nicht anders vorgesehen;

im Fall von Zertifikaten das Recht, Tilgungszahlungen zu erhalten, sofern solche
anfallen, wobei diese von einem in den Emissionsbedingungen beschriebenen
Basiswert (oder einem Korb von Basiswerten) abhéngen und/oder eine
Bonuszahlung vorsehen kénnen, wenn der Marktpreis des Basiswerts eine
festgelegte Barriere nicht berlihrt oder unterschreitet;

eine vorzeitige Rickzahlung der Wertpapiere ist nur zulassig, wenn dies in den
Endglltigen Bedingungen ausdriicklich vorgesehen ist;

die Wertpapiere unterliegen keiner Negativverpflichtung;

die Wertpapiere sehen keine ausdriicklichen Verzugsfélle vor, aber eine
vorzeitige Rlckzahlung kann in bestimmten aufRergewohnlichen Fallen (zB
beharrlicher Zahlungsverzug auf Seiten der Emittentin) erlaubt sein; und

Anspriche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Wertpapiere
verjahren, sofern sie nicht innerhalb von der jeweils in den
Emissionsbedingungen angegeben Frist (im Falle des Kapitals) und innerhalb
von der jeweils in den Emissionsbedingungen angegeben Frist (im Falle von
Zinsen) ab dem Tag der Falligkeit geltend gemacht werden.

4.1.8 Angaben zur Verzinsung bei nicht-derivativen Wertpapieren

Die Verzinsung von Schuldverschreibungen erfolgt in Ubereinstimmung mit den
Emissionsbedingungen. Zu allfalligen Bestimmungen zum Basiswert bzw Basiswerten
verweist die Emittentin auf die Endgultigen Bedingungen.

0)

Beschreibung aller etwaigen Ereignisse, die eine Stérung des Markts oder
der Abrechnung bewirken und den Basiswert beeinflussen

Ereignisse und/oder Situationen, die eine Marktstorung begriinden, sind in 8§ 3c
der erganzenden Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen mit
basiswertabhéngiger Verzinsung dargestellt.
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(i) Anpassungsregeln in Bezug auf Ereignisse, die den Basiswert betreffen

Die rechtsverbindlichen Regeln zu Anpassungsereignissen und Anpassungs-
/Beendigungsereignissen finden sich in 883a und 3b der erganzenden
Emissionsbedingungen fir Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung und in 8§ 8 der Emissionsbedingungen fur Zertifikate.

(iii) Name der Berechnungsstelle

Die Berechnungsstelle wird im Fall von Schuldverschreibungen in §8 der
Emissionsbedingungen angefihrt.

(iv) wenn das Wertpapier bei der Zinszahlung eine derivative Komponente
aufweist, klare und umfassende Erlauterung, die den Anlegern verstandlich
macht, wie der Wert ihrer Anlage durch den Wert des Basisinstruments/der
Basisinstrumente beeinflusst wird, insbesondere in Fallen, in denen die
Risiken am offensichtlichsten sind

Siehe Punkt 4.1.2

4.1.9 (i) Falligkeitstermin

Wertpapiere werden zu ihrem in den Emissionsbedingungen definierten
Ruckzahlungsbetrag am Falligkeitstag zuriickgezahlt und Zertifikate am Falligkeitstag
zum Tilgungsbetrag getilgt.

(ii) Tilgungsmodalitaten

Eine vorzeitige Rulckzahlung durch die Emittentin ist mdglich, wenn dies in den
Endglltigen Bedingungen ausdriicklich angefihrt ist. Eine vorzeitige Riickzahlung
nach Wahl der Wertpapierinhaber ist moglich, wenn dies in den Endgiltigen
Bedingungen ausdrticklich vorgesehen ist.

4.1.10 (i) Rendite von derivativen/nicht-derivativen Schuldverschreibungen

Die Rendite (bestimmt durch Ausgabekurs, Zinssatz, Laufzeit und Tilgungszahlung;
siehe die folgenden Ausfihrungen) wird bei fix verzinsten nicht-derivativen und
Nullkupon-Schuldverschreibungen im Vorhinein in den Endgultigen Bedingungen
angegeben, wobei davon ausgegangen wird, dass die Wertpapiere bis zum
Laufzeitende gehalten werden und die Verzinsung sowie der Rickzahlungsbetrag im
Vorhinein feststehen. Allfallige zusétzlich zum Ausgabepreis/-kurs anfallende
Nebenkosten (beispielsweise Zeichnungsspesen) sowie laufende Nebenkosten
(beispielsweise Depotgebihren) finden in die Berechnung der Emissionsrendite keinen
Eingang.

Fur variabel verzinste nicht-derivative Schuldverschreibungen und fir Wertpapiere mit
basiswertabhéngiger Verzinsung und/oder Rickzahlungsbetrag mit derivativer
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Komponente kann keine Rendite berechnet werden, daher entféllt in diesen Fallen die
Angabe einer Rendite in den Endgultigen Bedingungen.

(ii) Beschreibung der Methode zur Berechnung der Rendite in Kurzform

Eine allenfalls in den Endgiltigen Bedingungen angegebene Rendite wird am
Begebungstag auf Basis des Emissionspreises berechnet und stellt keine Indikation fir
eine Rendite in der Zukunft dar. Die Rendite wird mit Hilfe der ICMA Methode
berechnet, so in den Endgultigen Bedingungen nichts anderes angegeben ist. Die
ICMA Methode ermittelt die Effektivwverzinsung von Wertpapieren unter
Bertlicksichtigung der taglichen Stiickzinsen.

4.1.11 Vertretung von Wertpapierinhabern

Grundsatzlich sind alle Rechte aus Emissionen durch den einzelnen Inhaber der
Wertpapiere selbst oder den von ihm bestellten Rechtsvertreter gegenuber der
Emittentin direkt, an deren Sitz zu den uUblichen Geschaftsstunden, sowie in
schriftlicher Form (eingeschriebene Postsendung) oder im ordentlichen Rechtsweg
geltend zu machen.

Seitens der Emittentin ist keine organisierte Vertretung der Wertpapierinhaber
vorgesehen.

Generell gilt jedoch, dass zur Wahrung der Ausiibung der Rechte von Glaubigern von
auf  Inhaber lautenden oder durch Indossament Ubertragbaren (Teil-)
Schuldverschreibungen (wie den Wertpapieren) inlandischer Emittenten und
bestimmter anderer Wertpapiere, wenn deren Rechte wegen Mangels einer
gemeinsamen Vertretung gefahrdet oder die Rechte der Emittentin in ihrem Gange
gehemmt wirden, insbesondere im Konkursfall der Emittentin, nach den Regelungen
des Kuratorengesetzes und des Kuratorenerganzungsgesetzes vom zustandigen
Gericht ein Kurator fir die jeweiligen Wertpapierinhaber zu bestellen ist. Die
Regelungen des Kuratorengesetzes und des Kuratorenerganzungsgesetzes kénnen
durch Vereinbarung oder Emissionsbedingungen nicht aufgehoben oder verandert
werden, es sei denn, es ist eine fur die Wertpapierinhaber gleichwertige gemeinsame
Interessensvertretung vorgesehen.

4.1.12 Beschlisse, die die Grundlage fir die Schaffung der Wertpapiere bilden

Emissionen von Wertpapieren werden von der Emittentin auf Grundlage der jeweils
geltenden Pouvoirregelung begeben.

4.1.13 Angabe des erwarteten Emissionstermins der Wertpapiere

Der erwartete Emissionstermin und Tilgungstermin der Wertpapiere wird in den
jeweiligen Endgultigen Bedingungen angegeben.



- 151 -

4.1.14 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die Wertpapiere lauten auf den Inhaber und sind frei tbertragbar.

4.1.15 (i) Verfalltermin derivativer Wertpapiere

Der Falligkeitstag der Wertpapiere ist, ebenso wie die Falligkeitstage aller anderen
Zahlungen, in den Endgultigen Bedingungen angefuhrt.

4.1.15 (ii) Ausibungstermin oder letzter Referenztermin derivativer Wertpapiere

Im Fall der vorzeitigen Rlckzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger muss der
Anleiheglaubiger innerhalb  der  Kindigungsfrist ~ (Put) eine  schriftliche
Auslibungserklarung bei der Zahlstelle abgeben. Ein Widerruf einer erfolgten
Auslibung dieses Rechts ist nicht moglich.

Auler im Fall der vorzeitigen Rlckzahlung ist keine Austibungserklarung vorgesehen.
Die Zertifikate werden innerhalb der in den Emissionsbedingungen angegebenen
Anzahl an Bankarbeitstagen nach Ende der Laufzeit automatisch durch die Emittentin
rickgelost und der Tilgungsbetrag am Félligkeitstag an die Investoren ausbezabhilt.

4.1.16 Abrechnungsverfahren derivativer Wertpapiere

Samtliche Zahlungen gemall den Wertpapieren erfolgen, vorbehaltlich geltender
steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Vorschriften, Uber die Zahistelle zur
Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder nach deren Anweisung durch Gutschrift
auf die jeweilige fur den Wertpapierinhaber depotfiihrende Stelle.

Als Zahistelle fungiert die Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz, Osterreich, oder
eine (oder mehrere) andere in den Endglltigen Bedingungen bezeichnete
Zahlstelle(n).

4.1.17 (i) Beschreibung der Ertragsmodalitaten bei derivativen Wertpapieren

Die Wertpapiere werden zu ihrem Rulckzahlungs- bzw. Tilgungsbetrag (wie in den
Emissionsbedingungen festgelegt) am Falligkeitstag (wie in den Endgiltigen
Bedingungen festgelegt) zuriickgezabhlt.

Weitere oder andere Modalitaten zur Abwicklung konnen in den Endgultigen
Bedingungen enthalten sein.

4.1.17 (ii) Zahlungs- und Liefertermin

Die Zahlungs- und Liefertermine ergeben sich aus den Emissionsbedingungen.
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4.1.17 (iii) Berechnungsweise

Der Rickzahlungsbetrag/Tilgungsbetrag wird wie in den Emissionsbedingungen
angegeben errechnet.

4.1.18 Besteuerung in Osterreich

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthélt eine kurze Zusammenfassung des
Verstandnisses der Emittentin betreffend einige wichtige Grundsatze, die im
Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der Verauf3erung der
Wertpapiere in Osterreich bedeutsam sind. Die Zusammenfassung erhebt nicht
den Anspruch, samtliche steuerlichen Uberlegungen vollstandig wiederzugeben
und geht auch nicht auf besondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die far
einzelne potenzielle Anleger von Bedeutung sein koénnen. Die folgenden
Ausfihrungen sind genereller Natur und hierin nur zu Informationszwecken
enthalten. Sie sollen keine rechtliche oder steuerliche Beratung darstellen und
auch nicht als solche ausgelegt werden. Diese Zusammenfassung basiert auf
den derzeit gultigen osterreichischen Steuergesetzen, der hdchstgerichtlichen
Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren
jeweiliger Auslegung, die alle Anderungen unterliegen konnen. Solche
Anderungen kénnen auch riickwirkend eingefiihrt werden und die beschriebenen
steuerlichen Folgen nachteilig beeinflussen. Potenziellen Anlegern wird
empfohlen, wegen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des Haltens sowie der
VeraulRerung der Wertpapiere ihre rechtlichen und steuerlichen Berater zu
konsultieren. Das steuerliche Risiko aus den Wertpapieren (insbesondere aus
einer allfalligen Qualifizierung als steuerliches Eigenkapital statt Fremdkapital)
tragt der Anleger. Im Folgenden wird angenommen, dass die Wertpapiere an
einen in rechtlicher und tatséachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis
angeboten werden.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern an
der Quelle.

Allgemeine Hinweise

Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewo6hnlichen
Aufenthalt gemaR § 26 Bundesabgabenordnung (BAO) haben, unterliegen mit
ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in Osterreich (unbeschréankte
Einkommensteuerpflicht). Naturliche Personen, die weder Wohnsitz noch
gewohnlichen Aufenthalt in Osterreich haben, unterliegen nur mit bestimmten
Inlandseinklnften der Steuerpflicht in Osterreich (beschréankte
Einkommensteuerpflicht).

Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschéftsleitung und/oder ihren Sitz geman
§ 27 BAO haben, unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Kdrperschaftsteuer in
Osterreich (unbeschrankte Kdorperschaftsteuerpflicht). Korperschaften, die weder
Geschaftsleitung noch Sitz in Osterreich haben, unterliegen nur mit bestimmten
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Inlandseinkinften der Steuerpflicht in Osterreich (beschréankte
Kdrperschaftsteuerpflicht).

Sowohl in Fallen der unbeschréankten als auch der beschrénkten Einkommen- oder
Korperschaftsteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch
Doppelbesteuerungsabkommen eingeschréankt werden.

Einkommensbesteuerung

GemalR 8§27 Abs 1l Einkommensteuergesetz (EStG) gelten als Einkinfte aus
Kapitalvermogen:

e Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital gemaR § 27 Abs 2 EStG, dazu
gehdren Dividenden und Zinsen; die Steuerbemessungsgrundlage entspricht
dem Betrag der bezogenen Kapitalertrage (8 27a Abs 3 Z 1 EStG);

¢ Einkilinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemal § 27 Abs 3 EStG, dazu
gehdren Einkinfte aus der VerauBerung, Einlésung und sonstigen
Abschichtung von Wirtschaftsgitern, deren Ertrage Einkunfte aus der
Uberlassung von Kapital sind (einschlieBlich Nullkuponanleihen); die
Steuerbemessungsgrundlage entspricht dem VerduRRerungserlds bzw dem
Einlésungs- oder Abschichtungsbetrag abziglich der Anschaffungskosten,
jeweils inklusive anteiliger Stlickzinsen (§ 27a Abs 3 Z 2 lit a EStG); und

e Einkiinfte aus Derivaten gemall 8§27 Abs4 EStG, dazu gehoren
Differenzausgleiche, Stillhalterpramien und Einkinfte aus der Ver&ufRRerung
oder sonstigen Abwicklung von Termingeschaften wie Optionen, Futures und
Swaps sowie sonstigen derivativen Finanzinstrumenten wie Indexzertifikaten
(die Ausibung einer Option fuhrt fr sich noch nicht zur Steuerpflicht); die
Steuerbemessungsgrundlage entspricht zB im Fall von Indexzertifikaten dem
VeraulRerungserlds bzw dem Einldsungs- oder Abschichtungsbetrag abziiglich
der Anschaffungskosten (8 27a Abs 3 Z 3 lit ¢ EStG).

Auch die Entnahme und das sonstige Ausscheiden der Wertpapiere aus einem
Depot sowie Umstande, die zu einer Einschrdnkung des Besteuerungsrechtes
Osterreichs im Verhaltnis zu anderen Staaten fiihren, wie zB der Wegzug aus
Osterreich, gelten im Allgemeinen als VerauRerung (8§ 27 Abs 6 Z 1 und 2 EStG).
Die Steuerbemessungsgrundlage entspricht dem gemeinen Wert abziglich der
Anschaffungskosten (8 27a Abs 3 Z 2 lit b EStG).

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die die
Wertpapiere in ihrem Privatvermégen halten, unterliegen gemald § 27 Abs 1 EStG
mit Einkinften aus Kapitalvermégen daraus der Einkommensteuer. Inl&ndische
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen aus den Wertpapieren — das sind im Allgemeinen
Einkiinfte, die Uber eine inlandische auszahlende oder depotfiihrende Stelle
ausbezahlt werden — unterliegen der Kapitalertragsteuer (KESt) zum besonderen
Steuersatz von 27,5%. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine
Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung nach 8§ 97 Abs 1 EStG). Auslandische
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Einkinfte aus Kapitalvermégen aus den Wertpapieren mussen in der
Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden und unterliegen der
Besteuerung zum besonderen Steuersatz von 27,5%. In beiden Fallen besteht auf
Antrag die Mdglichkeit, dass samtliche einem besonderen Steuersatz gemal § 27a
Abs1 EStG unterliegenden Einkinfte zum niedrigeren  progressiven
Einkommensteuertarif veranlagt werden (Regelbesteuerungsoption gemal § 27a
Abs 5 EStG). Die Anschaffungskosten sind ohne Anschaffungsnebenkosten
anzusetzen (8 27a Abs4 Z2 EStG). Aufwendungen und Ausgaben wie zB
Bankspesen oder Depotgebihren dirfen nicht abgezogen werden (8 20 Abs 2
EStG); dies gilt auch bei Ausiibung der Regelbesteuerungsoption. § 27 Abs 8 EStG
sieht unter anderem folgende Beschrénkungen betreffend den Verlustausgleich vor:
negative Einklnfte aus realisierten Wertsteigerungen bzw Derivaten durfen weder
mit Zinsertragen aus Geldeinlagen und nicht verbrieften sonstigen Forderungen bei
Kreditinstituten (ausgenommen Ausgleichszahlungen und Leihegebihren) noch mit
Zuwendungen von Privatstiftungen, ausléndischen Stiftungen oder sonstigen
Vermodgensmassen, die mit einer Privatstiftung vergleichbar sind, ausgeglichen
werden; Einkinfte, die einem besonderen Steuersatz gemafl 8§ 27a Abs 1 EStG
unterliegen, diurfen nicht mit Einkinften ausgeglichen werden, die dem
progressiven  Einkommensteuersatz  unterliegen  (dies gilt auch bei
Inanspruchnahme der Regelbesteuerungsoption); nicht ausgeglichene Verluste aus
Kapitalvermdgen durfen nicht mit Einkinften aus anderen Einkunftsarten
ausgeglichen werden. Die Osterreichische depotfiihrende Stelle hat nach MaRRgabe
des 893 Abs 6 EStG, unter Einbeziehung aller bei ihr gefihrten Depots den
Verlustausgleich durchzufihren und dem Steuerpflichtigen eine Bescheinigung
darlber zu erteilen.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirliche Personen, die die
Wertpapiere in ihrem Betriebsvermdgen halten, unterliegen gemall § 27 Abs 1
EStG mit EinklUnften aus Kapitalvermdégen daraus der Einkommensteuer.
Inlandische Einkinfte aus Kapitalvermoégen aus den Wertpapieren unterliegen der
KESt zum besonderen Steuersatz von 27,5%. Wahrend die KESt
Endbesteuerungswirkung beziiglich Einkiinften aus der Uberlassung von Kapital
entfaltet, missen Einkinfte aus realisierten Wertsteigerungen und Einkinfte aus
Derivaten in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden
(nichtsdestotrotz ist der besondere Steuersatz von 27,5% anwendbar).
Auslandische Einkiunfte aus Kapitalvermdgen aus den Wertpapieren missen immer
in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden und unterliegen
der Besteuerung zum besonderen Steuersatz von 27,5%. In beiden Fallen besteht
auf Antrag die Mdglichkeit, dass samtliche einem besonderen Steuersatz gemafR
§27a Abs 1l EStG unterliegenden Einkinfte zum niedrigeren progressiven
Einkommensteuertarif veranlagt werden (Regelbesteuerungsoption gemafR § 27a
Abs 5 EStG). Der besondere Steuersatz gilt nicht fur Einkinfte aus realisierten
Wertsteigerungen von Kapitalvermégen und aus Derivaten, wenn die Erzielung
solcher Einkunfte einen Schwerpunkt der betrieblichen Téatigkeit des jeweiligen
Anlegers darstellt (8 27a Abs 6 EStG). Aufwendungen und Ausgaben wie zB
Bankspesen oder Depotgebihren dirfen nicht abgezogen werden (8 20 Abs 2
EStG); dies gilt auch bei Austubung der Regelbesteuerungsoption. Gemal 8§ 6 Z 2
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lit c EStG sind Abschreibungen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der
VeraulRerung, Einlésung und sonstigen Abschichtung von Wirtschaftsgitern und
Derivaten iSd 8 27 Abs 3 und 4 EStG, die dem besonderen Steuersatz von 27,5%
unterliegen, vorrangig mit positiven Einkinften aus realisierten Wertsteigerungen
von solchen Wirtschaftsgutern und Derivaten sowie mit Zuschreibungen solcher
WirtschaftsglUter desselben Betriebes zu verrechnen. Ein verbleibender negativer
Uberhang darf nur zu 55% mit anderen Einkiinften ausgeglichen werden.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen
gemal 8§ 7 Abs 2 Koérperschaftsteuergesetz (KStG) mit Einklinften iSd § 27 Abs 1
EStG aus den Wertpapieren der Kérperschaftsteuer von 25%. Inlandische Einkinfte
iSd § 27 Abs 1 EStG aus den Wertpapieren unterliegen der KESt zum besonderen
Steuersatz von 27,5%. Gemal 8§ 93 Abs la EStG kann der Abzugsverpflichtete
jedoch einen Steuersatz von 25% anwenden, wenn der Schuldner der KESt eine
Korperschaft ist. Die KESt kann auf die Kdrperschaftsteuer angerechnet werden.
Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 5 EStG kommt es von vornherein nicht zum
Abzug von KESt. Verluste aus der VerauBerung der Wertpapiere sind grundsatzlich
mit anderen Einklnften ausgleichsfahig.

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz, welche die Voraussetzungen des
8§13 Abs3 und 6 KStG erfullen und die Wertpapiere nicht in einem
Betriebsvermogen halten, unterliegen gemald § 13 Abs 3 Z 1 iVm 8 22 Abs 2 KStG
mit Zinsen, Einklnften aus realisierten Wertsteigerungen und Einklnften aus (unter
anderem, verbrieften) Derivaten der Zwischenbesteuerung von 25%. Die
Anschaffungskosten sind nach  Ansicht der Finanzverwaltung ohne
Anschaffungsnebenkosten anzusetzen. Aufwendungen und Ausgaben wie zB
Bankspesen oder Depotgebihren dirfen nicht abgezogen werden (8§ 12 Abs 2
KStG). Zwischensteuer entféllt im Allgemeinen in jenem Umfang, in dem im
Veranlagungszeitraum KESt-pflichtige Zuwendungen an Beglnstigte getatigt
werden. Inlandische Einklnfte aus Kapitalvermégen aus den Wertpapieren
unterliegen grundsatzlich der KESt zum besonderen Steuersatz von 27,5%. Gemal}
8§ 93 Abs la EStG kann der Abzugsverpflichtete jedoch einen Steuersatz von 25%
anwenden, wenn der Schuldner der KESt eine Korperschatft ist. Die KESt kann auf
die anfallende Steuer angerechnet werden. Unter den Voraussetzungen des § 94
Z 12 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

In  Osterreich  beschrankt  steuerpflichtige  natiirliche  Personen  und
Kapitalgesellschaften unterliegen mit Einkinften aus den Wertpapieren dann der
Einkommen- bzw Korperschaftsteuer, wenn sie eine Betriebsstétte in Osterreich
haben und die Wertpapiere dieser Betriebsstatte zurechenbar sind (8§ 98 Abs 1 Z 3
EStG (iVm 8§21 Abs1 Z1 KStG)). Dariiber hinaus unterliegen in Osterreich
beschrankt steuerpflichtige natirliche Personen auch mit inlAndischen Zinsen
gemal § 27 Abs 2 Z 2 EStG und inlAndischen Stiickzinsen gemalR § 27 Abs 6 Z 5
EStG (einschlieBlich aus Nullkuponanleihen) aus den Wertpapieren der
Einkommensteuer, wenn KESt einzubehalten war. Dies gilt nicht, wenn die
naturliche Person in einem Staat ansassig ist, mit dem ein automatischer
Informationsaustausch besteht, wobei die Begriindung der Ansassigkeit in einem
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solchen Staat durch Vorlage einer Ansassigkeitsbescheinigung nachzuweisen ist.
Inlandische Zinsen sind Zinsen, deren Schuldner Geschéftsleitung und/oder Sitz im
Inland hat oder eine inlandische Zweigstelle eines auslandischen Kreditinstitutes
ist; inlandische Stiickzinsen sind Stiickzinsen aus einem Wertpapier, das von einer
inlAndischen Emittentin begeben worden ist (8§ 98 Abs 1 Z 5 lit b EStG). Aufgrund
anwendbarer Doppelbesteuerungsabkommen kann eine Entlastung von der
Einkommensteuer méglich sein. Osterreichische Kreditinstitute sind jedoch nicht zur
Steuerentlastung an der Quelle berechtigt; stattdessen kann der Investor einen
Steuerriickerstattungsantrag beim zustandigen dsterreichischen Finanzamt stellen.

Erbschafts- und Schenkungsbesteuerung
Osterreich erhebt keine Erbschafts- oder Schenkungssteuer.

Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an privatrechtliche Stiftungen und damit
vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen jedoch der Stiftungseingangssteuer
nach dem Stiftungseingangssteuergesetz (StiftEG), wenn der Zuwendende
und/oder der Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den
gewohnlichen Aufenthalt, den Sitz und/oder den Ort der Geschéftsleitung in
Osterreich haben. Ausnahmen von der Steuerpflicht bestehen beziiglich
Zuwendungen von Todes wegen von Kapitalvermdgen im Sinn des § 27 Abs 3 und
4 EStG (ausgenommen Anteile an Kapitalgesellschaften), wenn auf die daraus
bezogenen Einkiinfte ein besonderer Einkommensteuersatz gemal3 § 27a Abs 1
EStG anwendbar ist. Die Steuerbemessungsgrundlage ist der gemeine Wert des
zugewendeten Vermogens abzlglich Schulden und Lasten zum Zeitpunkt der
Vermodgensubertragung. Der Steuersatz betragt generell 2,5%, ist in speziellen
Fallen jedoch hoher.

Zusatzlich besteht eine Anzeigepflicht fir Schenkungen von Bargeld,
Kapitalforderungen, Anteilen an Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen,
Betrieben, beweglichem korperlichen Vermdgen und immateriellen
Vermodgensgegenstanden, wenn der Geschenkgeber und/oder der
Geschenknehmer einen Wohnsitz, den gewohnlichen Aufenthalt, den Sitz und/oder
den Ort der Geschaftsleitung im Inland haben. Nicht alle Schenkungen sind davon
umfasst: Im Fall von Schenkungen unter Angehdrigen besteht ein Schwellenwert
von EUR 50.000 pro Jahr; in allen anderen Fallen ist eine Anzeige verpflichtend,
wenn der gemeine Wert des geschenkten Vermdégens innerhalb von funf Jahren
EUR 15.000 ubersteigt. Dariber hinaus sind unentgeltliche Zuwendungen an
Stiftungen iSd StiftEG wie oben beschrieben von der Anzeigepflicht ausgenommen.
Eine vorsatzliche Verletzung der Anzeigepflicht kann zur Einhebung einer Strafe
von bis zu 10% des gemeinen Werts des geschenkten Vermdgens fuhren.
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AuRerdem kann die unentgeltliche Ubertragung der Wertpapiere gemaR § 27 Abs 6
Z 1 und 2 EStG den Anfall von Einkommensteuer auf Ebene des Ubertragenden
ausldsen (siehe oben).

4.1.19 Besteuerung in Deutschland

Dieser Abschnitt enthalt eine kurze Beschreibung einiger wichtiger deutscher
Besteuerungsgrundsatze, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und
der VerauBerung, Abtretung oder Einlésung von Schuldverschreibungen (wie den
Wertpapieren im Sinne dieses Prospekts) bedeutsam sind oder werden kénnen. Es
handelt sich dabei nicht um eine umfassende und vollstandige Darstellung
samtlicher mdéglicherweise relevanter steuerlicher Aspekte. Da dieser Prospekt die
Ausgabe einer Vielzahl verschiedener Arten von Schuldverschreibungen
ermoglicht, kann die steuerliche Behandlung der Schuldverschreibungen im
Einzelfall von den folgenden Ausfihrungen abweichen. Ferner berilicksichtigt die
nachfolgende Darstellung — sofern nicht ausdriicklich erwdhnt — nicht die
steuerliche Behandlung von Basiswertpapieren. Die insoweit anwendbaren
steuerlichen Vorschriften kénnen (in einigen Fallen erheblich) von denen
abweichen, die in der folgenden Darstellung beschrieben sind. AufRerdem enthéalt
die folgende Beschreibung keine Informationen zu den Folgen einer etwaigen
Glaubigerbeteiligung, sofern dies nicht ausdricklich erwahnt wird.

Grundlage dieser Beschreibung ist das zur Zeit der Erstellung dieses Prospekts
geltende nationale deutsche Steuerrecht. Es wird darauf hingewiesen, dass sich
steuerrechtliche Bestimmungen — unter Umstanden und in gewissen Grenzen auch
rickwirkend — andern kdénnen. Soweit auf Stellungnahmen der Finanzverwaltung
verwiesen wird, ist zu beachten, dass Anderungen in der Sichtweise der
Finanzverwaltung moglich und zudem die Gerichte nicht an entsprechende
Vorgaben gebunden sind. Selbst fur den Fall, dass gerichtliche Entscheidungen zu
bestimmten Arten von Schuldverschreibungen bestehen, missen die entwickelten
Grundsatze nicht auf solche Schuldverschreibungen Anwendung finden, die in ihrer
Ausgestaltung von spezifischen Eigenheiten gepragt sind.

Diese Beschreibung kann die individuelle Situation potenzieller Ké&ufer nicht
beriicksichtigen. Diesen wird daher empfohlen, wegen der Steuerfolgen des
Erwerbs, des Haltens und der VerdulRerung, Abtretung oder Einlésung bzw. der
unentgeltlichen Ubertragung von Schuldverschreibungen sowie von Zinszahlungen
auf die Schuldverschreibungen ihre steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur diese
sind in der Lage, die besonderen steuerlichen Verhaltnisse des einzelnen Inhabers
angemessen zu beriicksichtigen.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern an
der Quelle.
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Steuerinlander
Schuldverschreibungen im Privatvermdgen
Zinsen und VeraulRerungsgewinne

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen an Personen, die die
Schuldverschreibungen in ihrem Privatvermégen halten ("Privatanleger") und bei
denen es sich flir steuerliche Zwecke um in Deutschland Anséassige handelt, (dh,
Personen, deren Wohnsitz oder gewohnlicher Aufenthalt sich in Deutschland
befindet), stellen Einkiinfte aus Kapitalvermégen dar und unterliegen gemafl 8§ 20
Abs. 1, 32d Abs. 1 Einkommensteuergesetz grundsatzlich einem besonderen
Steuersatz iHv 25% (sog. Abgeltungsteuer, nachfolgend auch als
"Abgeltungsteuer" bezeichnet) zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags iHv
5,5% gemal 88 1 und 4 Solidaritatszuschlaggesetz und ggf. Kirchensteuer. Es wird
darauf hingewiesen, dass die neue deutsche Regierung beabsichtigt, die
Abgeltungsteuer von 25% auf Zinseinklinfte abzuschaffen, sodass die jeweiligen
Ertrage dem personlichen progressiven Einkommenssteuersatz von bis zu 45%
(zzgl. darauf anfallenden Solidaritdtszuschlags in Hoéhe von 5,5% und ggf.
Kirchensteuer) unterliegen wirden. Dartber hinaus soll der Solidaritatszuschlag fur
kleinere und mittlere Einkommen ab 2021 entfallen.

Gewinne aus der VerauBRerung, Abtretung oder Einlésung der
Schuldverschreibungen, einschliel3lich etwaiger bis zur Verauf3erung oder
Abtretung der Schuldverschreibungen aufgelaufener und getrennt verrechneter
Zinsen ("Stickzinsen"), stellen — unabh&angig von einer Haltedauer — Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen gemal 8§ 20 Abs. 2 Einkommensteuergesetz dar und unterliegen
ebenfalls der Abgeltungsteuer zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags iHv
5,5% und ggf. Kirchensteuer. Die Einldsung, Rickzahlung, Abtretung oder
verdeckte Einlage von Schuldverschreibungen in eine Kapitalgesellschaft gilt
ebenfalls als VerdulRerung.

VeraulRerungsgewinne werden ermittelt aus der Differenz zwischen den Erlésen
aus der Verauflerung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug der Kosten, die im
unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit der Ver&duf3erung, Abtretung oder
Einlosung stehen) und dem Ausgabe- oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen.
Werden Schuldverschreibungen in einer anderen Wahrung als Euro begeben, sind
die Erlose aus der VerdufRerung, Abtretung oder Einlésung und die Ausgabe- oder
Kaufpreise in Euro auf Basis der malRgeblichen Umrechnungskurse am Tag der
VeraulRerung, Abtretung oder Einldsung bzw. der Anschaffung umzurechnen.

Werbungskosten (andere als solche, die im unmittelbaren sachlichen
Zusammenhang mit der Ver&duf3erung, Abtretung oder Einlésung stehen), die im
Zusammenhang mit Zinszahlungen oder Gewinnen aus der Verauflierung,
Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen stehen, sind — abgesehen
von dem Sparer-Pauschbetrag iHv EUR 801 (EUR 1.602 bei zusammen
veranlagten Inhabern von Schuldverschreibungen) — nicht abzugsfahig.
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Nach den Regelungen zur Abgeltungsteuer sind Verluste aus der Veraufierung,
Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen nur mit anderen positiven
Kapitaleinkiinften einschlie3lich VerauRerungsgewinnen verrechenbar. Sofern eine
Verrechnung in dem Veranlagungszeitraum, in dem die Verluste realisiert werden,
nicht moglich ist, kdnnen diese Verluste nur in zukinftige Veranlagungszeitrdume
vorgetragen und dort mit positiven Kapitaleinkiinften  einschlieBlich
VeraulRerungsgewinnen, die in diesen zukinftigen Veranlagungszeitraumen erzielt
werden, verrechnet werden.

Fur den Fall, dass der Inhaber der Schuldverschreibung von der Emittentin am
Falligkeitstag eine Lieferung der zugrunde liegenden Wertpapiere statt einer
Zahlung in Geld erhalt, ist die Einlésung der Schuldverschreibung in Abweichung
von den vorstehenden Ausfihrungen steuerneutral. Dies gilt unabhangig davon, ob
der Verkehrswert der Wertpapiere die Anschaffungskosten der
Schuldverschreibung im Zeitpunkt der Lieferung Uber- oder unterschreitet, da in
diesem Fall die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung gemald § 20 Abs. 4a
Satz 3 Einkommensteuergesetz als Veraulerungspreis der Schuldverschreibung
und als Anschaffungskosten der gelieferten Wertpapiere gelten. Gewinne aus einer
spateren VerauRerung der gelieferten Wertpapiere unterliegen gemanR 8§ 20 Abs. 2
Einkommensteuergesetz der Abgeltungsteuer iHv 25% (zzgl. darauf anfallenden
Solidaritatszuschlags iHv 5,5% und ggf. Kirchensteuer). Verluste aus einer spateren
VerauBerung der gelieferten Wertpapiere koénnen mit anderen positiven
Kapitaleinkiinften einschlieBlich VerauBerungsgewinnen verrechnet werden,
ausgenommen Verluste aus der VerdufRerung von Aktien, welche nur mit Gewinnen
aus anderen Aktienverkdufen verrechenbar sind. 820 Abs.4a Satz3
Einkommensteuergesetz findet auch in Bezug auf sog. Vollrisikozertifikate (dh
index- oder Aktienkorb-bezogene Schuldverschreibungen, bei denen sowohl die
Hbhe der Rickzahlung als auch das Entgelt ungewiss sind) mit Andienungsrecht
Anwendung.

Weitere  Besonderheiten gelten fir  Vollrisikozertifikate mit  mehreren
Zahlungszeitpunkten. Gemafl dem Schreiben des Bundesfinanzministeriums vom
18. Januar 2016 (IV C 1 - S 2252/08/10004 :017) (in aktueller Fassung) sollen bei
diesen Zertifikaten samtliche Zahlungen, die der Anleger vor Ende der Laufzeit
erhalt, bei ihm als Ertrdge aus einer sonstigen Kapitalforderung nach 8§ 20 Abs. 1
Nr. 7 Einkommensteuergesetz zu versteuern sein. Etwas anderes soll nur dann
gelten, wenn die Muster-Emissionsbedingungen von vornherein eindeutige
Angaben zur Tilgung oder zur Teiltilgung wahrend der Laufzeit enthalten und die
Vertragspartner entsprechend verfahren. Fehlen Tilgungsvereinbarungen und
erfolgt bei diesen Zertifikaten zum Zeitpunkt der Endfalligkeit keine Zahlung mehr,
so soll im Zeitpunkt der Endfalligkeit kein verauf3erungsgleicher Vorgang iSd 8§ 20
Abs. 2 Einkommensteuergesetz vorliegen. Entstehende Verluste sollen daher
steuerlich nicht geltend gemacht werden koénnen. Gleichfalls soll kein
verdulRerungsgleicher Vorgang vorliegen, wenn bei Zertifikaten im Zeitpunkt der
Endfalligkeit keine Zahlung vorgesehen ist, weil der Basiswert eine nach den
Muster-Emissionsbedingungen vorgesehene Bandbreite verlassen hat oder es
durch das Verlassen der Bandbreite zu einer (vorzeitigen) Beendigung des
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Zertifikats (zB bei einem Zertifikat mit "Knock-out-Struktur") ohne weitere
Kapitalrickzahlungen  kommt. Auch wenn sich das Schreiben des
Bundesfinanzministeriums nur auf Vollrisikozertifikate bezieht, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung die oben dargestellten
Grundsatze auch auf andere Arten von Zertifikaten bzw. Schuldverschreibungen
anwendet.

Daruber hinaus vertritt das Bundesfinanzministerium in seinem Schreiben vom
18. Januar 2016 (IV C 1 — S 2252/08/10004 :017) (in aktueller Fassung) die
Auffassung, dass auch ein Forderungsausfall oder ein Forderungsverzicht nicht als
VeraulRerung anzusehen ist, so dass entsprechende Verluste steuerlich nicht
abziehbar waren. In diesem Zusammenhang ist nicht geklart, ob die Auffassung der
Finanzverwaltung auch Wertpapiere betrifft, die sich auf einen Referenzwert
beziehen, sofern bei einem solchen ein Wertverlust eintritt. Zudem liegt nach
Ansicht des Bundesfinanzministeriums eine VerdufRerung nicht vor (und folglich
ware ein VerauBerungsverlust steuerlich nicht abziehbar), wenn (i) der
VeraulRerungspreis die tatsadchlichen Transaktionskosten nicht Ubersteigt (anderer
Auffassung Finanzgericht Niedersachsen, Urteil vom 26.10.2016, Az.: 2 K
12095/15) oder (ii) die Hohe der in Rechnung gestellten Transaktionskosten nach
Vereinbarung mit dem depotfihrenden Institut dergestalt begrenzt wird, dass sich
die Transaktionskosten aus dem Veraul3erungserlés unter Berlicksichtigung eines
Abzugsbetrages errechnen. Schliel3lich kénnte die Geltendmachung von Verlusten
auch eingeschrankt sein, soweit bestimmte Arten von Schuldverschreibungen als
Finanzderivate zu qualifizieren waren und bei Wertlosigkeit verfallen.

Allerdings hat der Bundesfinanzhof (Urteil vom 24. Oktober 2017, Az.: VIII R 13/15)
kirzlich entschieden, dass ein endglultiger Forderungsausfall (insolvenzbedingt)
steuerlich abzugsfahig ist; die Frage, ob dies auch fir einen Forderungsverzicht gilt,
hat das Gericht jedoch offengelassen. Das Urteil wurde bisher nicht amtlich im
Bundessteuerblatt verdffentlicht, da dies einer Abstimmung der obersten
Finanzbehdrden des Bundes und der Lander bedarf. Da dies noch nicht erfolgt ist,
ist das Urteil daher tber den entschiedenen Einzelfall hinaus nicht anwendbar (vgl.
Oberfinanzdirektion  Nordrhein-Westfalen, Kurzinformation vom 23.1.2018,
Kurzinformation Einkommensteuer Nr. 01/2018).

Weiterhin akzeptiert das Bundesfinanzministerium gemdalR Schreiben vom
23. Januar 2017 (IV C 1 — S 2252/08/10004 :018) und vom 12. April 2018 (IVC 1 —
S 2252/08/10004 :021) nunmehr Verluste im Zusammenhang mit dem Verfall von
Optionsrechten  (einschlieBlich ~ Optionen  mit  Knock-out-Charakter) und
entsprechenden Optionsscheinen sowie bestimmten Termingeschaften, was
Auswirkungen auch auf andere Finanzinstrumente haben kann.

Steuereinbehalt

Werden die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot verwahrt oder
verwaltet, das der Glaubiger bei einem inlandischen Kreditinstitut,
Finanzdienstleistungsinstitut (einschliel3lich einer inlAndischen Zweigniederlassung
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eines solchen auslandischen Instituts), einem inlandischen
Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen Wertpapierhandelsbank
(die "Auszahlende Stelle") unterhalt, wird die Abgeltungsteuer iHv 25% (zzgl.
darauf anfallenden Solidaritatszuschlags iHv 5,5% und ggf. Kirchensteuer) auf
Zinsen sowie auf den positiven Unterschiedsbetrag zwischen den Erlosen aus der
VeraulRerung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug der Kosten, die im
unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit der Verauferung, Abtretung oder
Einlésung stehen) und dem Ausgabe- oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen
(ggf. umgerechnet in Euro auf Basis der maf3geblichen Umrechnungskurse am Tag
der VerauRerung, Abtretung oder Einlésung bzw. der Anschaffung) von der
Auszahlenden Stelle einbehalten (Kapitalertragsteuerabzug). Die Auszahlende
Stelle behalt grundsatzlich auch Kirchensteuer ein, sofern nicht der Privatanleger
beim Bundeszentralamt flr Steuern einen Sperrvermerk eintragen lasst.

Die Auszahlende Stelle wird eine Verrechnung von Verlusten mit laufenden
Kapitalertrdgen und VeraufRerungsgewinnen aus anderen Kapitalanlagen
vornehmen. Fir den Fall, dass eine Verlustverrechnung mangels entsprechender
positiver Kapitalertrage bei der Auszahlenden Stelle nicht mdglich ist, hat die
Auszahlende Stelle auf Verlangen des Glaubigers eine Bescheinigung Uber die
Hbéhe des nicht ausgeglichenen Verlusts nach amtlich vorgeschriebenem Muster zu
erteilen; der Verlustibertrag durch die Auszahlende Stelle ins nachste Jahr entféallt
in diesem Fall zugunsten einer Verlustverrechnung mit Kapitalertragen im Rahmen
des Veranlagungsverfahrens. Der Antrag auf Erteilung der Bescheinigung muss der
Auszahlenden Stelle bis zum 15. Dezember des laufenden Jahres zugehen.

Hat das verwahrende Institut seit der Anschaffung gewechselt und kénnen die
Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden oder sind sie nicht relevant, wird
der Steuersatz iHv 25% (zzgl. 5,5% Solidaritdtszuschlag darauf und ggf.
Kirchensteuer) auf 30% der Erlése aus Veraulierung, Abtretung oder Einlésung der
Schuldverschreibungen erhoben.

Im Zuge des Steuereinbehalts durch die Auszahlende Stelle kdnnen auslandische
Steuern im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften angerechnet werden.

Werden die Schuldverschreibungen nicht in einem Depot bei einer Auszahlenden
Stelle verwabhrt, fallt Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage an, die bei Vorlage eines
Kupons oder der Schuldverschreibung an den Inhaber eines solchen Kupons oder
einer Schuldverschreibung (auBer einem auslandischen Kreditinstitut oder
Finanzdienstleistungsinstitut) gezahlt werden ("Tafelgeschéaft").

Die Abgeltungsteuer wird grundséatzlich nicht erhoben, sofern der Inhaber der
Schuldverschreibungen der Auszahlenden Stelle einen Freistellungsauftrag vorlegt
(maximal in Hohe des Sparer-Pauschbetrages von EUR 801 (EUR 1.602 bei
zusammen veranlagten Inhabern von Schuldverschreibungen)), jedoch nur in dem
Umfang, in dem die Kapitaleinkiinfte den im Freistellungsauftrag ausgewiesenen
Betrag nicht Ubersteigen. Entsprechend wird keine Abgeltungsteuer einbehalten,
wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen der Auszahlenden Stelle eine vom
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zustandigen Finanzamt ausgestellte Nichtveranlagungsbescheinigung Ubergeben
hat.

Fur Privatanleger ist die einbehaltene Abgeltungsteuer grundsatzlich definitiv. Eine
Ausnahme vom Grundsatz der abgeltenden Besteuerung ist zB gegeben, wenn die
beim Kapitalertragsteuerabzug angesetzte Bemessungsgrundlage kleiner ist als die
tatsachlich erzielten Ertrage. In diesem Fall tritt die Abgeltungswirkung nur insoweit
ein, als die Ertrage der Hohe nach dem Steuerabzug unterlegen haben. Der
daruber hinausgehende Betrag, den der Anleger in seiner
Einkommensteuererklarung anzugeben hat, unterliegt der Abgeltungsteuer im
Rahmen des  Veranlagungsverfahrens. Nach dem Schreiben des
Bundesfinanzministeriums vom 18. Januar 2016 (IV C 1 - S 2252/08/10004 :017) (in
aktueller Fassung) kann aus Billigkeitsgriinden hiervon abgesehen werden, wenn
die Differenz je Veranlagungszeitraum nicht mehr als EUR 500 betragt und keine
anderen Grinde fir eine  Veranlagungspflicht nach 8§ 32d Abs. 3
Einkommensteuergesetz bestehen. Weiterhin kdénnen Privatanleger, deren
personlicher Steuersatz unter dem Abgeltungsteuersatz liegt, die Kapitaleinkiinfte
in ihrer personlichen Einkommensteuererklarung angeben, um auf Antrag eine
niedrigere Besteuerung zum personlichen Einkommensteuersatz zu erreichen.
Gemal § 32d Abs. 2 Nr. 1 Einkommensteuergesetz ist die Abgeltungsteuer auch
nicht in  Situationen anwendbar, in denen ein  Missbrauch des
Abgeltungsteuersatzes vermutet wird (z. B. bei sog "Back-to-Back"
Finanzierungen). Zum Nachweis der Kapitaleinkiinfte und der einbehaltenen
Kapitalertragsteuer kann der Anleger von der Auszahlenden Stelle eine
entsprechende Bescheinigung gemall dem amtlich vorgeschriebenen Vordruck
verlangen.

Kapitaleinkunfte, die nicht dem Steuereinbehalt unterlegen haben (zB mangels

Auszahlender Stelle) mussen im Rahmen der personlichen
Einkommensteuererklarung angegeben werden und unterliegen im
Veranlagungsverfahren  der  Abgeltungsteuer iHv  25%  (zzgl. 5,5%

Solidaritatszuschlag darauf und ggf. Kirchensteuer), sofern der personliche
Steuersatz des Anlegers nicht niedriger ist und er eine Besteuerung zu diesem
niedrigeren Steuersatz beantragt oder die Kapitalertrage gemafn 8§ 32d Abs. 2 Nr. 1
Einkommensteuergesetz nicht der Abgeltungsteuer unterliegen. Auslandische
Steuern auf Kapitaleinkiinfte kdnnen im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften
angerechnet werden.

Anwendbarkeit der steuerlichen Bestimmungen des deutschen
Investmentsteuergesetzes

Andere als die vorstehend beschriebenen steuerlichen Folgen konnen sich
ergeben, wenn die Schuldverschreibungen oder die diesen Schuldverschreibungen
zugrunde liegenden und an den Inhaber bei Riickzahlung der Schuldverschreibung
physisch Ubergebenen Wertpapiere (Referenzwerte) als Anteil an einem
auslandischen Investmentvermdgen bzw. Investmentfonds  qualifizieren
(Investmentanteile).
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Nach bisherigem Verstandnis galten index- oder  fondsbezogene
Schuldverschreibungen grundsétzlich nicht als Anteile an einem auslandischen
Investmentvermdgen. Ob dies auch nach dem geadnderten Investmentsteuergesetz
gilt, ist bisher noch nicht abschlielend geklart. Allerdings sprechen gute Griinde
daftr, dass solche Schuldverschreibungen auch in Zukunft nicht vom
Investmentsteuergesetz erfasst werden sollen.

Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen und Gewinne aus der Veréul3erung,
Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen, einschlieBlich etwaiger
Stlckzinsen, unterliegen bei Anlegern, die die Schuldverschreibungen im
Betriebsvermégen halten ("betriebliche Anleger") und bei denen es sich fir
steuerliche Zwecke um in Deutschland Anséassige handelt (dh, Anleger, deren
Wohnsitz, gewdhnlicher Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschaftsleitung sich in
Deutschland befindet), der  Korperschaftsteuer  beziehungsweise  der
Einkommensteuer in Hohe des fir den betrieblichen Anleger geltenden
Steuersatzes (jeweils zzgl. Solidaritatszuschlag darauf sowie im Falle der
Einkommensteuer ggf. noch zzgl. Kirchensteuer). Sie miussen auch fur Zwecke der
Gewerbesteuer berlcksichtigt werden, sofern die Schuldverschreibungen zu einem
inlandischen Betriebsvermdgen gehoren.

Werden bei Falligkeit einer Schuldverschreibung anstelle der Rickzahlung des
Nominalbetrags in Geld Wertpapiere geliefert, wird diese Lieferung als steuerbare
VerauRerung behandelt und ein entsprechender Verauferungsgewinn ist zu
versteuern. Verluste aus der VerauBerung, Abtretung oder Einldsung der
Schuldverschreibungen werden steuerlich grundsatzlich berlcksichtigt; etwas
anderes kann gelten, wenn bestimmte (z.B. indexbezogene)
Schuldverschreibungen als Finanzderivate zu qualifizieren waren.

Etwaige einbehaltene Kapitalertragsteuern, einschlie3lich des Solidaritdtszuschlags
hierauf, werden als Vorauszahlung auf die deutsche Kdrperschaft- oder personliche
Einkommensteuerschuld und den Solidaritatszuschlag im Rahmen der
Steuerveranlagung angerechnet, dh ein Steuereinbehalt ist nicht definitiv.
Ubersteigt der Steuereinbehalt die jeweilige Steuerschuld, wird der
Unterschiedsbetrag erstattet. Ein Steuereinbehalt erfolgt jedoch grundsatzlich und
vorbehaltlich weiterer Voraussetzungen nicht auf Gewinne aus der Ver&dul3erung,
Abtretung oder  Einlésung von  Schuldverschreibungen, wenn (i) die
Schuldverschreibungen von einer unbeschrankt steuerpflichtigen Korperschatft,
Personenvereinigung oder Vermdgensmasse gehalten werden (8 43 Abs. 2 Satz 3
Nr.1  Einkommensteuergesetz) oder (i) die Kapitalertrdge aus den
Schuldverschreibungen Betriebseinnahmen eines inl&ndischen Betriebs sind und
der Glaubiger der Kapitalertrage dies gegenuber der Auszahlenden Stelle nach
amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklart (Erklarung zur Freistellung vom
Kapitalertragsteuerabzug, 8 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 2 Einkommensteuergesetz).

Auslandische Steuern koénnen im Rahmen der gesetzlichen Regelungen
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angerechnet oder alternativ von der fir deutsche Steuerzwecke maRgeblichen
Bemessungsgrundlage abgezogen werden.

Steuerauslander

Zinszahlungen und VeraulRRerungsgewinne, einschliel8lich etwaiger Stickzinsen, in
Bezug auf die Schuldverschreibungen unterliegen nicht der deutschen
Besteuerung, es sei denn, (i)die Schuldverschreibungen gehéren zum
Betriebsvermdgen einer Betriebsstatte (einschliellich eines standigen Vertreters)
oder festen Einrichtung, die der Glaubiger der Schuldverschreibungen in
Deutschland unterhélt, (ii) die Zinseinklnfte stellen in sonstiger Weise Einklnfte
aus deutschen Quellen dar oder (iii) es handelt sich um Tafelgeschéafte. In den
Fallen (i), (i) und (iii) gelten ahnliche Regeln wie oben unter "Steuerinlander"
erlautert.

Steuerauslander sind grundsatzlich von der deutschen Abgeltungsteuer und dem
Solidaritatszuschlag darauf befreit. Sofern Zinsen oder VerdufRerungsgewinne
jedoch nach MalRgabe des vorstehenden Absatzes in Deutschland steuerpflichtig
sind und Schuldverschreibungen in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle
verwahrt werden oder im Falle von Tafelgeschéaften, wird ein Steuereinbehalt — wie
oben unter "Steuerinlander" erlautert — vorgenommen.

Es kann jedoch eine Erstattung der Abgeltungsteuer im Rahmen der Veranlagung
oder aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens in Betracht kommen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Erbschaft- und Schenkungsteuer fallt nicht an, wenn — im Erbfall — weder der
Erwerber noch der Erblasser oder — im Falle einer Schenkung — weder der
Schenker noch der Beschenkte in Deutschland ansassig sind und die
Schuldverschreibung nicht Teil des Betriebsvermdgens einer Betriebsstatte
einschliel3lich eines stéandigen Vertreters des Glaubigers in Deutschland sind. Unter
gewissen Voraussetzungen kann Erbschaft- und Schenkungsteuer jedoch fir
Personen entstehen, die ehemals in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtig waren (Auswanderer).

Sonstige Steuern

Im Zusammenhang mit der Emission, Ausgabe oder Ausfertigung der
Schuldverschreibungen fallt in Deutschland keine Stempel-, Emissions-,
Registrierungs- oder ahnliche Steuer oder Abgabe an. Vermdégensteuer wird in
Deutschland gegenwartig nicht erhoben. Deutschland und andere EU-
Mitgliedstaaten beabsichtigen die Einfuhrung einer Finanztransaktionssteuer. Es ist
jedoch noch unklar, ob und in welcher Form eine solche Steuer tatsachlich
eingefuhrt werden wird (zu weiteren Einzelheiten vgl. oben unter 2.11).
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Aufhebung der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Der Rat der Europaischen Union hat am 10. November 2015 - vorbehaltlich
gewisser Ubergangsregelungen — die Aufhebung der Richtlinie 2003/48/EG im
Bereich der Besteuerung von Zinsertragen (EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie) mit
Wirkung zum 1. Januar 2016 (bzw. 1. Januar 2017 fir Osterreich) beschlossen.

Die EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie wurde im Wesentlichen durch Richtlinie
2014/107/EU ersetzt, welche eine Erweiterung zur Richtlinie 2011/16/EU Uber die
Zusammenarbeit der Verwaltungsbehdrden im Bereich der Besteuerung (EU-
Amtshilferichtlinie) darstellt. Diese Richtlinie ist ab dem 1. Januar 2016 (bzw.
1 Januar 2017 fur Osterreich) anzuwenden und sieht einen automatischen
Austausch von Informationen Uber Finanzkonten zwischen den Mitgliedstaaten
gemal einem OECD-Standard vor.

Angaben UUber die derivativen Schuldverschreibungen zugrunde liegenden
Basiswerte

Unter "Basiswert" werden jene ReferenzgroRen verstanden, auf welche die
Berechnung einer Zahlung auf derivative  Wertpapiere (insbesondere
Ruckzahlungsbetrag, Tilgungsbetrag und Bonuszahlung bei Bonus-Zertifikaten) Bezug
nimmt. Diese Basiswerte kbnnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen, Kérbe der
vorstehenden Basiswerte oder daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein. Eine
detaillierte Nennung und Beschreibung des/der jeweiligen Basiswerte(s) erfolgt in den
jeweiligen Endgtiltigen Bedingungen.

4.2.1 Ausubungspreis oder endgiltiger Referenzpreis des Basiswerts

Die Wertpapiere werden zu ihrem Rulckzahlungs- oder Tilgungsbetrag (wie in den
Emissionsbedingungen definiert und weiter ausgefiihrt) am Falligkeitstag
zurlickgezahlt. Bei Bonus-Zertifikaten erfolgt die Zahlung eines Bonus, wenn der Kurs
des Basiswerts wahrend der Laufzeit eine in den Emissionsbedingungen genannte
Barriere weder erreicht noch unterschreitet. Weitere Regelungen zur Berechnung des
Ruckzahlungs- oder Tilgungsbetrages (insbesondere wenn die Tilgung
basiswertabhéngig ist), zum Beobachtungszeitraum, Rickzahlungsschwelle und
allenfalls zum Verfahren zu dessen Feststellung, Barriere, Feststellungstag, Bonus,
Schlusskurs, Marktstérungs- und Anpassungsereignisse und/oder sonstige Details zur
Ruckzahlung sind in den Emissionsbedingungen enthalten.

4.2.2 Erklarung zur Art des Basiswerts derivativer Wertpapiere

Die Basiswerte der Wertpapiere kdnnen Aktien, Indizes, Rohstoffe, Wahrungen oder
Korbe der vorstehenden Basiswerte und daraus gebildete hybride Basiswertkdrbe sein.
Einzelheiten dariiber, wo Angaben tber den Basiswert eingeholt werden kdnnen, sind
in den Endgiltigen Bedingungen enthalten. Die mit den Basiswerten verbundenen
Risiken sind im Kapitel "Risikofaktoren" beschrieben.
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Informationen Uber die vergangene und kunftige Wertentwicklung des Basiswerts und
seiner Volatilitaét konnen auf der Homepage der jeweils maRgeblichen Bérse (siehe
Endgultige Bedingungen), soweit der Basiswert dort borsennotiert ist, gegebenenfalls
auf der Homepage der Emittentin, auf freien Bodrseinformationsseiten und bei
kostenpflichtigen Informationssystemen (wie zB Reuters oder Bloomberg) bezogen
werden, sofern derartige Informationen dort zur Verfligung stehen.

Handelt es sich bei dem Basiswert um ein Wertpapier, kénnen der Name des
Wertpapieremittenten und die ISIN (International Security ldentification Number) oder
ein ahnlicher Sicherheitsidentifikationscode den Endglltigen Bedingungen entnommen
werden. Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Index, wird die Bezeichnung des
Index (oder Indexkorbes) und eine Angabe des Ortes, wo Informationen zu diesem
Index (oder Indexkorb) zu finden sind, in den Endgiltigen Bedingungen festgelegt.
Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Zinssatz, wird eine Beschreibung des
Zinssatzes in die Endgultigen Bedingungen aufgenommen. Fallt der Basiswert nicht
unter eine der vorgenannten Kategorien, werden gleichwertige Informationen in den
Endglltigen Bedingungen enthalten sein. Im Falle eines Korbes von Basiswerten
werden die entsprechenden Gewichtungen jedes einzelnen Basiswerts im Korb in den
Endglltigen Bedingungen beschrieben.

4.2.3 Beschreibung aller etwaigen Ereignisse, die eine Stérung des Marktes oder der

Abrechnung bewirken und den Basiswert beeinflussen

Die Emissionsbedingungen enthalten Bestimmungen zu etwaigen Stérungen des
Marktes und/oder der Abrechnung, und Bestimmungen Uber die daran allenfalls
geknipften Konsequenzen.

4.2.4 Anpassungsregelungen in Bezug auf Ereignisse, die den Basiswert betreffen

5.1

Die Emissionsbedingungen enthalten Bestimmungen zur Vorgangsweise bei etwaigen
Vorfallen, welche den Marktpreis des Basiswerts beeinflussen kénnen und zu einer
Anpassung des Basiswerts flihren kénnen.

Konditionen des Angebots

Bedingungen, Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche
MalRnahmen fir die Antragstellung

5.1.1 Angebotskonditionen

Das Angebot der Wertpapiere unter diesem Programm unterliegt keinen Bedingungen.
Die Emissionsbedingungen sind zusammen mit diesem Prospekt zu lesen und
enthalten, gemeinsam mit dem Prospekt, vollstandige und umfassende Angaben tber
das Programm und die einzelnen Emissionen von Wertpapieren.
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5.1.2 Gesamtvolumen

Die Gesamtsumme der Emissionen von Wertpapieren unter diesem Prospekt ist
betragsmaflig nicht beschrankt. Die Volumina der einzelnen Emissionen von
Wertpapieren ergeben sich aus den Endgultigen Bedingungen.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Wertpapierinhaber weitere
Wertpapiere mit gleicher Ausstattung (mit Ausnahme des Kalendertags der Begebung,
des Emissionspreises und, soweit anwendbar, des ersten Zinszahlungstags) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den bestehenden Wertpapieren eine einheitliche Serie
bilden.

5.1.3 (i) Angebotsfrist, Antragsverfahren, Angebotsform

Das Programm sieht dauernde und/oder wiederholte Emissionen von Wertpapieren
vor. Bei Daueremissionen (als solche in der Zeile "Daueremission/Angebotsfrist" in den
Endgultigen Bedingungen bestimmt) kann der Emissionspreis laufend angepasst
werden. Weiters wird bei Daueremissionen auch eine Angebotsfrist (in der Zeile
"Daueremission/Angebotsfrist") angegeben, die je Emission in den Endgiltigen
Bedingungen enthalten ist.

5.1.3 (ii) Zeichnungsverfahren

Die Einladung zur Angebotsstellung gegeniber Ersterwerbern erfolgt durch die
Emittentin sowie etwaige Vertriebspartner. Die Angebotsstellung zur Zeichnung der
Wertpapiere hat durch die Anleger zu erfolgen. Die Emittentin behdlt sich die
(ganzliche oder teilweise) Annahme der Zeichnungsangebote vor.

5.1.4 Zuteilungen, Erstattung von Betragen

Eine Reduzierung der Zeichnungen ist grundsétzlich nicht vorgesehen. Der Emittentin
steht aber das Recht zur Verklirzung der Zeichnungen in ihrem freien Ermessen zu;
falls die Emittentin von diesem Recht Gebrauch macht, werden von den Anlegern zu
viel bezahlte Betrage diesen riickerstattet werden.

5.1.5 Mindest-/Hochstzeichnungsbetrage

Die  Stuckelung der Wertpapiere und/oder allfdllige  Mindest-  oder
Hochstzeichnungsbetrége ergeben sich aus den Endgultigen Bedingungen.

5.1.6 Bedienung und Lieferung

Sofern in den Endgiltigen Bedingungen nichts anderes festgelegt ist, erfolgt die
Zahlung des Emissionspreises auf Basis des zwischen dem Anleger und der Emittentin
abzuschlielenden Zeichnungsvertrages (ber den Erwerb der Wertpapiere. Die
Lieferung erfolgt gegen oder, wenn in den Endgultigen Bedingungen angegeben, frei
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von Zahlung zu den marktiblichen Fristen.

5.1.7 Bekanntgabe der Ergebnisse des Angebotes

Die Ergebnisse eines Angebotes von Wertpapieren werden nach Ablauf der jeweils
anwendbaren Zeichnungsfrist durch die Emittentin der Verwahrstelle und der Bérse,
an der die Wertpapiere allenfalls notiert sind, offen gelegt.

5.1.8 Vorzugsrechte, Ubertragbarkeit der Zeichnungsrechte und nicht ausgelbte
Zeichnungsrechte

Nicht anwendbar.
5.2 Verteilungs- und Zuteilungsplan

5.2.1 (i) Angabe der verschiedenen Anlegerkategorien, denen die Wertpapiere
angeboten werden

Grundsatzlich erfolgt die Einladung zur Angebotsstellung an keine bestimmte oder
begrenzte Zielgruppe. Es gibt daher keine verschiedenen Kategorien von Investoren.

(if) werden die Papiere gleichzeitig an den Markten zweier oder mehrerer Staaten
angeboten und ist eine bestimmte Tranche einigen dieser Markte vorbehalten, so
ist diese Tranche anzugeben

Entfallt. Ein Angebot an den Méarkten zweier oder mehrerer Staaten und der Vorbehalt
einer bestimmten Tranche an Wertpapieren fir bestimmte Markte ist nicht vorgesehen.

5.2.2 Zuteilung

Die Emittentin hat das Recht nach ihrem freien Ermessen eine Kirzung der
Zeichnungsantrage vorzunehmen (siehe oben Punkt 5.1.4). Die Anleger werden Uber
ihr depotfiihrendes Kreditinstitut Gber die ihnen zugeteilten Wertpapiere verstandigt.

Es kommt kein Verfahren zur Meldung des den Zeichnern zugeteilten Betrags zur
Anwendung. Eine Angabe, ob eine Aufnahme des Handels vor dem Meldeverfahren
madglich ist, entfallt dementsprechend.

5.3 Preisfestsetzung
5.3.1 (i) Preis, zu dem die Wertpapiere voraussichtlich angeboten werden

Siehe Endgiiltige Bedingungen.
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5.3.1 (ii) Methode, nach der der Preis festgesetzt wird, und Verfahren fur seine
Bekanntgabe

Der Emissionspreis der Wertpapiere wird von der Emittentin unter Bertcksichtigung
verschiedener preisrelevanter Faktoren wie zB Kurs des zugrunde liegenden
Basiswerts, des aktuellen Zinsniveaus, kinftig erwarteter Dividenden sowie sonstiger
produktspezifischer Kriterien festgesetzt. Zusatzlich kann der Emissionspreis auch
einen Ausgabeaufschlag beinhalten, welcher Provisionen fur die Emittentin oder
sonstige im Zusammenhang mit der Ausgabe und Absicherung der Wertpapiere
entstehende Nebenkosten abdecken soll.

Der anfangliche Emissionspreis wird bei Daueremissionen in oder gemaR den
Emissionsbedingungen festgelegt, die weiteren Emissionspreise werden nach billigem
Ermessen der jeweiligen Marktlage angepasst.

5.3.1 (iii) Kosten und Steuern, die speziell dem Zeichner oder Kaufer in Rechnung
gestellt werden

Seitens der Emittentin werden den Zeichnern und/oder Kaufern keine speziellen
Kosten und Steuern in Rechnung gestellt werden. Es kénnen jedoch marktibliche
Serviceentgelte/Gebihren, die die Emittentin an Vertriebspartner leistet, bereits im
Emissionspreis der Wertpapiere enthalten sein. Kosten und Spesen, die im mittelbaren
Erwerb anfallen, unterliegen nicht dem Einfluss der Emittentin.

5.4 Platzierung und Ubernahme

5.4.1 Koordinatoren / Platzeure

Es sind derzeit keine Koordinatoren und/oder Platzeure fir die Emittentin bei der
Emission der Wertpapiere tatig. Allenfalls kiinftig bestellte Koordinatoren und/oder
Platzeure werden in den Endglltigen Bedingungen offen gelegt.

5.4.2 Zahl-, und Verwahrstellen

Die Zahlstelle wird im Fall von Schuldverschreibungen in 88 der
Emissionsbedingungen und im Fall von Zertifikaten in § 10 der Emissionsbedingungen
angefuhrt.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Bestellung einer beauftragten Stelle zu
andern oder zu beenden und/oder zusatzliche oder andere beauftragten Stellen zu
bestellen, wobei diese im EWR sein werden.

Jede beauftragte Stelle handelt ausschlie3lich als Beauftragte der Emittentin und
tbernimmt keinerlei Verpflichtungen gegentiber den Glaubigern und es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihr und den Wertpapierinhabern
begrindet.
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Soweit gesetzlich zulassig, Ubernehmen die beauftragten Stellen keine Haftung fur
irgendeinen Irrtum oder eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende
nachtragliche Korrektur in der Berechnung oder Verdffentlichung irgendeines Betrags
oder einer Festlegung in Bezug auf die Wertpapiere, sei es auf Grund von
Fahrlassigkeit oder aus sonstigen Grinden.

Jede Sammelurkunde wird nach MalRgabe der Emissionsbedingungen von einer
Verwahrstelle fur ein Clearing-System verwabhrt, bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Wertpapieren erfillt sind.

5.4.3 Ubernahme

Die Wertpapiere werden nicht fest ibernommen oder auf Basis einer Vereinbarung "zu
den bestmoglichen Bedingungen" vertrieben, ausgenommen die Endgtiltigen
Bedingungen sehen anderes vor.

5.4.4 Datum des Ubernahmevertrages

Wenn ein Ubernahmevertrag geschlossen wird, wird das Datum desselben in den
Endgultigen Bedingungen offen gelegt.

5.4.5 Berechnungsstelle

Die Berechnungsstelle wird im Fall von Schuldverschreibungen in 88 der
Emissionsbedingungen und im Fall von Zertifikaten in § 10 der Emissionsbedingungen
angefihrt.

6. Zulassung zum Handel und Handelsregeln

6.1 (i) Antrag auf Zulassung zum Handel

Die Zulassung des Programms zum Amtlichen Handel der Wiener Bdrse wird
beantragt. In den malgeblichen Emissionsbedingungen wird angegeben, ob die
Zulassung von Wertpapieren zum Handel im Amtlichen Handel der Wiener Borse oder
in die Einbeziehung in den von der Wiener Borse als MTF geflhrten Dritten Markt
beantragt wird. Die Emittentin kann ferner Wertpapiere ausgeben, fur die keine
Bdrseneinfiihrung und/oder Einbeziehung in ein MTF vorgesehen ist. Die Wertpapiere
kénnen borsetaglich borslich (soweit sie zum Handel an einer Borse zugelassen sind)
und auf3erbdrslich fortlaufend gehandelt werden.

(if) Termin, zu denen die Wertpapiere zum Handel zugelassen sind

Die Emittentin strebt die Zulassung von Wertpapieren fir die ein entsprechender
Antrag gestellt wird grundsatzlich fir den Ausgabetag an.
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Bereits zugelassene vergleichbare Wertpapiere

Vergleichbare Wertpapiere notieren derzeit am regulierten und nicht-regulierten Markt
der Wiener Borse.

Intermediare im Sekundarhandel

Es sind derzeit keine Intermediare fir die Emittentin im Sekundarhandel tatig. Allfallige
kunftige Intermediare werden in den Endgultigen Bedingungen bestimmt.

Zusatzliche Angaben

Funktionen von an der Emission beteiligten Beratern

Es sind derzeit keine Berater fir die Emittentin bei der Emission der Wertpapiere tatig.

Prifungsbericht der Abschlussprifer Zu Informationen in der
Wertpapierbeschreibung

Nicht anwendbar.

Sachverstandigen-Erklarung/-Bericht

Es sind keine Sachverstandigen fur die Emittentin bei der Emission der Wertpapiere
tatig.

Angaben von Seiten Dritter
Nicht anwendbar.

Kreditrating

(i) Rating der Emittentin

Angaben zu den Ratings der Emittentin finden sich in Punkt 15. "Ratings" auf den
Seiten 138 ff.

(ii) Rating der Wertpapiere

Angaben zu einem allfalligen Rating der Wertpapiere finden sich in den maf3geblichen
Endgultigen Bedingungen.

Veroffentlichung nach erfolgter Emission

Die Emittentin beabsichtigt keine Veréffentlichung nach erfolgter Begebung
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(ausgenommen Verdffentlichungen gemalR den Emissionsbedingungen oder aufgrund
anwendbarer Gesetze oder Verordnungen).
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GLOSSAR UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Zur leichteren Lesbarkeit finden sich nachstehend bestimmte Abkirzungen und Definitionen,
die in diesem Prospekt verwendet werden. Die Leser dieses Prospekts sollten immer die
vollsténdige Beschreibung eines in diesem Prospekt enthaltenen Ausdrucks verwenden.

"Abwicklungsbehdrden"

"Anleiheglaubiger”

"AT 1"

"Barriere"

"BaSAG"

"Basiswerte"

"BCBS"

"BRRD"

"BWG"

meint jene Behorden, denen das BaSAG einheitliche und
wirksame Instrumente und Befugnisse zur Verfluigung stellt,
um Bankenkrisen durch Praventivmalinahmen abzuwenden,
die Finanzstabilitat zu erhalten und das Risiko, dass der
Steuerzahler fir Insolvenzverluste aufkommen muss, so
gering wie moglich zu halten.

meint Inhaber von Schuldverschreibungen.

meint zusatzliches Kernkapital (Additional Tier 1) gemal
Artikel 51 CRR.

meint ein bestimmtes Wertniveau, dessen Erreichen oder
Nichterreichen durch den Basiswert Auswirkungen auf die
Verzinsung oder die Hohe des Tilgungsbetrags bestimmter
Wertpapiere hat.

meint das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (Sanierungs-
und Abwicklungsgesetz) idgF.

sind jene ReferenzgréRen, auf welche die Berechnung einer
Zahlung auf derivative Wertpapiere (insbesondere Verzinsung
bei basiswertabhangig verzinsten Schuldverschreibungen
sowie Tilgungsbetrag bei Zertifikaten und Bonuszahlung bei
Bonus-Zertifikaten) Bezug nimmt.

meint den Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (Basel
Committee on Banking Supervision).

meint die Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines
Rahmens fiur die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der
Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG,
2002/47/EG,  2004/25/EG,  2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des
Européischen Parlaments und des Rates (Bank Recovery and
Resolution Directive) idgF.

meint das Bankwesengesetz idgF.



"CET 1"

"CHF"

"CRD IV"

"CRR"

llDepGII

"Digitale
Produkte"

Optionen-

"EB" oder
Bedingungen"

"Endgultige

"Emittentin”

"Ernst & Young"

"ESAEG"

"EStG"
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meint hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1) gemaR
Artikel 26 CRR.

meint Schweizer Franken.

meint die Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 26.Juni 2013 Uber den Zugang zur
Tatigkeit 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) idgF.

meint die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européaischen
Parlaments und des Rates vom 26.Juni 2013 Uber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (Capital Requirements Regulation) idgF.

meint das Depotgesetz idgF.

meint Wertpapiere, bei denen die Hohe der Verzinsung davon
abhangt, ob der Schlusskurs des Basiswerts am Falligkeitstag
auf oder Uber einem bestimmten, von der Emittentin am
Ausgabetag festgelegten Kursniveau (Barriere) liegt. Liegt der
Schlusskurs des Basiswerts auf oder Uber der im Vorhinein
fixierten Barriere, so erhalt der Investor einen vorher
festgelegten Kupon. Liegt der Kurs des Basiswerts unter der
Barriere, wird kein oder nur ein geringerer Kupon ausbezahilt.

meint die fur eine bestimmte Emission von unter diesem
Prospekt begebenen Schuldverschreibungen maf3geblichen
Endgtltigen Bedingungen, die sich als Muster ab Seite 247
dieses Prospekts befinden.

meint die Hypo Vorarlberg Bank AG, Hypo-Passage 1, 6900
Bregenz, Osterreich, eingetragen im Firmenbuch des
Landesgerichtes Feldkirch zu FN 145586 .

meint die Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft

m.b.H., Wagramer Strale 19, 1ZD Tower, 1220 Wien,
Osterreich.
meint das Einlagensicherungs- und

Anlegerentschadigungsgesetz idgF.

meint das Einkommensteuergesetz 1988 idgF.



"EWR"

"Finanzintermediare"

"FMA"
"FTS"

"Hebeleffekt"

"Hybrider Basiswertkorb"

"

"Hypo Vorarlberg-Gruppe

"IFRS"
"ISDA"

"ISIN"
"IT-Systeme"
"KESt"
"KMG"
"KStG"
"LAC"

"L&R"

"MIFID II"
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meint den Europdaischer Wirtschaftsraum.

meint Kreditinstitute, die iSd CRDIV in einem EWR-
Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem betreffenden
Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsgeschéaft oder zum
Vertrieb von Wertpapieren in Osterreich und/oder Deutschland
berechtigt sind.

meint die Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehorde.
meint die Finanztransaktionssteuer.

meint einen Effekt, durch den bei einem Wert, dessen
Entwicklung von einem anderen Wert abhéngig ist, die
Entwicklung des beeinflussten Wertes im Vergleich zu der des
beeinflussenden Wertes Uberproportional ist (zB aufgrund
einer Verdoppelung des Wertes A vervierfacht sich der
Wert B).

meint einen Basiswertkorb, der sich aus Basiswerten
unterschiedlicher Art zusammensetzt (zB ein Index und zwei
Aktien).

meint die Vorarlberger Landesbank-Holding und ihre
(direkten und indirekten) Tochtergesellschaften
(einschlieBlich der Emittentin und deren
Tochtergesellschaften), die nach IFRS voll konsolidiert sind.

meint International Financial Reporting Standards.
meint International Swaps and Derivatives Association.
meint International Securities Identification Number.
meint Informationstechnologiesysteme.

meint die Kapitalertragsteuer.

meint das Kapitalmarktgesetz idgF.

meint das Korperschaftsteuergesetz 1988 idgF.

meint liabilities at cost.

meint loans and receivable.

meint die Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 U(ber Markte fur



"Moody's"

"Muster-
Emissionsbedingungen”

"MTF"

"Negativverpflichtung"

"Notifizierung"

"OGH"
"PfandbriefG"

"PRIIP-Verordnung"

"Programm”

"Prospekt”

"Prospektrichtlinie”
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Finanzinstrumente sowie zur Anderung der
Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (Markets in Financial
Instruments Directive Il) idgF.

meint die Moody's Deutschland GmbH.

meint die in zwei unterschiedlichen Varianten (Optionen 1
und 2) ausgestalteten Muster-Emissionsbedingungen, von
denen jeweils eine, wie in den Endglltigen Bedingungen
(durch Wiederholung oder Verweis) angegeben, fir jede
Emission von Schuldverschreibungen oder Zertifikaten unter
diesem Prospekt anwendbar ist.

meint ein Multilaterales Handelssystem (Multilateral Trading
Facility).

meint eine Verpflichtung der Emittentin, nur unter bestimmten
Voraussetzungen weitere Verbindlichkeiten einzugehen und
anderen Glaubigern keine oder nur unter bestimmten
Bedingungen Sicherheiten zu gewéhren.

Ubermittlung von Bescheinigungen durch die FMA an eine
zustandige Behorde eines EWR Staates Uber die Billigung des
Prospekts, aus denen hervorgeht, dass der Prospekt gemar
dem KMG erstellt wurde.

meint den dsterreichischen Obersten Gerichtshof.
meint das Pfandbriefgesetz idgF.

meint Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 (ber
Basisinformationsblatter fir verpackte Anlageprodukte fir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP)
(Packaged Retail and Insurance-based Investment Products)
idgF.

meint das Angebotsprogramm fur Schuldverschreibungen und
Zertifikate der Emittentin gemal diesem Prospekt.

meint diesen Prospekt.

meint die Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den
Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren
oder bei deren Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist,
und zur Anderung der Richtlinie 2001/34/EG idF der
Richtlinie 2014/51/EU.
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meint die Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die in
Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die
Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und die
Veroffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von
Werbung idgF.

meint Schuldverschreibungen, bei denen Zinsen nur fur jene
Zeitraume anfallen, in denen der malgebliche Zinssatz in
einer von der Emittentin am Ausgabetag festgelegten und in
den Endgultigen Bedingungen angegebenen Bandbreite liegt.

meint  risikogewichtete = Vermdgenswerte  (risk-weighted
assets).

meint  eine  auf Inhaber lautende  verdnderbare
Sammelurkunde, durch die jede Serie von Wertpapieren
verbrieft wird.

meint die von der Emittentin unter diesem Programm
begebenen nachrangigen fix verzinsten und variabel
verzinsten Schuldverschreibungen und nicht-nachrangigen fix
verzinsten, variabel verzinsten Schuldverschreibungen,
Stufenzins-, sowie basiswertabhéngig verzinsten
Schuldverschreibungen, Steepener-Schuldverschreibungen,
Nullkupon-Schuldverschreibungen,  Hypothekenpfandbriefe
und offentliche Pfandbriefe.

meint eine Serie von Wertpapieren.
meint Standard & Poor's.

meint den einheitlichen Abwicklungsfonds (Single Resolution
Fund).

meint den einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single
Resolution Mechanism).

meint den einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism).

meint die Inhaber von unter diesem Prospekt emittierten
Wertpapiere der Emittentin.

meint die Wertpapierkennnummer.

meint den U.S. Securities Act of 1933.
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meint die Schwankungsbreite von Werten (zB Aktienkursen).
meint das Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 idgF.
meint die Schuldverschreibungen und die Zertifikate.

meint die von der Emittentin unter diesem Programm
begebenen fix verzinsten und variabel verzinsten Zertifikate,
Partizipations-Zertifikate ohne Kapitalgarantie, Partizipations-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie mit Cap, Partizipations-
Zertifikate mit Kapitalgarantie, Partizipations-Zertifikate mit
Kapitalgarantie und Cap, Partizipations-Zertifikate mit
Teilschutz, Bonus-Zertifikate mit Kapitalgarantie, Bonus-
Zertifikate ohne Kapitalgarantie und Express-Zertifikate jeweils
bezogen auf einen oder mehrere Basiswerte.

meint Inhaber von Zertifikaten.
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EMISSIONSBEDINGUNGEN

Die nachfolgenden Muster-Emissionsbedingungen der Wertpapiere (die "Muster-
Emissionsbedingungen") sind in zwei Ausgestaltungsvarianten (Optionen) aufgefuhrt:

o Option 1 umfasst die Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und
erganzende  Muster-Emissionsbedingungen  der  Schuldverschreibungen — mit
basiswertabhéngiger Verzinsung; und

o Option 2 umfasst die Muster-Emissionsbedingungen fur Zertifikate.

Die Muster-Emissionsbedingungen fir jede Option enthalten bestimmte weitere
Optionen, die durch Instruktionen und Erklarungen in eckigen Klammern innerhalb der
Muster-Emissionsbedingungen gekennzeichnet sind.

In den Endgiltigen Bedingungen wird die Emittentin festlegen, welche der Optionen 1
oder 2 der Muster-Emissionsbedingungen (einschliel3lich der jeweils enthaltenen
bestimmten weiteren Optionen) fur die einzelne Serie von Wertpapieren zur Anwendung
kommt, indem die betreffenden Angaben wiederholt oder die entsprechende Option
ausgewahlt wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des Prospektes keine Kenntnis von
bestimmten Angaben hatte, die auf eine Serie von Wertpapieren anwendbar sind, enthalt
dieser Prospekt Leerstellen in eckigen Klammern, die durch die Endgiltigen
Bedingungen vervollstandigt werden.

Die nachfolgenden Muster-Emissionsbedingungen sind gemeinsam mit dem Teil 1 der
"Endgiiltigen Bedingungen", die die Muster-Emissionsbedingungen jeder Serie von
Wertpapieren ergdnzen und konkretisieren, zu lesen. Die [Muster-Emissionsbedingungen
und die] Endgiiltigen Bedingungen bilden [zusammen] die "Emissionsbedingungen” der
jeweiligen Serie von Wertpapieren. [Die Leerstellen in den auf die Wertpapiere
anwendbaren Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen gelten als durch die
in den Endgultigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgeflillt, als ob die Leerstellen
in den betreffenden Bestimmungen durch diese Angabe ausgefillt waren, alternative
oder wahlbare Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen, die in den
Endgultigen Bedingungen nicht ausgefillt oder gestrichen sind, gelten als aus diesen
Muster-Emissionsbedingungen gestrichen; samtliche auf die Wertpapiere nicht
anwendbare Bestimmungen dieser Muster-Emissionsbedingungen (einschlie3lich der
Anweisungen, Anmerkungen und der Texte in eckigen Klammern) gelten als aus diesen
Muster-Emissionsbedingungen gestrichen.]

Kopien der Emissionsbedingungen sind auf der Website der Emittentin unter
www .hypovbg.at oder kostenlos am Sitz der Emittentin, Hypo-Passage 1, 6900 Bregenz,
Osterreich, wahrend der (blichen Geschéftszeiten verfiigbar.
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ANHANGE

Anhang 1  Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und erganzende
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen mit
basiswertabhangiger Verzinsung

Anhang 2 Muster-Emissionsbedingungen der Zertifikate

Anhang 3  Muster der Endgultigen Bedingungen fir
"[Schuldverschreibungen][Zertifikate]" oder "Wertpapiere"
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Anhang 1
Muster-Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen und ergénzende

Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger
Verzinsung

Emissionsbedingungen

der fix verzinsten, variabel verzinsten, Stufenzins-, oder basiswertabhéngigen

Schuldverschreibungen, Steepener-Schuldverschreibungen, Hypothekenpfandbriefe,

1)

)

®3)

offentliche Pfandbriefe und Nullkupon Schuldverschreibungen
der
Hypo Vorarlberg Bank AG

emittiert unter dem
Programm zur Begebung von
Schuldverschreibungen und Zertifikaten

§1
Wahrung. Stiickelung. Form. Zeichnung. Sammelurkunde. Verwahrung

Wahrung. Stickelung. Form. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen”) wird von der Hypo Vorarlberg Bank AG (die "Emittentin®)
gemal diesen Emissionsbedingungen (die "Emissionsbedingungen”) in [Festgelegte
Wahrung (EB Ziffer 4) einfligen] (die "Festgelegte Wahrung™ [am] [als
Daueremission ab dem] [Begebungstag (EB Ziffer 8) einfligen] (der "Begebungstag")
begeben. Die Serie von Schuldverschreibungen ist eingeteilt in Stlickelungen mit einem
Nennbetrag von [Nennbetrag (EB Ziffer 2) einfigen] (jeweils ein "Nennbetrag") und
weist einen Gesamtnennbetrag von [Gesamtnennbetrag (EB Ziffer 3) einfigen] auf.
Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber (jeweils ein "Anleiheglaubiger”).

Zeichnung. Die Zeichnung erfolgt zum Emissionspreis von [Emissionspreis
(EB ziffer 5) einfigen] [zuzuglich eines Ausgabeaufschlags von [Ausgabeaufschlag
(EB ziffer 5) einfigen]] im Ausmafl von zumindest einem Stick [zum
Mindestzeichnungsbetrag von [Mindestzeichnungsbetrag (EB Ziffer 6) einfiigen]]
[und/oder] [zum Hdchstzeichnungsbetrag von [Hochstzeichnungsbetrag (EB Ziffer 7)
einfigen]]. [Im Falle einer Daueremission wird der Emissionspreis, allenfalls in
Ubereinstimmung mit den folgenden Regeln, laufend von der Emittentin angepasst:
[Anpassungsregeln (EB Ziffer 5) einfiigen].]

Sammelurkunde. Jede Serie der Schuldverschreibungen wird zur Ganze durch eine
veranderbare Sammelurkunde (die "Sammelurkunde") gemafld 8§ 24 lit b Depotgesetz
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(DepG) idgF ohne Zinsscheine verbrieft, welche von der oder fir die Emittentin
unterzeichnet wurde. Ein Anspruch auf Einzelverbriefung oder Ausfolgung einzelner
Schuldverschreibungen oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

(4) Verwahrung. Die Sammelurkunde wird bei [Verwahrstelle (EB Ziffer 31 (i)) einfligen]
fur [Clearing-System (EB ziffer 31 (ii)) einfiigen] hinterlegt, bis samtliche
Verbindlichkeiten der Emittentin aus den Schuldverschreibungen erfiillt sind.

(5) Borsehandel. Die Schuldverschreibungen konnen im Nennbetrag oder einem
Vielfachen davon borsetéaglich borslich (soweit die Schuldverschreibungen zum Handel
an einer Bdrse zugelassen werden; siehe dazu § 11) und auf3erbdrslich fortlaufend
gehandelt werden. Die Emittentin beabsichtigt, unter gewdhnlichen Marktbedingungen
aktuelle Ankaufs- und Verkaufskurse zu stellen. Die Emittentin Ubernimmt jedoch
gegenuber dem Inhaber der Schuldverschreibungen keinerlei Rechtspflicht zur Stellung
derartiger Kurse oder hinsichtlich der H6he oder des Zustandekommens derartiger
Kurse.

[(6) Endgultige Bedingungen. Verweise auf "Endgultige Bedingungen" oder "EB"
bezeichnen die Endglltigen Bedingungen, die auf diese Emissionsbhedingungen
anwendbar sind und diese erganzen und andern.]

82
Status

[Im Fall von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in
EB Ziffer 1 als anwendbar erklart) einfligen:

Die Schuldverschreibungen begrinden direkte, unbesicherte und nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen unbesicherten und
nicht-nachrangigen gegenwartigen und zukinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1
als anwendbar erklart) einfuigen:

Die Schuldverschreibungen sollen Tier 2 Instrumente (wie nachstehend definiert) darstellen.

Die Schuldverschreibungen begrinden direkte, unbesicherte und nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und zumindest
den gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin,
ausgenommen nachrangige Verbindlichkeiten, welche gemald ihren Bedingungen als
nachrangig gegeniber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden.

Die Schuldverschreibungen haben eine Mindestlaufzeit von funf Jahren.

Im Falle der Insolvenz oder der Liquidation der Emittentin sind die Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen:

() nachrangig gegentber allen gegenwartigen oder zukinftigen nicht-nachrangigen
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Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin;

(i)  gleichrangig untereinander sowie gegenlber allen gegenwartigen oder zukunftigen
nachrangigen Verbindlichkeiten oder Instrumenten der Emittentin, die nicht nachrangig
oder vorrangig gegeniber den Schuldverschreibungen sind oder diesen gegenlber als
nachrangig oder vorrangig bezeichnet werden; und

(i) vorrangig gegenlUber den Ansprichen von Aktionaren, Inhabern von (anderen)
Instrumenten des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 CRR
sowie Inhabern von Instrumenten des zusatzlichem Kernkapitals (Additional Tier 1)
gemal Artikel 52 CRR der Emittentin und allen anderen nachrangigen
Verbindlichkeiten  der  Emittentin, welche nachrangig  gegenliber den
Schuldverschreibungen sind oder diesen gegeniber als nachrangig bezeichnet
werden.

Forderungen der Emittentin dirfen nicht gegen Rickzahlungspflichten der Emittentin gemar3
diesen Schuldverschreibungen aufgerechnet werden und fir die Schuldverschreibungen
durfen keine vertraglichen Sicherheiten durch die Emittentin oder einen Dritten bestellt
werden. Nachtraglich kébnnen der Rang der Schuldverschreibungen nicht geandert sowie die
Laufzeit der Schuldverschreibungen und jede anwendbare Kindigungsfrist nicht verkirzt
werden.

"CRR" bezeichnet die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 26.Juni 2013 dber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital
Requirements Regulation) in der jeweils geltenden oder ersetzten Fassung, und alle
Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf die mafigeblichen Artikel der CRR
umfassen Bezugnahmen auf alle geltenden gesetzlichen Bestimmungen, die diese Artikel
von Zeit zu Zeit andern oder ersetzen.

"Tier 2 Instrumente" bezeichnet alle (direkt oder indirekt begebenen) Kapitalinstrumente der
Emittentin, die zu Instrumenten des Erganzungskapitals (Tier 2) gemafld Artikel 63 CRR
zahlen, einschliefRlich aller Kapitalinstrumente, die aufgrund von CRR-
Ubergangsbestimmungen zu den Instrumenten des Erganzungskapitals zahlen.]

[Im Fall von Hypothekenpfandbriefen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar
erklart) einfligen:

Die Schuldverschreibungen sind Hypothekenpfandbriefe. Die Hypothekenpfandbriefe
begrinden direkte, unbedingte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind.

Die Pfandbriefe sind nach MalRgabe des Gesetzes uber die Pfandbriefe und verwandten
Schuldverschreibungen 6ffentlich-rechtlicher Kreditanstalten (PfandbriefG) gedeckt und
stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, gegenwartig und zukinftig, aus Hypothekenpfandbriefen desselben
Deckungsstocks.]
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[Im Fall von 6ffentlichen Pfandbriefen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar
erklart) einfigen:

Die Schuldverschreibungen sind offentliche Pfandbriefe. Die o6ffentlichen Pfandbriefe
begrinden direkte, unbedingte und nicht-nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind.

Die offentlichen Pfandbriefe sind nach MalRgabe des Gesetzes Uber die Pfandbriefe und
verwandten Schuldverschreibungen o6ffentlich-rechtlicher Kreditanstalten (PfandbriefG)
gedeckt und stehen im gleichen Rang mit allen anderen nicht-nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin, gegenwartig und zukinftig, aus 6ffentlichen Pfandbriefen
desselben Deckungsstocks.]

§3
Verzinsung

[Im Fall von Fixverzinslichen Schuldverschreibungen oder bei anfanglicher
Fixzinsperiode (anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart) einfligen:

(1) Fixe Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag
[Verzinsungszeitraum (EB Ziffer 15) einfigen] mit dem Zinssatz von [Zinssatz
(EB ziffer 15) einfligen] (der "Zinssatz") ab dem [Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10)
einfugen] (einschliel3lich) (der "Verzinsungsbeginn") [bis zum Falligkeitstag (wie in
8§84 (1) definiert)] [bis zum letzten fixen Zinszahlungstag am [letzten fixen
Zinszahlungstag (EB Ziffer 15) einfligen]] (ausschlieRlich) verzinst.

[(2) Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [®] definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag
(wie in [®] definiert) zahlbar.] [an den folgenden Festgelegten Zinszahlungstagen
zahlbar: [Festgelegte Zinszahlungstage (EB Ziffer 21) einfligen].]]

[Im Fall von Stufenzins-Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als
anwendbar erklart) einfligen:

(1/2) Stufenzins. Die Schuldverschreibungen werden ab dem [Verzinsungsbeginn
(EB ziffer 10) bzw letzten Fixzinszahlungstag (EB Ziffer 15) einflgen]
(einschlie3lich) [(der "Verzinsungsbeginn®)] bis zum Falligkeitstag (wie in 8§84 (1)
definiert) (ausschlie3lich) bezogen auf ihren Nennbetrag jahrlich mit den folgenden ftr
die jeweilige Zinsperiode maRgeblichen Zinssatzen (jeweils ein "Zinssatz") verzinst:
[Zinssatze fur Zinsperioden wie in EB Ziffer 15 angegeben, einfligen].

(2/3) Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [®] definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag
(wie in [®] definiert) zahlbar.] [an den folgenden Festgelegten Zinszahlungstagen
zahlbar: [Festgelegte Zinszahlungstage (EB Ziffer 21) einfiigen].]

[Im Fall von Variabel verzinslichen Schuldverschreibungen (Leitzinssatz) (anwendbar,
wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart) einfigen:

(1/2) Variable Verzinsung (Leitzinssatz). Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf



(2/3)

(3/4)

(4/5)
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ihren Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) bzw letzten
Fixzinszahlungstag (EB Ziffer 15) einfigen] [(der "Verzinsungsbeginn™)]
(einschlief3lich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und
anschlieend von jedem Zinszahlungstag (einschliel3lich) bis zum unmittelbar
folgenden Zinszahlungstag (ausschliel3lich), langstens jedoch bis zum Falligkeitstag
(ausschlief3lich) mit dem Zinssatz (wie in [®] definiert) verzinst.

Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [®] definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag
(wie in [®@] definiert) zahlbar.] [an den folgenden Festgelegten Zinszahlungstagen
zahlbar: [Festgelegte Zinszahlungstage (EB Ziffer 21) einfligen].]

Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie in [®] definiert)
entspricht der Summe aus 0] dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor  (EB Ziffer 17) einfugen] (der
"Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor”) und (b) der Zinsberechnungsbasis
(wie nachstehend definiert) fir den [Referenzzinssatz (EB Ziffer 17) einfligen] (der
"Referenzzinssatz") und (ii) der folgenden fiir die jeweilige Zinsperiode maf3geblichen
Marge: [fur Zinsperioden mal3gebliche Margen (EB Ziffer 17) einfligen].

Zinsberechnungsbasis. Die "Zinsberechnungsbasis" entspricht dem Angebotssatz
oder dem arithmetischen Mittel der Angebotsséatze (ausgedriickt als Prozentsatz per
annum) fir Einlagen in der Festgelegten Wahrung wie auf der Bildschirmseite (wie
unten definiert) gegen 11:00 Uhr (Londoner Ortszeit im Falle von LIBOR, oder
Brisseler Ortszeit im Falle EURIBOR) (die "Festgelegte Zeit") am
[Zinsfeststellungstag (EB Ziffer 17) einfligen] fur den Referenzzinssatz angezeigt.
Wenn funf oder mehr solcher Angebotssatze auf der Bildschirmseite verfigbar sind,
werden der hodchste Angebotssatz (oder wenn mehrere hochste Angebotssatze
vorhanden sind, nur einer dieser Angebotssatze) und der niedrigste Angebotssatz
(oder, wenn mehrere niedrigste Angebotssatze vorhanden sind, nur einer dieser
Angebotssatze) von der Berechnungsstelle zum Zwecke der Bestimmung des
arithmetischen Mittels der Angebotssatze aulRer Betracht gelassen.

Bildschirmseite meint [malgebliche Bildschirmseite (EB Ziffer 17) einfligen] (die
"Bildschirmseite").

Sollte zur Festgelegten Zeit kein Angebotssatz auf der Bildschirmseite erscheinen, wird
die Berechnungsstelle von je einer Geschéftsstelle von [Referenzbanken
(EB ziffer 17) einfuigen], deren Angebotssatze zur Bestimmung des zuletzt auf der
Bildschirmseite erschienenen Angebotssatzes verwendet  wurden (die
"Referenzbanken") deren Angebotsséatze (ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fr
Einlagen in der in der Festgelegten Wéhrung fur die jeweilige Zinsperiode (wie in [@®]
definiert) gegenuber fihrenden Banken in [relevanten Markt (EB Ziffer 17) einfiigen]
(der "Relevante Markt") etwa zur Festgelegten Zeit am Zinsfeststellungstag anfordern.

Falls zwei oder mehr Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze
nennen, ist die Zinsberechnungsbasis fir die betreffende Zinsperiode das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das néachste
tausendstel Prozent, falls EURIBOR der Referenzzinssatz ist, wobei ab 0,0005
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aufzurunden ist, oder in allen anderen Fallen auf- oder abgerundet auf das néchste
einhunderttausendstel Prozent, wobei ab 0,00005 aufgerundet wird) der
Angebotssatze, jeweils wie durch die Berechnungsstelle festgelegt.

Falls an irgendeinem Zinsfeststellungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Berechnungsstelle solche Angebotssatze nennt, ist die Zinsberechnungsbasis fir die
betreffende Zinsperiode derjenige Zinssatz, den die Berechnungsstelle als das
arithmetische Mittel (gegebenenfalls gerundet wie oben beschrieben) der Séatze
feststellt, zu denen zwei oder mehr Referenzbanken nach deren Angaben gegeniber
der Berechnungsstelle am betreffenden Zinsfeststellungstag etwa zur Festgelegten
Zeit Einlagen in der Festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode von
fuhrenden Banken im Relevanten Markt angeboten bekommen haben; falls weniger als
zwei der Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze nennen, soll
die Zinsberechnungsbasis fur die betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fir
Einlagen in der Festgelegten Wahrung fur die betreffende Zinsperiode oder das
arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der Angebotssatze fir Einlagen
in der Festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode sein, den bzw. die
Bank(en) (die nach Ansicht der Berechnungsstelle und der Emittentin fir diesen Zweck
geeignet ist/sind) der Berechnungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an den
betreffenden Zinsfestlegungstag gegenuber fihrenden Banken am Relevanten Markt
nennen (bzw. den diesen Banken gegeniber der Berechnungsstelle nennen).

Fur den Fall, dass die Zinsberechnungsbasis nicht gemafl den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist die Zinsberechnungsbasis
der Angebotssatz, bzw. das arithmetische Mittel der Angebotssatze, an dem letzten
Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssatze angezeigt wurden.]

[Im Fall von Variabel verzinslichen Schuldverschreibungen (Swapsatz) (anwendbar,
wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart) einfligen:

(1/2)

(2/3)

(3/4)

Variable Verzinsung (Swapsatz). Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) bzw letzten
Fixzinszahlungstag (EB Ziffer 15) einfligen] [(der "Verzinsungsbeginn")]
(einschlief3lich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und
anschlielend von jedem Zinszahlungstag (einschliellich) bis zum unmittelbar
folgenden Zinszahlungstag (ausschlie3lich), langstens jedoch bis zum Falligkeitstag
(ausschlief3lich) mit dem Zinssatz (wie in [®] definiert) verzinst.

Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [®] definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag
(wie in [®] definiert) zahlbar] [an folgenden Festgelegten Zinszahlungstagen zahlbar:
[Festgelegte Zinszahlungstage EB (EB Ziffer 21) einfligen]].

Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie in [®] definiert)
entspricht der Summe aus 0] dem Produkt aus
(a) [Zinsberechnungsbasispartizipationsfaktor (EB Ziffer 18) einfligen] (der
"Zinsherechnungsbasispartizipationsfaktor”) und (b) der Zinsberechnungsbasis
(wie nachstehend definiert) fir den [Referenzswapsatz (EB Ziffer 18) einfligen] (der
"Referenzswapsatz”) und (i) der folgenden fir die jeweilige Zinsperiode
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malfgeblichen Marge: [fur Zinsperioden mafgebliche Margen (EB Ziffer 18)
einfigen].

(4/5) Zinsberechnungsbasis. Die "Zinsberechnungsbasis" entspricht dem maf3geblichen
Referenzswapsatz, wie er am [Zinsfeststellungstag (EB Ziffer 18) einfligen] auf
[maRgebliche Bildschirmseite (EB Ziffer 18) einfigen] (die "Bildschirmseite")
(oder eine andere Seite desselben oder eines anderen Anbieters, auf die diese
Veroffentlichung Ubertragen wurde) angezeigt wird, wobei die Festlegung durch die
Berechnungsstelle vorgenommen wird.

Sollte die Zinsberechnungsbasis zur Festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite
erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen, wird die
Berechnungsstelle ungefdhr um 11:00 Uhr (Frankfurter Zeit) von je einer
Geschéftsstelle der funf Referenzbanken (wie nachstehend definiert), Swapsatz-
Quotierungen fir den Referenzswapsatz einholen. Wenn mindestens drei
Quotierungen genannt werden, wird die Zinsberechnungsbasis das rechnerische Mittel
der Quotierungen unter Ausschluss der héchsten Quotierung (bzw., fir den Fall von
gleich hohen Quotierungen, einer der hdchsten Quotierungen) und der niedrigsten
Quotierung (bzw., flr den Fall von gleich hohen Quotierungen, einer der niedrigsten
Quotierungen) sein.

"Swapsatz-Quotierungen" bedeutet das rechnerische Mittel der nachgefragten und
angebotenen Satze fur den jahrlichen Fixzinszahlungsstrom (berechnet auf einer
30/360 Tagesberechnungsbasis) einer fixed-for-floating Euro Zinsswap-Transaktion,
() die eine dem Referenzswapsatz entsprechende Laufzeit hat und am Beginn der
Zinsperiode, fur die der Referenzswapsatz maf3geblich ist beginnt, (y) die auf einen
Betrag lautet, der dem einer reprasentativen einzelnen Transaktion in dem Relevanten
Markt zur relevanten Zeit eines anerkannten Handlers mit guter Bonitat im Swap-Markt
entspricht, und (z) deren variabler Zahlungsstrom auf dem fir Swapsatz-Quotierungen
mafgeblichen Zinssatz ([fur Swapsatz-Quotierungen malgeblichen Zinssatz
(EB ziffer 18) einfugen]) beruht (berechnet auf einer Actual/360 Tage-
Berechnungsbasis).

"Referenzbanken" bedeutet diejenigen Banken, deren Angebotssdtze vom
Informationsanbieter der Bildschirmseite zur Ermittlung des mal3geblichen
Referenzswapsatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals
auf der Bildschirmseite angezeigt wurde.

Fur den Fall, dass die Zinsberechnungsbasis nicht gemafl den vorstehenden
Bestimmungen ermittelt werden kann, ist die Zinsberechnungsbasis der Angebotssatz,
bzw. das arithmetische Mittel der Angebotssatze, am letzten Tag vor dem
Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotsséatze angezeigt wurden.]

[Im Fall von Schuldverschreibungen mit basiswertabhéngiger Verzinsung (anwendbar,
wenn in EB Ziffer 12 als anwendbar erklart) einfigen:

(1) Basiswertabhangige Verzinsung. Fur diese Schuldverschreibungen  mit
basiswertabhéngiger  Verzinsung gelten erganzend die "Erganzenden
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Emissionsbedingungen  fir  Schuldverschreibungen  mit  basiswertabhangiger
Verzinsung", welche als Anhang einen integrativen Bestandteil dieser
Emissionsbedingungen bilden.]

[Im Fall von Nullkupon Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als
anwendbar erklart) einfugen:

(1)

Keine laufende Verzinsung. Es erfolgen keine laufenden Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.]

[Im Fall von Steepener-Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 12 als
anwendbar erklart) einfligen:

(1)

)

®3)

(4)

Steepener Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) einfiigen] (der
"Verzinsungsbeginn")  (einschlie8lich) bis zum  ersten Zinszahlungstag
(ausschlief3lich) und anschlieRend von jedem Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis zum
unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich) langstens jedoch bis zum
Falligkeitstag (ausschlie3lich) mit dem Zinssatz (wie in [®] definiert) verzinst.

Zinszahlungen. Der Zinsbetrag (wie in [®] definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag
(wie in [®] definiert) zahlbar] [an den folgenden Tagen zahlbar: [gemal EB Ziffer 21
malf3gebliche Zinszahlungstage einfluigen].]

Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie in [®] definiert)
entspricht dem Produkt von [Zins-Partizipationsfaktor (EB Ziffer 20) einfiigen] und
der Differenz zwischen [Swapsatz 1 (EB Ziffer 20) einfigen] ("Swapsatz 1") und
[Swapsatz 2 (EB Ziffer 20) einfiigen] ("Swapsatz 2").

Swapséatze. Die Swapsédtze (1 und 2) entsprechen den jeweils mafgeblichen
Swapsatzen, wie sie auf [malRgebliche Bildschirmseiten (EB Ziffer 20) einfugen],
die "Bildschirmseite”) (oder eine andere Seite desselben oder eines anderen
Anbieters, auf die diese Veroffentlichung tbertragen wurde) angezeigt werden, wobei
die Festlegung durch die Berechnungsstelle vorgenommen wird.

Sollte einer der Swapsatze zur Festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite
erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen, wird die
Berechnungsstelle ungefédhr um 11:00 Uhr (Frankfurter Zeit) von je einer
Geschéftsstelle der funf Referenzbanken (wie nachstehend definiert), Swapsatz-
Quotierungen einholen. Wenn mindestens drei Quotierungen genannt werden, wird der
malfdgebliche Swapsatz das rechnerische Mittel der Quotierungen unter Ausschluss der
hochsten Quotierung (bzw., fir den Fall von gleich hohen Quotierungen, einer der
hdchsten Quotierungen) und der niedrigsten Quotierung (bzw., fir den Fall von gleich
hohen Quotierungen, einer der niedrigsten Quotierungen) sein.

"Swapsatz-Quotierungen" bedeutet das rechnerische Mittel der nachgefragten und
angebotenen Satze fur den jahrlichen Fixzinszahlungsstrom (berechnet auf einer
30/360 Tagesberechnungsbasis) einer fixed-for-floating Euro Zinsswap-Transaktion,



[Far

- 189 -

(x) die eine dem malgeblichen Swapsatz entsprechende Laufzeit hat und am Beginn
der Zinsperiode, fur die der Swapsatz maf3geblich ist beginnt, (y) die auf einen Betrag
lautet, der dem einer reprasentativen einzelnen Transaktion in dem Relevanten Markt
zur relevanten Zeit eines anerkannten Handlers mit guter Bonitat im Swap-Markt
entspricht, und (z) auf [Zahlungsstrom auf dem flr Swapsatz-Quotierungen
malf3geblichen Zinssatz (EB Ziffer 20) einfligen] beruht (berechnet auf einer
Actual/360 Tage-Berechnungsbasis).

"Referenzbanken" bedeutet diejenigen Banken, deren Angebotssdtze vom
Informationsanbieter der Bildschirmseite zur Ermittlung des mafRgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf
der Bildschirmseite angezeigt wurde.

Fur den Fall, dass der Swapsatz nicht gemalR den vorstehenden Bestimmungen
ermittelt werden kann, ist der Swapsatz der Angebotssatz, bzw. das arithmetische
Mittel der Angebotssatze, am letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese
Angebotssatze angezeigt wurden.]

alle Schuldverschreibungen mit Ausnahme der Nullkupon-

Schuldverschreibungen einfigen:

([21)

(31

Allgemeine Regelungen betreffend die Verzinsung und Definitionen

Zinsberechnung. Die Berechnungsstelle wird (ausgenommen bei fixverzinslichen
Schuldverschreibungen und Stufenzins) zu oder baldméglichst nach jedem Zeitpunkt,
an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen zahlbaren
Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fur die entsprechende Zinsperiode berechnen. Der
Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz und der Zinstagequotient (wie in [®]
definiert) auf die einzelnen Nennbetrage der Schuldverschreibungen angewendet
werden, wobei der resultierende Betrag auf die kleinste Einheit der Festgelegten
Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei ab 0,5 solcher Einheiten aufgerundet wird.

Mitteilungen zur Verzinsung. Ausgenommen bei fixverzinslichen
Schuldverschreibungen und Schuldverschreibungen mit Stufenzins wird die
Berechnungsstelle veranlassen, dass der Zinssatz, die jeweilige Zinsperiode und der
betreffende Zinszahlungstag der Emittentin und den Anleiheglaubigern gemafd § 10
baldmdglichst nach deren Bestimmung mitgeteilt werden; die Berechnungsstelle wird
diese Mitteilung ferner auch gegeniber jeder Bérse vornehmen, an der die
betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind und deren
Regeln eine Mitteilung an die Bdrse verlangen, wobei die Mitteilung baldmdéglichst nach
der Bestimmung zu erfolgen hat. Im Fall einer Verlangerung oder Verkirzung der
Zinsperiode konnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankundigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete
Anpassungsmaflnahmen getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend
allen Borsen, an denen die Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind
und deren Regeln eine Mitteilung an die Borse verlangen, sowie den Anleiheglaubigern
mitgeteilt.
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[([4]) [Mindest] [- wund/oder] [Maximalzinssatz]. Der Zinssatz ist durch [den

(B)))

([en

Maximalzinssatz von [Maximalzinssatz (EB Ziffer 21) einfligen]] [und] [den
Mindestzinssatz von [Mindestzinssatz (EB Ziffer 21) einfligen]] begrenzt.]

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die
Schuldverschreibungen aus irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende
Betrag ab dem Falligkeitstag (einschlief3lich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung an
die Glaubiger (ausschlief3lich) mit 4% per annum verzinst.

Zinszahlungstage. "Zinszahlungstag" bedeutet [jeden [Festgelegte
Zinszahlungstage (EB ZzZiffer 21) einfugen].] [im Fall von Festgelegten
Zinsperioden einfugen: jeweils den Tag, der auf den Ablauf der Festgelegten
Zinsperiode (wie nachstehend definiert) nach dem vorhergehenden Zinszahlungstag,
oder im Fall des ersten Zinszahlungstags, nach dem Verzinsungsbeginn, folgt.
Festgelegte Zinsperiode meint [Festgelegte Zinsperioden (EB Ziffer 21) einfligen]
(die "Festgelegten Zinsperioden").] Féllt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der kein
Geschaéftstag (wie in § 5 (2) definiert) ist, wird der Zahlungstermin:

[Im Falle der Anwendung der Modifizierte-Folgender-Geschéaftstag-Konvention
(EB ziffer 21) einfugen: auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben, es sei
denn, jener wirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird
der Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag vorgezogen.]

[Im Falle der Anwendung der Floating Rate Note Konvention (EB Ziffer 21)
einfigen: auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben, es sei denn, jener
wlrde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall (i) wird der
Zinszahlungstag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag vorgezogen und
(ii) ist jeder nachfolgende Zinszahlungstag der jeweils letzte Geschéftstag des Monats,
in der die Festgelegte Zinsperiode nach dem vorhergehenden anwendbaren
Zinszahlungstag liegt.]

[Im Falle der Anwendung der Folgender-Geschéftstag-Konvention (EB Ziffer 21)
einfugen: auf den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben.]

[Im Falle der Anwendung der Vorangegangener-Geschaftstag-Konvention
(EB ziffer 21) einfugen: auf den unmittelbar vorausgehenden Geschéftstag
vorgezogen.]

[Falls die Zinsperiode (EB Ziffer 21) angepasst wird, einfligen:

Falls ein Zinszahlungstag (wie oben beschrieben) verschoben wird, wird die
Zinsperiode entsprechend angepasst.]

[Falls die Zinsperiode (EB Ziffer 21) nicht angepasst wird, einfigen:

Falls ein Zinszahlungstag (wie oben beschrieben) verschoben wird, wird die
Zinsperiode nicht entsprechend angepasst. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
zusatzliche Zinsen oder sonstige Zahlungen auf Grund dieser Verschiebung zu
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verlangen.]

aI7n Zinsperiode. Die "Zinsperiode" meint [die Festgelegte(n) Zinsperiode(n)]
[den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschliel3lich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und jeden weiteren Zeitraum von einem
Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zum folgenden Zinszahlungstag (ausschlielich)].

Zinstagequotient. Der "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung
eines Betrages fur einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

[Im Falle der Anwendung von Actual/Actual (ICMA) (EB ziffer 13) einfligen:

() Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode
ist, innerhalb welche er fallt, 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 in einem Jahr.

(i) Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die
Summe: (A) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die Zinsperiode féllt, in der er beginnt,
geteilt durch das Produkt von (x) der tatsé&chlichen Anzahl von Tagen in
dieser Zinsperiode und (y) die Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr, und
(B) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in  demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die nachste Zinsperiode féllt, geteilt durch
das Produkt von (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser
Zinsperiode und (y) die Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.]

[Im Falle der Anwendung von 30/360 (EB Ziffer 13) einfligen:

Die Anzahl von Tagen im jeweiligen Berechnungszeitraum, 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 féllt auf den 31. Tag eines Monats, wéhrend 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 Zinsberechnungszeitraumes 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 Falle der Anwendung von 30E/360 oder Eurobond Basis (EB Ziffer 13)
einfugen:

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die
Anzahl der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwoIf Monaten zu
30 Tagen zu ermitteln ist, es sei denn, im Fall des letzten
Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des
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Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat zu
30 Tagen verlangert gilt).]

[Im Falle der Anwendung von Actual/365 oder Actual/Actual (ISDA) (EB Ziffer 13)
einfugen:

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
365 (oder, falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt,
die Summe aus (i) der tatsachlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage
des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche
Anzahl der nicht in das Schaltjahr ~ fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]

[Im Falle der Anwendung von Actual/365 (Fixed) (EB Ziffer 13) einfligen:

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch
365.]

[Im Falle der Anwendung von Actual/360 (EB Ziffer 13) einfligen:

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch
360.]

[Gegebenenfalls § 3a, 3b und 3c einfligen]

§4
Ruckzahlung

Rickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag von [Rickzahlungsbetrag (EB ziffer 22) einfigen] am
[Falligkeitstag (EB Ziffer 11) einfiigen] (der "Falligkeitstag") zuriickgezabhlt.

[Falls in den EB (EB Ziffer 23) Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin
vorgesehen ist, einfugen:

)

Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Emittentin. Die Emittentin kann zu jedem
[Wahlrickzahlungstage (Call) (EB ziffer 23) einfigen] (jeweils ein
"Wahlrickzahlungstag (Call)") die Schuldverschreibungen vollstandig oder teilweise
kindigen und [im Falle von allen Schuldverschreibungen auf3er Nullkupon-
Schuldverschreibungen einfigen: zu ihrem Wabhlriickzahlungsbetrag (Call) (wie in
[®] definiert) zuzuglich bis zum Wabhlriickzahlungstag (Call) aufgelaufener Zinsen] [im
Falle von Nullkupon-Schuldverschreibungen einfugen: zZu ihrem
Amortisationsbetrag (wie in [®] definiert)] zuriickzahlen, nachdem sie die
Anleiheglaubiger mindestens [Kindigungsfrist (Call) (EB Ziffer 23) einfligen] vor
dem Wahlrickzahlungstag (Call) gemald 8§10 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung den fur die Rulckzahlung der Schuldverschreibungen mafgeblichen
Wabhlriickzahlungstag (Call) angeben muss). [Jede solche Riickzahlung muss sich auf
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Schuldverschreibungen im Nominalbetrag von [Mindest-Ruckzahlungsbetrag
(EB ziffer 23) einfligen] [oder eines hdheren Rickzahlungsbetrages von [hdéheren
Ruckzahlungsbetrag (EB Ziffer 23) einfigen] beziehen.]] Im Falle einer
Teilrickzahlung von Schuldverschreibungen werden die zurlickzuzahlenden
Schuldverschreibungen von der Emittentin spatestens 10 Geschaftstage vor dem zur
Ruckzahlung festgelegten Datum ausgewahlt. Die Rickzahlung erfolgt innerhalb der in
festgelegten Zahlungsfrist (Call) von [festgelegte Zahlungsfrist (Call) (EB Ziffer 23)
einfigen].

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in
EB Ziffer 1 als anwendbar erklart) einfligen:

Eine solche vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach Wahl der
Emittentin vor dem Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen ist nur zulassig,
sofern der Zeitpunkt der Emission mindestens finf Jahre zurickliegt und die
Voraussetzungen nach § 4 (6) erfllt sind.]]

[Falls in den EB (EB Ziffer 23) keine vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin
vorgesehen ist, einflgen:

(2) Keine vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin. Die Emittentin ist [im Fall
von nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als
anwendbar erklart) einfigen: mit Ausnahme von 8§ 4 (4) und (5)] nicht berechtigt, die
Schuldverschreibungen zu kiindigen und vorzeitig zuriickzuzahlen.]

[Falls in den EB (EB Ziffer 24) Vorzeitige Ruckzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger
vorgesehen ist, einfigen:

([3]) Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Sofern ein
Anleiheglaubiger der Emittentin die entsprechende Absicht [Kindigungsfrist (Put)
(EB ziffer 24) einfigen] im Voraus mitteilt, hat die Emittentin, die entsprechenden
Schuldverschreibungen am [Wahlrtuckzahlungstag (Put) (EB Ziffer 24) einfiigen]
(jeweils ein "Wahlrickzahlungstag (Put)") zu ihrem [im Falle von allen
Schuldverschreibungen aufer Nullkupon-Schuldverschreibungen einfigen:
Wahlriickzahlungsbetrag (Put) (wie in [®] definiert) zuziglich bis zum
Wabhlriickzahlungstag (Put) aufgelaufener Zinsen] [im Falle von Nullkupon-
Schuldverschreibungen einfigen: zu ihrem Amortisationsbetrag (wie in [®]
definiert)] zurlckzuzahlen. Die Rickzahlung erfolgt innerhalb der festgelegten
Zahlungsfrist (Put) von [festgelegte Zahlungsfrist (Put) (EB Ziffer 24) einfiigen]. Um
dieses Recht auszuiiben, muss der Anleiheglaubiger innerhalb der Kindigungsfrist
(Put) eine schriftliche Ausibungserklarung abgeben (entsprechende Formulare sind
bei der Zahlstelle oder der Emittentin erhaltlich). Ein Widerruf einer erfolgten Austibung
dieses Rechts ist nicht moglich. ]

[Falls bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen, Hypothekenpfandbriefen oder
offentlichen Pfandbriefen in den EB (EB Ziffer 24) keine vorzeitige Rickzahlung nach
Wah!l der Anleiheglaubiger vorgesehen ist sowie im Fall von nachrangigen
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Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart),
einfugen:

([3]) Keine vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die
Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt, die Schuldverschreibungen zu kiindigen und die
vorzeitige Rickzahlung zu verlangen.]

[Falls in den EB (EB Ziffer 25) vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer
Rechtsanderung vorgesehen ist, einfigen:

([4]) Vorzeitige Riuckzahlung bei Vorliegen einer Rechtsdnderung. Die Emittentin kann
die Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen einer
Rechtséanderung zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie in [®] definiert)
vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen einer solchen
Serie vollstandig (aber nicht nur teilweise) am zweiten Geschéftstag zurtickzahlen,
nachdem die Benachrichtigung der vorzeitigen Rickzahlung gemafl § 10 zugegangen
ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem
Falligkeitstag liegt (der "vorzeitige Riuckzahlungstag”) und wird den [vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag] [Amortisationsbetrag] (wie in [®] definiert) im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen an die entsprechenden Anleiheglaubiger zahlen oder eine
entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit den mafRgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdérdlichen Vorschriften und in
Einklang mit und gemalR den Emissionsbedingungen. Die Rickzahlung erfolgt
innerhalb der festgelegten Zahlungsfrist von [festgelegte Zahlungsfrist (EB Ziffer 25)
einfugen]. Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebuhren sind von
den entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt keine Haftung
hierfar.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass aufgrund (A) des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlielich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze)
oder (B) der Anderungen der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen
Entscheidungen, die fur die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind
(einschliel3lich der Aussagen der Steuerbehorden) (X) das Halten, der Erwerb oder die
VerauRerung der auf die Schuldverschreibungen bezogenen Basiswerte rechtswidrig
geworden ist, oder (Y) die Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschliel3lich aber
nicht beschrankt auf Erhdéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von
steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche
Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach dem Begebungstag wirksam
werden.]
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[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als

(4)

)

(6)

anwendbar erklart) einfugen:
Vorzeitige Riuckzahlung aus steuerlichen Grinden.

Die Schuldverschreibungen kénnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl
der Emittentin jederzeit mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als dreiRig und
nicht mehr als sechzig Tagen vor der beabsichtigten Rickzahlung der
Schuldverschreibungen durch Verstandigung der Anleiheglaubiger von der
Kindigung gekindigt (wobei diese Kundigung unwiderruflich ist) und jederzeit zu
ihrem Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag samt bis zum fir die Rickzahlung
festgesetzten Tag (ausschliel3lich) aufgelaufener Zinsen an die Anleiheglaubiger
zuriickgezahlt werden, wenn sich die geltende steuerliche Behandlung der
Schuldverschreibungen andert, und die Voraussetzungen nach § 4 (6) erfullt sind.

Vorzeitige Rickzahlung aus aufsichtsrechtlichen Griinden.

Die Schuldverschreibungen kénnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl
der Emittentin jederzeit mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als dreiig und
nicht mehr als sechzig Tagen vor der beabsichtigten Rilckzahlung der
Schuldverschreibungen durch Verstandigung der Anleiheglaubiger von der
Kindigung gekindigt (wobei eine solche Kiindigung unwiderruflich ist) und jederzeit
zu ihrem Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag samt bis zum fur die Ruickzahlung
festgesetzten Tag (ausschlieBlich) aufgelaufener Zinsen an die Anleiheglaubiger
zuriickgezahlt werden, wenn sich die aufsichtsrechtliche Einstufung der
Schuldverschreibungen &andert, was wahrscheinlich zu ihrem ganzlichen oder
teilweisen Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als
Eigenmittel geringerer Qualitat fihren wiirde, und die Voraussetzungen nach § 4 (6)
erfdllt sind.

Voraussetzungen fiur eine vorzeitige Ruckzahlung.

Eine vorzeitige Ruckzahlung nach [falls in den EB (EB Ziffer 23) vorzeitige
Rickzahlung nach Wahl der Emittentin vorgesehen ist, einfigen: § 4 (2) oder]
§ 4 (4) und (5) und ein Ruckkauf nach § 9 (2) setzt voraus, dass

(i)  der Emittentin zuvor die Erlaubnis der Zustédndigen Behoérde zur vorzeitigen
Rickzahlung oder dem Rickkauf der Schuldverschreibungen in
Ubereinstimmung mit den Artikeln 77 ff CRR erteilt wurde, wobei diese
Erlaubnis unter anderem voraussetzen kann, dass:

(x) die Emittentin vor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen Rickzahlung die
Schuldverschreibungen  durch  Eigenmittelinstrumente  zumindest
gleicher Qualitat zu Bedingungen ersetzt, die im Hinblick auf die
Ertragsmaoglichkeiten der Emittentin nachhaltig sind; oder

(y) die Emittentin der Zustandigen Behérde hinreichend nachgewiesen hat,
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dass die Eigenmittel der Emittentin nach der vorzeitigen Ruckzahlung
die Anforderungen gemal CRDIV und CRR um eine Spanne
Ubertreffen, die die Zustandige Behodrde gegebenenfalls fur erforderlich
halt; und

(i) im Fall einer vorzeitigen Rickzahlung vor finf Jahren nach dem Zeitpunkt der
Emission der Schuldverschreibungen:

(x) aus steuerlichen Griinden nach § 4 (4), die Emittentin der Zustandigen
Behorde hinreichend nachweist, dass diese Anderung wesentlich ist und
zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht
vorherzusehen war, und

(y) aus aufsichtsrechtlichen Grinden nach § 4 (5), die Zustandige Behdrde
halt es fur ausreichend sicher halt, dass eine solche Anderung
stattfindet; und die Emittentin der Zustandigen Behorde hinreichend
nachweist, dass zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen
die aufsichtsrechtliche Neueinstufung fir die Emittentin nicht
vorherzusehen war.

Zur Klarstellung wird angemerkt, dass die Verweigerung der Erlaubnis durch die
Zustandige Behorde keinen Verzug fir irgendeinen Zweck darstellt. ]

[[(7)] Definitionen:

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen (anwendbar, wenn in
EB Ziffer 1 als anwendbar erklart) einfigen:

"Zustandige Behorde" bezeichnet die zustéandige Behtrde gemalR Artikel 4 (1)(40)
CRR, die fir die Beaufsichtigung der Emittentin auf Einzelbasis und/oder
konsolidierter Basis verantwortlich ist.

"CRD IV" bezeichnet die Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten
und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (Capital
Requirements Directive IV), wie in Osterreich umgesetzt und in der jeweils
geltenden Fassung.]

["Vorzeitiger Riuckzahlungsbetrag” meint [falls in den EB (EB Ziffer 22) "standard"
angegeben ist, einfigen: [den von der Emittentin nach billigem Ermessen als
angemessener Marktpreis der Schuldverschreibungen festgelegten Betrag] [®]].]

["Wahlrickzahlungsbetrag (Call)" meint [Wahlrtickzahlungsbetrag (Call) wie in
EB Ziffer 23 angegeben, einfigen].]

["Wahlrickzahlungsbetrag (Put)" meint [Wahlrickzahlungsbetrag (Put) wie in
EB Ziffer 24 angegeben, einfligen].]
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["Vorzeitiger Ruckzahlungsbetrag" meint [Vorzeitige Rickzahlungsbetrag geman
EB Ziffer 25 einflgen], allenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufméannisch
gerundet.]

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

§5
Zahlungen

Zahlungen. Zahlungen auf Kapital und ggf. Zinsen auf die Schuldverschreibungen
erfolgen bei Falligkeit in der Festgelegten Wéhrung. Die Zahlung von Kapital und ggf.
Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher
Vorschriften, Uber die Zahlstelle zur Weiterleitung an die Clearing-Systeme oder nach
deren Anweisung durch Gutschrift auf die jeweilige fir den Inhaber der
Schuldverschreibungen depotfiihrende Stelle.

Geschaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine
Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, hat der
Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem néachsten Geschaftstag am
jeweiligen Ort und ist nicht berechtigt, zusatzliche Zinsen oder sonstige Zahlungen auf
Grund dieser Verspatung zu verlangen.

"Geschaftstag" ist jeder Tag (auf’er einem Samstag und einem Sonntag) an dem
[[(@)] die Banken in [maRgebliche Finanzzentren (EB Ziffer 21) einfligen] fir
Geschafte (einschlieflich Devisenhandelsgeschéfte und
Fremdwahrungseinlagengeschéfte) geodffnet sind] [und] [falls die Festgelegte
Waéhrung Euro ist, einfigen: [(b)] alle fur die Abwicklung von Zahlungen in Euro
wesentlichen Teile des Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer Systems ("TARGET2") in Betrieb sind].

Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
"Kapital" schlieBen, soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag, den Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag, den Wahiriickzahlungsbetrag sowie jeden Aufschlag sowie
sonstige auf oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge mit ein.

§6
Besteuerung

Samtliche Zahlungen von Kapital und ggf. Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen
werden ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder
behdrdlichen Gebihren jedweder Art (die "Steuern") geleistet, die von der Republik
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Osterreich oder einer ihrer Gebietskorperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur
Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben, eingezogen, 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 betreffenden Steuern einbehalten oder
abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Betrdge an die zustandigen Behdrden
zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines solchen Einbehalts oder Abzugs
zusatzliche Betrage an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.

8§87
Verjdhrung

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen
verjahren, sofern sie nicht innerhalb von [Frist (EB Ziffer 27) einfiigen] Jahren (im Falle des
Kapitals) [und innerhalb von [Frist (EB Ziffer 27) einfigen] Jahren (im Falle von Zinsen)] ab
dem Tag der Falligkeit geltend gemacht werden.

§8
Beauftragte Stellen

(1) Bestellung. Die Zahlstelle und die Berechnungsstelle (zusammen die "beauftragten
Stellen") und ihre Geschaftsstellen sind nachstehend angegeben:

Zahlstelle: [Zahlstelle (EB Ziffer 28) einfligen]
Berechnungsstelle: [Berechnungsstelle (EB Ziffer 29) einfligen]

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt
eine Zahlstelle unterhalten, behélt sich aber das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer beauftragten Stelle zu &ndern oder zu beenden und/oder zusatzliche oder andere
Zahistellen und/oder Berechnungsstelle im EWR zu bestellen. Anderungen in Bezug
auf die Zahlstelle und die Berechnungsstelle werden den Anleiheglaubigern gemaf
§ 10 mitgeteilt.

(3) Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle handelt ausschliel3lich als
Beauftragte der Emittentin und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den
Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis zwischen ihr
und den Anleiheglaubigern begrindet.

(4) Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten,
Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Emittentin,  Zahlistelle(n) und Berechnungsstelle fir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden, sind
(sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir die Emittentin, die Zahlstelle(n) und
die Anleiheglaubiger bindend.

(5) Haftungsausschluss. Soweit gesetzlich zuldssig, Ubernehmen weder die
Berechnungsstelle noch die Zahlstelle(n) eine Haftung fir irgendeinen Irrtum oder eine
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Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtragliche Korrektur in der
Berechnung oder Verdffentlichung irgendeines Betrags oder einer Festlegung in Bezug
auf die Schuldverschreibungen, sei es auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus
sonstigen Grinden.

§9
Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Riuckkauf, Einziehung und Entwertung

[(1)] Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit
ohne Zustimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung (mit Ausnahme des Emissionspreises und des ersten Zinszahlungstags) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche
Serie bilden, wobei in diesem Fall der Begriff "Schuldverschreibungen" entsprechend
auszulegen ist.

[Im Fall von Rickkaufmoglichkeit, einfigen:

(2) Riuckkauf. Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen sind berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig (zB durch Privatkauf) zu jedem
beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen
kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder eingezogen und
entwertet werden. [Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen
(anwendbar, wenn in EB Ziffer 1 als anwendbar erklart) einfigen: Ein solcher
Ruckkauf ist nur unter Beachtung aller anwendbaren aufsichtsrechtlichen und
sonstigen gesetzlichen Bestimmungen und sofern die Voraussetzungen nach § 4 (6)
erfullt sind, moglich.]]

§ 10
Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen, welche die Schuldverschreibungen betreffen, erfolgen nach Wahl
der Emittentin rechtsgultig [Uber [malRgebliche Mitteilungsart (EB Ziffer 33) einfligen],
oder, soweit zulassig,] auf der Homepage der Emittentin ((Homepage gemald EB Ziffer 33
einfugen]) oder durch schriftliche Benachrichtigung der Wertpapierinhaber.

Sofern in diesen Emissionsbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.

§11
Borsennotierung

[Die Emittentin beabsichtigt, die Notierung der Schuldverschreibungen [zum Amtlichen
Handel/Dritten Markt der Wiener Bérse (EB Ziffer 32) einfiigen] zu beantragen.]

[Sofern die Zulassung zum Handel im Amtlichen Handel beantragt werden kann
(EB Zziffer 32) einfugen: Die Emittentin kann die Zulassung der Schuldverschreibungen zum
Handel im Amtlichen Handel der Wiener Borse jederzeit beantragen.]
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[Die Emittentin hat die Notierung der Schuldverschreibungen [zum Amtlichen
Handel/Dritten Markt der Wiener Bdrse (EB Ziffer 32) einfligen] beantragt.]

[Erster Handelstag ist der [gemal3 EB (EB Ziffer 32) einfuigen]]

[Die Emittentin beabsichtigt nicht, die Notierung der Schuldverschreibungen zu beantragen.]

(1)

)
®3)

4)

§12
Anwendbares Recht; Erfullungsort; Gerichtsstand; Salvatorische Klausel

Anwendbares Recht. Die Schuldverschreibungen sowie alle damit verbundenen
Rechte und Pflichten unterliegen 0Osterreichischem Recht unter Ausschluss der
Regelungen des internationalen Privatrechtes, soweit dies die Anwendung fremden
Rechts zur Folge hétte.

Erfallungsort. Erfullungsort ist [Erfullungsort (EB Ziffer 34) einfligen].

Gerichtsstand. Ausschlief3licher Gerichtsstand ist, soweit rechtlich zuléssig, das fur
Handelssachen in [Gerichtsstand (EB Ziffer 35) einfiigen] zusténdige Gericht,
wobei sich die Emittentin jedoch vorbehdlt, eine Klage bei einem ansonsten
zustandigen Gericht einzubringen. Verbraucher im Sinne des
Konsumentenschutzgesetzes konnen ihre Anspriche auch bei allen anderen
zustandigen Gerichten geltend machen.

Salvatorische Klausel. Sollten eine oder mehrere Bestimmungen dieser
Emissionsbedingungen ganz oder teilweise rechtsunwirksam sein oder werden,
bleiben die Ubrigen Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen in Kraft.
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Ergadnzende Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen
mit basiswertabhangiger Verzinsung

Die "Muster-Emissionsbedingungen fiir Schuldverschreibungen" werden, wenn die
Modalitaten bei basiswertabhangiger Verzinsung anwendbar sind, durch Einfigung der
unten abgedruckten Bestimmungen vervollstandigt und ergdnzt. Soweit die unten
abgedruckten ergdnzenden Emissionsbedingungen flr Schuldverschreibungen mit
basiswertabhéngiger  Verzinsung von den  "Muster-Emissionsbedingungen  fir
Schuldverschreibungen" abweichen sollten, gehen die nachstehenden ergénzenden
Emissionsbedingungen fur Schuldverschreibungen mit basiswertabhangiger Verzinsung vor.

8 3a
Definitionen

"Anpassungsereignis" ist jedes Ereignis in Bezug auf den betreffenden Basiswert, bei
dessen Eintritt die Mal3gebliche Terminbérse eine Anpassung des Preises, des Wertes, der
KontraktgroRe oder der Anzahl oder sonstigen Ausstattung der auf den betreffenden
Basiswert gehandelten Optionskontrakte vornimmt oder vornehmen wirde, wenn
Optionskontrakte auf den betreffenden Basiswert an der Maf3geblichen Terminboérse
gehandelt wirden.

"Borsegeschaftstage" sind solche Tage, an denen a) planméRig der Beobachtungs- bzw
Schlusskurs des betreffenden Basiswertes berechnet und verdffentlicht wird, und
b) planmafig ein Handel an der Maf3geblichen Terminbérse vorgesehen ist.

"Feststellungsstelle" ist [Feststellungsstelle (EB Ziffer 26) einfligen].

"Handels- oder Notierungssystem" meint ein System, bei dem Preise eines Basiswerts
aufgrund von Handelsaktivitaten oder Quotierungen von Marktteilnehmern zustande
kommen.

"Marktstérung" bedeutet jedes der folgenden Ereignisse oder Situationen, sofern diese(s)
nach Feststellung [der Emittentin] [von [Sachverstandigen Dritten (EB Ziffer 30) einfiigen]
(der "Sachverstandige Dritte") [Falls in den (EB Ziffer 30) ein Sachverstandiger Dritter
ausgewahlt wurde, ist in weiterer Folge bei Auswahliméglichkeiten zwischen der
Emittentin und dem Sachverstandigen Dritten jeweils der Sachverstandige Dritte
auszuwdahlen.] wesentlich fur die Bewertung eines Basiswerts oder von
AbsicherungsmalRnahmen der Emittentin in Bezug auf die Schuldverschreibungen ist:

(@) Sofern die Feststellungsstelle fir einen Basiswert nach Bestimmung [der Emittentin]
[des Sachverstandigen Dritten] eine Borse oder ein Handels- oder Notierungssystem
ist:

(i) die Feststellungsstelle oder Mal3gebliche Terminbdrse nicht fir den Handel zu
regularen Handelszeiten an einem Borsegeschéftstag geotffnet ist; oder

(i) falls es sich bei dem (einem) Basiswert um einen Index handelt: (A) die jeweilige
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(iii)

(iv)
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Indexberechnungsstelle den Stand eines Basiswerts, bei dem es sich um einen
Index handelt, an einem Borsegeschéaftstag nicht verdffentlicht oder (B) die
jeweils MaRgebliche Terminbodrse nicht fur den Handel zu reguléren
Handelszeiten gedffnet ist; oder

an einem Borsegeschéaftstag zum Zeitpunkt der Notierung fur einen Basiswert
bzw. zu einem Zeitpunkt innerhalb der Stunde, die mit dem Zeitpunkt der
Notierung fur diesen Basiswert endet, eines der folgenden Ereignisse eintritt oder
vorliegt:

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels durch die
Feststellungsstelle oder Malgebliche Terminbdrse oder anderweitig
(wegen Preisbewegungen, die die von der Feststellungsstelle oder
Malgebliche Terminbdrse zugelassenen Grenzen lberschreiten, oder aus
anderen Grunden) (1) fir einen Basiswert an der Feststellungsstelle; oder
(I) an der Feststellungsstelle insgesamt, sofern es sich bei dem Basiswert
nicht um einen Multi-Exchange Index handelt; oder (lll) fir Options- oder
Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf einen Basiswert an Mal3geblichen
Terminborse; oder an einer anderen Borse oder einem anderen Handels-
oder Notierungssystem, an dem der Basiswert zugelassen ist oder notiert
wird, oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung [der Emittentin] [des
Sachverstandigen Dritten]) allgemein die Mdglichkeit der Marktteilnehmer
stort oder beeintrachtigt, (i) an der Feststellungsstelle Transaktionen in
Bezug auf einen Basiswert durchzufihren bzw. Marktpreise fir einen
Basiswert zu ermitteln oder (i) an der Mafgeblichen Terminbdrse
Transaktionen in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf einen
Basiswert durchzufiihren bzw. Marktpreise fir solche Options- oder
Futures-Kontrakte zu ermitteln; oder

der Handel an einem Borsegeschaftstag an der Feststellungsstelle oder der
Mafgeblichen Terminborse vor dem Ublichen Borsenschluss geschlossen wird,
es sei denn, die frihere SchlieRung des Handels wird von der Feststellungsstelle
oder Malflgeblichen Terminbdrse mindestens eine Stunde vor (je nachdem,
welches Ereignis fruher eintritt) (A) dem tatsachlichen Bdrsenschluss fir den
regularen Handel an dieser Feststellungsstelle oder MaRRgeblichen Terminbdrse
an dem betreffenden Borsengeschaftstag oder (B) dem Orderschluss (sofern
gegeben) der Feststellungsstelle oder MaRgeblichen Terminbérse fur die
Ausfihrung von Auftragen zum Zeitpunkt der Notierung an diesem
Bdrsengeschaftstag angekiindigt.

Sofern die Feststellungsstelle fir einen Basiswert nach Bestimmung [der Emittentin]
[des Sachverstandigen Dritten] keine Bérse und kein Handels- oder Notierungssystem

ist:

Wenn aus Griunden, auf welche [die Emittentin] [der Sachverstandige Dritte] keinen

Einfluss hat, die Bestimmung des Preises oder Werts (oder eines Preis- oder
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Wertbestandteils) des betreffenden Basiswerts unter Bezugnahme auf die jeweilige
Feststellungsstelle gemal den Vorschriften oder dem Ublichen oder akzeptierten
Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Werts, nicht mdglich ist (unabhangig
davon, ob dies dadurch bedingt ist, dass der entsprechende Preis oder Wert nicht
veroffentlicht wurde, oder eine andere Ursache hat).

"Mal3gebliche Terminborse" ist [die Terminbdrse mit dem grof3ten Handelsvolumen von
Optionskontrakten, die auf den Basiswert gehandelt werden] [in den Endgultigen
Bedingungen bezeichnete Borse (EB Ziffer 19) einfligen].

"Ublicher Borsenschluss” ist, in Bezug auf eine Feststellungsstelle oder MafRgebliche
Terminbdrse und einen Boérsegeschéftstag, der zu Werktagen Ubliche Borsenschluss der
Feststellungsstelle oder Maf3geblichen Terminbdrse an diesem Borsegeschaftstag, ohne
Bertlicksichtigung eines nachbdérslichen Handels oder anderer Handelsaktivitaten auf3erhalb
der regularen Handelszeiten.

"Zeitpunkt der Notierung" ist in Bezug auf einen Basiswert:

(i)

(ii)

(1/2)

sofern der Basiswert kein Multi-Exchange Index ist, der Zeitpunkt der Notierung, zu
dem [die Emittentin] [der Sachverstandigen Dritten] den Stand oder Wert dieses
Basiswerts bestimmt, und

sofern der jeweilige Basiswert ein Index sowie ein Multi-Exchange Index ist,
(A) zur Feststellung, ob eine Marktstdrung vorliegt,

()  in Bezug auf einen Basiswert, der Ubliche Bérsenschluss an der jeweiligen
Feststellungsstelle fur diesen Basiswert und

(1) in Bezug auf Options- oder Futures-Kontrakte auf oder in Bezug auf diesen
Basiswert, der Ubliche Bérsenschluss an der Maf3geblichen Terminbdorse;

(B) in allen anderen Fallen, der Zeitpunkt, an dem der amtliche Schlussstand dieses
Index von der jeweiligen Indexberechnungsstelle berechnet und verdéffentlicht
wird.

§3b
Basiswertabhéangige Verzinsung

Basiswertabhangige Verzinsung. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren  Nennbetrag ab [Verzinsungsbeginn (EB Ziffer 10) bzw letzten
Fixzinszahlungstag (EB Ziffer 15) einfigen einfliigen] [(der "Verzinsungsbeginn")]
(einschlief3lich) bis zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und
anschlielend von jedem Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zum unmittelbar
folgenden Zinszahlungstag (ausschlie3lich) langstens aber bis zum [Verzinsungsende
(EB ziffer 19) einfligen] (ausschlie3lich) wie folgt verzinst. Der Zinsbetrag (wie in [®]
definiert) ist [an jedem Zinszahlungstag (wie in [®] definiert) zahlbar] [an dem
folgenden Festgelegten Zinszahlungstag zahlbar: [Festgelegten Zinszahlungstag
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(EB Zziffer 21) einfugen].

(2/3) Basiswert. Die Verzinsung ist abhangig von der Entwicklung von [Basiswert bzw
Basiswertkorb (EB Ziffer 19) einfligen] (der "Basiswert"), allenfalls angepasst wie
folgt:

[Im Fall von nicht-indexabhéngiger Verzinsung (EB Ziffer 19) einflgen:

Nicht-indexabhéngige Verzinsung. Bei Schuldverschreibungen mit
basiswertabhéngiger Verzinsung, die nicht von der Entwicklung eines Index abhangt,
gilt folgende Regelung: Wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen kann es zu
Anderungen bei der Bestimmung oder Berechnung der Basiswerte kommen, die weder
von der Emittentin noch von den Anleiheglaubigern zu vertreten sind oder beeinflusst
werden koénnen. Diese Ereignisse wirden, wenn Kkeine Anpassung der
zugrundeliegenden Basiswerte erfolgen wiirde, zu einer Anderung der urspriinglich in
den Schuldverschreibungen vorgesehenen wirtschaftlichen Leistungsbeziehung
fuhren. Je nachdem, wie und wann diese Ereignisse eintreten, kénnte dies zum Vorteil
oder Nachteil der Emittentin oder der Anleiheglaubiger sein. Um von externen Faktoren
und Handlungen unabhangig zu sein, und um die urspringlich vereinbarte
Leistungsbeziehung auch nach Eintritt eines solchen Ereignisses zu gewabhrleisten,
stellen die nachfolgenden Regelungen sicher, dass bei Eintritt eines solchen externen
Ereignisses eine Anpassung des Basiswertes nach sachlichen Kriterien erfolgt. Fir
Basiswerte, die nicht aus einem Index (oder einem Korb von Indices) bestehen, gilt:

Falls mit Wirkung fur die Zeit vor oder zum Laufzeitende ein Anpassungsereignis (wie
oben definiert) hinsichtlich des Basiswertes oder eines oder mehrerer im Korb
enthaltener Basiswerte eintritt, wird die Emittentin dies unverziglich gemafl § 10
bekanntmachen. Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin angepasst,
um die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen wirtschaftlich so zu stellen, wie sie
ohne dieses Anpassungsereignis stehen wirden. Bei bérsenotierten Basiswerten wird
die Emittentin in der Regel Anpassungsmalfinahmen treffen, die den an der jeweiligen
Borse, an der die Basiswerte notieren, im Zusammenhang mit diesem
Anpassungsereignis  getroffenen  MalBnhahmen entsprechen. Wenn an der
Mafgeblichen Terminbdrse Options- oder Futures-Kontrakte auf die Basiswerte
notieren, kommt der Emittentin dabei kein Ermessen zu, vielmehr wird sie
An