


HINWEIS

Dieser Prospekt wurde ausschlieflich fur Zwecke des Verkaufes der Schuldverschreibungen in
Osterreich, Deutschland und Liechtenstein im Rahmen eines offentlichen Angebotes gemaR den
dafiir in diesen Landern geltenden Rechtsvorschriften erstellt. Er stellt kein Angebot zum Kauf und
keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Verkauf der Schuldverschreibungen an Per-
sonen in L&ndern, in denen ein solches Angebot oder eine Aufforderung ein Angebot zu stellen
Einschrankungen unterworfen oder unrechtméaRig ist, dar.

Personen in anderen Landern als Osterreich, Deutschland und Liechtenstein haben sich tiber fur sie
geltende Einschrankungen und Verbote eigenverantwortlich zu informieren und diese einzuhalten
(siehe auch Abschnitt ,,Verkaufsbeschrénkungen®).

Die Emittentin hat weder einen Vertriebspartner noch sonstige Dritte bevollmdchtigt, rechtsver-
bindliche Erkl&rungen in ihrem Namen abzugeben oder entgegenzunehmen, noch hat sie Vertriebs-
partner erméchtigt, Informationen zu erteilen, die nicht im Einklang mit diesem Prospekt stehen.
Rechtsverbindliche Erklarungen sind daher von der Emittentin selbst abzugeben und an diese zu
richten.

Die Aushéndigung des Prospekts oder ein Verkauf hierunter bedeuten unter keinen Umsténden,
dass die darin enthaltenen Angaben zu jedem Zeitpunkt nach dem Datum dieses Prospekts zutref-
fend sind. Insbesondere bedeuten weder die Aushéndigung dieses Prospekts noch der Verkauf oder
die Lieferung der Schuldverschreibungen, dass sich seit dem Datum dieses Prospekts, oder falls
dies fruher ist, das Datum auf das sich die entsprechende im Prospekt enthaltene Information be-
zieht, keine nachteiligen Anderungen ergeben haben oder Ereignisse eingetreten sind, die zu einer
nachteiligen Anderung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin fithren oder fiihren
kdnnen. Dies gilt ungeachtet der Verpflichtung der Emittentin, jeden wichtigen neuen Umstand
oder jede wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen
Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen konnten und die zwischen der Billi-
gung des Prospekts und dem endgultigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, wenn diese frii-
her eintritt, der Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt auftreten bzw. festgestellt wer-
den, in einem Nachtrag zum Prospekt bekannt gemacht werden miissen (gemal § 6 KMG).

Dieser Prospekt wurde ausschlieflich zu dem Zweck verfasst, ein offentliches Angebot der
Schuldverschreibungen zu ermdglichen. Die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben wurden
durch die Emittentin und die anderen in diesem Prospekt angegebenen Quellen zur Verfigung
gestellt. Die Vervielfaltigung und Verbreitung der Informationen zu einem anderen Zweck als dem
Erwerb der Schuldverschreibungen ist unzuléssig. Keine Person ist berechtigt, Angaben zu diesem
Angebot zu machen oder Erklarungen zu diesem Angebot abzugeben, die nicht in diesem Prospekt
enthalten sind. Falls derartige Angaben gemacht oder Erklarungen abgegeben werden, darf nicht
davon ausgegangen werden, dass diese von der Emittentin genehmigt wurden. Informationen oder
Zusicherungen, die im Zusammenhang mit dem Angebot, der Zeichnung oder dem Verkauf der
Schuldverschreibungen gegeben werden und die tber die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben
hinausgehen, sind ungultig.

Die Angaben in diesem Prospekt stellen keine rechtliche, wirtschaftliche oder steuerliche Beratung
dar und kdnnen diese nicht ersetzen. Es wird jedem Anleger ausdriicklich empfohlen, vor dem
Erwerb von Schuldverschreibungen eigene Berater zu konsultieren. Anleger sollten eine eigenstan-
dige Beurteilung der rechtlichen, steuerlichen, finanziellen und sonstigen Folgen der mit dem Er-
werb der Schuldverschreibungen verbundenen Risiken durchfuhren, zumal eine vollstdndige Bera-
tung eine genaue Kenntnis der personlichen Verhdltnisse eines Anlegers voraussetzt.

Dieser Prospekt wurde nach Malgabe der Anhdnge V und Xl gemalR der Verordnung (EG)
809/2004 der Kommission vom 29.4.2004 (,,Prospekt-VO*) erstellt. Dieser Prospekt wurde von
der FMA gebilligt.



Die Schuldverschreibungen wurden und werden weder gemaR dem Securities Act registriert wer-
den und noch von irgendeiner Behdrde eines US Bundesstaates oder gemal? den anwendbaren
wertpapierrechtlichen Bestimmungen von Australien, Kanada, Japan oder dem Vereinigten Konig-
reich registriert und dirfen weder in den Vereinigten Staaten noch fur oder auf Rechnung von US
Personen oder andere Personen, die in Australien, Kanada, Japan oder den Vereinigten Staaten
anséssig sind angeboten oder verkauft werden.

Dieser Prospekt enthalt unter der Rubrik "Zusammenfassung des Prospekts"”, "Risikofaktoren™ und
an weiteren Stellen Aussagen, die zukunftsgerichtete Aussagen sind oder als solche gedeutet wer-
den konnen. Solche zukunftsgerichteten Aussagen schlieBen alle Themen ein, die keine histori-
schen Tatsachen sind sowie Aussagen uber die Absichten, Ansichten oder derzeitigen Erwartungen
der Emittentin, die unter anderem das Ergebnis der Geschaftstatigkeit, die finanzielle Lage, die
Liquiditat, Ausblick, Wachstum, Strategien und die Dividendenpolitik sowie den Industriezweig
und die Markte, in denen die Emittentin tatig ist, betreffen.

Der Prospekt wurde auf Grundlage der zum Erstellungsdatum geltenden Rechtslage und Praxis der
Rechtsanwendung erstellt. Diese kdnnen sich jederzeit, auch zum Nachteil der Anleger, &ndern.

Die Schuldverschreibungen wurden geméaR der zum Zeitpunkt ihrer Emission in Osterreich
geltenden Rechtslage erstellt. GemaR § 1031 BWG ist Erganzungskapital, das entsprechend
den Anforderungen von § 23 Abs. 7 Z 2 BWG idF BGBI | Nr 66/2009 begeben und nicht an
die Erfordernisse des § 23 Abs. 7 Z 2 BWG idF BGBI | Nr 152/2009 angepasst wurde, langs-
tens bis zum 31.12.2024 aufsichtsrechtlich als Erganzungskapital anrechenbar. Es wird
darauf hingewiesen, dass eine Anpassung der Erganzungskapitals gemaR
BGBI I Nr 152/2009 nicht vorgenommen wurde. Zinsen auf Erganzungskapital werden da-
her nur ausbezahlt, sofern diese im Jahrestiberschuss (vor Ricklagenbewegung) Deckung
finden.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

In manchen Fallen kénnen diese zukunftsgerichteten Aussagen an der Verwendung von zukunfts-
gerichteten Ausdriicken, wie beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten",
"beabsichtigen”, "abzielen", "kdnnen", "werden", "planen”, "fortfahren" oder "sollen" oder im
jeweiligen Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucks-
weise oder durch die Erdrterung von Strategien, Planen, Zielen, zukinftigen Ereignissen oder Ab-
sichten erkannt werden. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthal-
ten bestimmte Ziele. Sie konnen auch Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, mitein-
schlieBen. Zukunftsgerichtete Aussagen sind keine Zusicherungen einer kunftigen Wertentwick-
lung oder Zielerreichung. Potentielle Anleger sollten daher kein Vertrauen in diese zukunftsgeric h-
teten Aussagen legen.

Ihrer Natur nach umfassen zukunftsgerichtete Aussagen bekannte und unbekannte Risiken sowie
Unsicherheiten, da sie sich auf Ereignisse und Umstande beziehen, die in der Zukunft eintreten
oder nicht eintreten kdnnen. Manche dieser Faktoren, werden, wenn sie nach Ansicht der Emitten-
tin wesentlich sind, im Abschnitt "Risikofaktoren™ genauer beschrieben. Sollte ein oder mehrere
der in diesem Prospekt beschriebenen Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde liegen-
den Annahmen als unrichtig herausstellen, kénnen die tatsdchlichen Ertrdge 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.
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DURCH VERWEIS AUFGENOMMENE DOKUMENTE

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit den folgenden Abschnitten der nachstehend bezeichneten
Dokumente zu lesen, die bereits verdffentlicht wurden oder gleichzeitig mit diesem Prospekt vero f-
fentlicht werden und die durch Verweis in diesen Prospekt einbezogen sind und einen integrieren-

den Bestandteil dieses Prospekts bilden:

Gepriufter Konzernabschluss der
Emittentin zum 31.12.2009

Dokument

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz zum 31.12.2009
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals

Konzernkapitalflussrechnung
Anhang zum Konzernabschluss fir das
Geschaftsjahr 2009

Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifer

Geprifter Konzernabschluss der
Emittentin zum 31.12.2010

Dokument

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz zum 31.12.2010
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals

Konzernkapitalflussrechnung
Anhang zum Konzernabschluss fir das
Geschaftsjahr 2010

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifer

Ungeprufter konsolidierter Halbjahresbericht

der Emittentin zum 30.06.2011

Dokument

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung
Konsolidierte Bilanz

Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals
Konzernkapitalflussrechnung

Anhang zum Halbjahresbericht zum 30.06.2011

Verweis auf Seite
75
76
78
79

80-147
154-155

Verweis auf Seite
53
54
55
56

57-114
122-123

Verweis auf Seite

Es wird darauf hingewiesen, dass die Teile des Geschéaftsberichts 2009 und 2010 und des Halbjah-
resberichts zum 30.06.2011 die nicht ausdriicklich in den Tabellen oben angefiihrt sind, nicht durch
Verweis in diesen Prospekt einbezogen sind. Diese nicht durch Verweis in den Prospekt einbezoge-
nen Informationen sind entweder fiir die Anleger nicht relevant oder bereits an anderer Stelle im

Prospekt enthalten.

Die durch Verweis in diesem Prospekt einbezogenen Dokumente sind auch auf der Website der
Emittentin unter "http://www.volksbank-vorarlberg.at/services/downloads* verdffentlicht. Papierver-
sionen des Prospekts und etwaiger Nachtrage und die durch Verweis in diesem Prospekt einbezogene
Dokumente sind am Sitz der Emittentin zu den tiblichen Geschaftszeiten kostenlos erhaltlich.



NACHTRAGE ZUM PROSPEKT

Die Emittentin ist gemaR den Bestimmungen der Prospektrichtlinie und der diese entsprechend
umsetzenden 6sterreichischen Vorschriften dazu verpflichtet, einen Nachtrag zu diesem Prospekt
zu erstellen und der FMA und dem Bdrseunternehmen, das die Mérkte betreibt, an denen die
Schuldverschreibungen notieren, die gesetzlich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nachtrags
zukommen zu lassen, falls wahrend der Laufzeit des Prospekts ein wichtiger neuer Umstand, eine
wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben,
die die Beurteilung der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten und die zwischen der Billi-
gung des Prospekts und dem endgultigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, wenn diese fri-
her eintritt, der Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt, auftreten bzw. festgestellt wer-
den.

INFORMATIONSQUELLEN

Die in diesem Prospekt enthaltenen Finanzkennzahlen zum Geschéaft der Emittentin wurden, soweit
nicht anders angegeben, den gepriften Konzernabschlissen der Emittentin fiir die Geschéftsjahre
2009 und 2010 und dem Halbjahresbericht zum 30.06.2011, die durch Verweis in diesen Prospekt
einbezogen sind und einen integrierenden Bestandteil dieses Prospekts bilden, entnommen.



ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS
Warnhinweise

Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zum Prospekt zu lesen und jede Entscheidung, in Schuldver-
schreibungen zu investieren, sollte sich auf die Priifung des gesamten Prospekts stiitzen. Anleger sollten
daher den gesamten Prospekt sorgféltig lesen und jede Entscheidung, in Schuldverschreibungen zu
investieren, sollte auf einer Prufung des gesamten Prospekts basieren, einschlieflich der durch Verweis
in diesen Prospekt aufgenommenen Dokumente, der unter “Risikofaktoren* genannten Angelegenheiten
und der Bedingungen der Schuldverschreibungen. Die Emittentin haftet fiir die Zusammenfassung die-
ses Prospekts jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefihrend, unrichtig oder wider-
sprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird. Fir den Fall,
dass vor einem Gericht Anspruche auf Grund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend
gemacht werden, konnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Vertragsstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Uberset-

zung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Die Schuldverschreibungen

Form der Schuldverschrei-
bungen

Ausgabekurs

Waéhrung
Laufzeiten

Stickelung

Verzinsung der Schuldver-
schreibungen

Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber. Jede Schuld-
verschreibung ist durch eine auf den Inhaber lautende Sammelur-
kunde ohne Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhéndigen Un-
terschriften zweier ordnungsgemaR bevollméchtigter Vertreter der
Emittentin tragt.

Jede Sammelurkunde wird so lange von der OeKB als Wertpapier-
sammelbank verwahrt, bis sémtliche Verbindlichkeiten der Emit-
tentin aus den Schuldverschreibungen erfillt sind. Den Anlegern
stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Sammelurkunde zu,
die gemaR den Regelungen und Bestimmungen der Wertpapier-
sammelbank und der anwendbaren Gesetze (ibertragen werden
kdnnen.

Diese Schuldverschreibungen wurden als Daueremissionen, bei
denen Schuldverschreibungen im Ermessen der Emittentin grund-
satzlich wahrend der gesamten (oder einem Teil der) Laufzeit der
jeweiligen Schuldverschreibungen zur Zeichnung zur Verfiigung
stehen, begeben. Im Falle von Daueremissionen ist die Emittentin
berechtigt, den Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der Stiicke jeder-
zeit aufzustocken oder zu reduzieren.

Die Schuldverschreibungen wurden zu ihrem Nennbetrag oder mit
einem Aufschlag oder Abschlag auf den Nennbetrag ausgegeben.

Der Ausgabekurs der Schuldverschreibungen wurde fur den Be-
ginn der Zeichnungsfrist in den Anleihebedingungen der Schuld-
verschreibungen angegeben und wird danach fortlaufend von der
Emittentin nach Malgabe der zum jeweiligen Ausgabezeitpunkt
vorherrschenden Marktbedingungen angepasst.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Schilling und Euro, wie in
den jeweiligen Anleihebedingungen festgelegt.

Die Schuldverschreibungen weisen eine unbegrenzte Laufzeit auf.

Die Schuldverschreibungen wurden entsprechend der in den jewei-
ligen Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen festgelegten
Stickelungen ausgegeben.

Schuldverschreibungen mit einem variablen Kupon werden gemaR
den Bestimmungen der jeweiligen Bedingungen der Schuldver-
schreibungen in Abhéngigkeit von der Sekundarmarktrendite
(,SMR*) verzinst.



Zinsperioden und Zinssatze

Ruckzahlung

Besteuerung

Rang der Schuldverschrei-
bungen

Verwendung des Emissionser-
[6ses

Borsenotiz und Zulassung
zum Handel

Anwendbares Recht

Gerichtsstand

Die Lange der Zinsperioden fir die Schuldverschreibungen und
der jeweils anwendbare Zinssatz oder seine Berechnungsmethode
kdnnen sich von Zeit zu Zeit &ndern oder unverandert bleiben, wie
in den jeweiligen Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen
festgelegt.

Die Schuldverschreibungen haben eine unbegrenzte Laufzeit und
sind daher mit keinem Endfélligkeitstag ausgestattet.

Das eingezahlte Kapital wird der Emittentin fiir eine Dauer von
acht Jahren ab Valutatag unter Ausschluss einer ordentlichen und
aulerordentlichen Kiindigungsrechts zur Verfligung gestellt. Nach
Ablauf dieser acht Jahre ist eine Kundigung seitens der Ergén-
zungskapitalschuldnerin und der Ergdnzungskapitalgldubiger unter
Einhaltung einer dreijahrigen Kiindigungsfrist méglich

Im Falle einer Kindigung erfolgt die Riickzahlung - sofern nicht
Nettoverluste zum Abzug zu bringen sind - zum Nennwert, wie in
den jeweiligen Anleihebedingungen festgelegt wird.

Alle Kapital- und Zinszahlungen im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen erfolgen frei und ohne Einbehalt oder Ab-
zug jener Steuern, Abgaben oder Gebiihren, die von der Republik
Osterreich oder einer Steuerbehorde der Republik Osterreichs im
Wege des Einbehalts oder des Abzuges auferlegt, einbehalten oder
erhoben werden, und deren Einbehalt oder Abzug der Emittentin
obliegt.

Die Schuldverschreibungen sind Erganzungskapital-
Schuldverschreibungen. Die Verpflichtung der Emittentin auf-
grund von Ergénzungskapital-Schuldverschreibungen stellen unbe-
sicherte, nachrangige Verpflichtungen dar.

Der Erlds aus den Schuldverschreibungen diente der Beschaffung
von Primarmitteln, der Refinanzierung an Handel- und Gewerbe-
treibende und an Private sowie der Refinanzierung der Ausleihun-
gen und der allgemeinen Geschaftstatigkeit der Emittentin.

Einzelne Schuldverschreibungen, die unter diesem Prospekt of-
fentlich angeboten werden, sind zum Amtlichen Handel der Wie-
ner Borse zugelassen. Derzeit sind vergleichbare Schuldverschrei-
bungen der Emittentin am Amtlichen Handel und im MTF der
Wiener Borse zugelassen.

Die Schuldverschreibungen unterliegen 0sterreichischem Recht
unter Ausschluss seiner Verweisungsnormen.

Anleger werden darauf hingewiesen, dass sich die gesetzlichen
Angaben zu den Schuldverschreibungen auf die zum Zeitpunkt der
jeweiligen Emission in Osterreich geltende Rechtslage beziehen.

Klagen eines Anlegers gegen die Emittentin im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen sind bei dem sachlich zusténdigen
Gericht Feldkirch einzubringen. Sind die Anleger Verbraucher im
Sinne des Konsumentenschutzgesetzes, kdnnen diese ihre Anspri-
che auch bei allen anderen gesetzlich zustdndigen Gerichten gel-
tend machen.



Zusammenfassung der Risikofaktoren

Potentielle Anleger sollten sorgfaltig die Risiken abwégen, die mit einem Investment in jeder Art
von Schuldverschreibungen verbunden sind, bevor sie eine Investitionsentscheidung treffen. Der
Eintritt jedes der in den Risikofaktoren beschriebenen Ereignisse kann die Fahigkeit der Emittentin
beeintrachtigen, ihre Verpflichtungen gegeniber den Anlegern aus den Schuldverschreibungen zu
erfillen und/oder sie kdnnten sich nachteilig auf den Marktwert und Handelspreis der Schuldver-
schreibungen oder die Rechte der Anleger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen aus-
wirken und als Ergebnis kdnnten die Anleger einen Teil ihres Investments oder ihr gesamtes In-
vestment verlieren. Potentielle Anleger sollten daher zwei Hauptkategorien von Risiken abwégen,
namlich (i) Risiken in Zusammenhang mit der Emittentin, und (ii) Risiken in Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen.

Jeder potentielle Anleger sollte, bevor er sich dafur entscheidet in aus dem Prospekt emittierte
Schuldverschreibungen zu investieren, eine eigene griindliche Analyse durchfiihren (insbesondere
eine eigene Finanz-, Rechts- und Steueranalyse).

Risiken in Bezug auf die Emittentin und ihre Geschéaftstatigkeit

e  Der Verkauf der indirekten Beteiligungen der Emittentin an der Juricon Treuhand Anstalt und
der Eco Wirtschaftstreuhand Anstalt wird wesentliche negative Auswirkungen auf die Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben.

e  Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds des OGV auf
einzelne oder alle anderen Mitglieder des OGV negativ auswirken (Gruppenrisiko). Das Rating des
Volksbanken-Verbunds kann ausgesetzt, herabgestuft oder zuriickgezogen werden.

o Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrdge daraus konnen sinken (Beteili-
gungsrisiko).

e Die Emittentin ist einem Kreditrisiko ausgesetzt, welches dem Risiko des teilweisen oder
vollstdndigen Zinsverlustes und/oder des Verlustes des von der Gegenpartei zu erbringenden Rick-
zahlungsbetrages entspricht (Kreditrisiko).

e  Marktrisiken kdnnen eine Wertminderung der Vermogenswerte der Emittentin zur Folge ha-
ben und ihre Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen (Marktrisiko).

e  Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzuldnglichkeiten oder dem Versagen
interner Prozesse, Menschen, Systemen oder externen Ereignissen, gleich ob diese beabsichtigt
oder zufallig oder durch natirrliche Gegebenheiten verursacht werden (operatives Risiko).

e Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind dem Risiko
von Wertverlusten ihrer Immobilienportfolios ausgesetzt (Immobilienrisiko).

e  Zinsschwankungen kdnnen das operative Ergebnis des Volksbhank Vorarlberg Konzerns nega-
tiv beeinflussen.

e  Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine firr die Emittentin glinstigen Finanzierungsmo g-
lichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfligung stehen.

e Die Emittentin und Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind Wahrungsrisiken
ausgesetzt, da ein Teil der Aktivitaten, Vermdgenswerte und Kunden sich auRerhalb der Eurozone
befindet.

o Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen einem Liquiditatsrisiko.
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e  Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern von wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten anderer grofRer Finanzinstitute direkt betroffen werden.

e In Osterreich und den anderen Landern, in denen der Volksbank Vorarlberg Konzern tatig ist,
ist der Konkurrenzkampf hart und kann sich in Zukunft noch wesentlich verscharfen.

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

e  Anderungen bestehender oder neue Gesetze und/oder Verordnungen in den Landern, in denen
der Volksbank Vorarlberg Konzern tétig ist, konnen wesentliche Auswirkungen auf sein operatives
Ergebnis haben.

e Die Stabilitatsabgabe und die Sonderstabilitatsabgabe fiir 6sterreichische Kreditinstitute kénn-
ten die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

e  Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung. Inhaber von Schuldverschreibungen
mit einer variablen Verzinsung tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und ungewisser Zins-
ertrage.

o Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger eine geeignete Kapitalanlage.

e  Zinssatzniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken grundséatzlich tglich und daher &n-
dert sich in Folge auch der Wert der Schuldverschreibungen taglich (Zinssatzrisiko).

e Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil oder zur Ganze nicht in der Lage ist,
flr die Schuldverschreibungen Zins- und/oder Ruckzahlungen zu leisten (Kreditrisiko).

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

e Aufgrund von Inflation kann die tatsachliche Rendite einer Anlage verringert werden (Inflati-
onsrisiko).

e  Es gibt keine Sicherheit dafiir, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liquider Sekun-
dérmarkt entwickeln wird, noch dafir, dass dieser gegebenenfalls bestehen bleibt. Auf einem illi-
quiden Markt ist der Anleger unter Umsténden nicht in der Lage, seine Schuldverschreibungen zu
einem angemessenen Marktpreis zu verkaufen (Liquiditétsrisiko).

. Inhaber von borsenotierten Schuldverschreibungen unterliegen dem Risiko, dass der Handel
mit den Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbrochen oder beendet wird.

. Inhaber von Schuldverschreibungen kdnnen bei Verkauf der Schuldverschreibungen einem
Marktpreisrisiko ausgesetzt sein (Marktpreisrisiko).

e  Es besteht ein Risiko, dass Inhaber von Schuldverschreibungen nicht in der Lage sind, Erldse
aus den Schuldverschreibungen so zu reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag erzielen (Wieder-
veranlagungsrisiko).

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

e  Anleger mussen sich auf die Funktionsfahigkeit des jeweiligen Clearingsystems verlassen.
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e Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen sollten sorgféltig
bedacht werden.

e  Die Schuldverschreibungen unterliegen dsterreichischem Recht, und Anderungen in den gel-
tenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kdnnen negative Auswirkungen
auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die Anleger haben.

e  Forderungen gegen die Emittentin auf Riickzahlung verjahren, sofern sie nicht binnen dreiRig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden.

e  Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenommen, erhéht
dies das Verlustrisiko.

Risiken in Zusammenhang mit Ergdnzungskapital-Schuldverschreibungen
e Risiko der Nichtanrechenbarkeit von Ergéanzungskapital.

o Die laufenden Ertrége aus den Schuldverschreibungen sind vom Geschaftserfolg der Emitten-
tin abhangig.

e  Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen werden bei Liquidation nur erfillt, nachdem
alle nicht-nachrangigen Forderungen von Glaubigern der Bank vollstdndig bedient wurden.

e Rickzahlung vor Liquidation erfolgt nur unter anteiligem Abzug von Verlusten.
Risiken in Zusammenhang mit Interessenkonflikten

e Risiken von potentiellen Interessenskonflikten von Organmitgliedern der Emittentin.
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Zusammenfassung der Beschreibung der Emittentin
Allgemein

Die Emittentin ist eine eingetragene Genossenschaft, die im Registergericht des Landesgerichts als
Handelsgericht Feldkirch unter der Firma ,,Volksbank Vorarlberg e. Gen.* zu FN 58848 t eingetra-
gen ist. Das zustdndige Registergericht ist das Landesgericht als Handelsgericht Feldkirch. Ihre
Geschiftsanschrift lautet Ringstrale 27, 6830 Rankweil, Osterreich. Der Vorstand der Emittentin
besteht aus vier Mitgliedern und der Aufsichtsrat aus funf Mitgliedern.

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter. Weiters sind Partizipations-
scheininhaber beteiligt.

Geschaftsanteile zum 30.06.2011

Anzahl der Mitglieder 7.805
Gezeichnete Geschéaftsanteile 4 15 EUR 12.685
Insgesamt EUR 190.275,00

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Partizipationsscheine

Die Emittentin hat insgesamt 380.000 Stiick Partizipationsscheine emittiert:
Per 30.06.2011 sind diese wie folgt verteilt:

Kunden der Emittentin 360.634 Stk
Nostrobestand 8.289 Stk
Kunden bei Fremdbanken 11.077 Stk
Insgesamt 380.000 Stk

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Finanzinformation

Die nachstehenden Finanzinformationen sind dem ungepriiften konsolidierten Zwischenfinanzbe-
richt zum 30.06.2011 und den gepruften konsolidierten Konzernabschllissen der Emittentin zum
31.12.2010 und zum 31.12.2009 entnommen:

Zum 30. Juni Zum 31. Dezember

In EUR Tausend 2011 ungeprift 2010 geprift 2009 geprift
Summe der Aktiva 2.444.626 2.478.930 2.415.706
Zinstiberschuss 17.027 35.298 40.800
Ergebnis der gewdhnlichen Ge-

schaftstatigkeit 3.210 1.320 253
Konzernjahresuberschuss/ Perio-

denergebnis 2.669 1.592 67

Geschaftstbersicht

Die Emittentin ist eine Universalbank und bietet selbst oder tber ihre Tochtergesellschaften umfas-
sende Bankdienstleistungen fir Privatkunden, Firmenkunden und ihre Partner an. Weiters bietet
der Volksbank Vorarlberg Konzern Immobilienvermittlung, Leasingprodukte und Versicherungslo-
sungen im Personen- und Sachversicherungsbereich sowie damit verbundene Dienstleistungen an.
Die Geschéfte der Emittentin sind in den folgenden Abteilungen organisiert:

Unternehmen;

Retail;

Eigenemission und

Private Banking.
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RISIKOFAKTOREN
Allgemeines

Potentielle Anleger sollten die unten angeflihrten Risiken sowie alle anderen Informationen in
diesem Prospekt, wie auch jene der Endglltigen Bedingungen sorgfaltig abwégen, bevor sie sich
dazu entscheiden, in Schuldverschreibungen zu investieren. Jeder Risikofaktor kann erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéfte, Tatigkeiten, Finanzlage oder Aussichten der Emitten-
tin haben, was wiederum erheblich nachteilige Auswirkungen auf Kapital- und Zinszahlungen an
die Anleger im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen haben kdnnte. Weiters kénnte sich
jedes Risiko negativ auf den Marktwert und Handelskurs der Schuldverschreibungen oder die
Rechte der Anleger aus den Schuldverschreibungen auswirken, und in Folge kénnten die Anleger
einen Teil ihres Investments oder das gesamte Investment verlieren.

Potentielle Anleger sollten folgende Arten von Risiken abwégen: (i) Risiken in Bezug auf die Emit-
tentin und ihre Geschéftstatigkeit, (ii) Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen (iii) Risiken
in Zusammenhang mit Erganzungskapital-Schuldverschreibungen und (iv) Risiken in Zusammen-
hang mit Interessenskonflikten.

Potentielle Anleger sollten sich bewusst sein, dass die unten beschriebenen Risiken nicht die einzi-
gen Risiken sind, die die Emittentin und die Schuldverschreibungen betreffen. Die Emittentin hat
nur jene Risiken beschrieben, die fur sie erkennbar sind und von ihr als wesentlich erachtet wur-
den. Zusétzliche, fur die Emittentin derzeit nicht erkennbare oder von dieser nicht als wesentlich
eingestufte Risiken kdnnen durchaus bestehen und jedes dieser Risiken kann die oben beschriebe-
nen Auswirkungen haben. Weiters sollten sich potentielle Anleger bewusst sein, dass die Ereignis-
se, wie sie in diesem Abschnitt beschrieben sind, gleichzeitig auftreten kdnnen, was die nachteili-
gen Auswirkungen verstarken konnte. Sollten sich einer oder mehrere der unten stehenden Risiko-
faktoren verwirklichen, kénnte sich dies auf erhebliche Art und Weise nachteilig auf den Gewinn,
das Geschaft und die finanzielle Position der Emittentin und auf das Gewinnpotential der Schuld-
verschreibungen auswirken.

Bevor die Entscheidung, in unter dem Prospekt emittierte Schuldverschreibungen zu investieren
gefallt wird, sollte ein potentieller Anleger eine grundliche eigene Analyse durchfiihren, insbeson-
dere eine eigene Finanz-, Rechts- und Steueranalyse, da die Beurteilung der Eignung eines Invest-
ments in Schuldverschreibungen aus dem Prospekt fur den potentiellen Anleger sowohl von seiner
entsprechenden Finanz- und Allgemeinsituation wie auch von den besonderen Bedingungen der
jeweiligen Schuldverschreibungen abhéngt. Bei mangelnder Erfahrung in Bezug auf Finanz-, Ge-
schafts- und Investmentfragen, die es nicht erlauben, solch eine Entscheidung zu fallen, sollte der
Anleger fachmannischen Rat bei seinem Finanzberater einholen, bevor eine Entscheidung hinsicht-
lich der Eignung eines Investments in die Schuldverschreibungen gefasst wird.

Risiken in Bezug auf die Emittentin und ihre Geschéaftstatigkeit

Der Verkauf der indirekten Beteiligungen der Emittentin an der Juricon Treuhand Anstalt
und der Eco Wirtschaftstreuhand Anstalt wird wesentliche negative Auswirkungen auf die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Der Emittentin wurde im Jahr 2011 per Bescheid von der FMA aufgetragen, die indirekte Beteili-
gung an der Juricon Treuhand Anstalt bis zum 30.09.2011 zu verkaufen. Im Mai 2011 wurde diese
indirekte Beteiligung verkauft. Im Zuge dieses Verkaufsprozesses wurde ebenfalls die indirekte
Beteiligung an der Eco Wirtschaftstreuhand Anstalt verkauft. Da der Erlds aus dem Verkauf der
Beteiligungen unterhalb der Buchwerte der Beteiligungen liegt, wird der Verkauf nachteilige Aus-
wirkungen auf das Konzernergebnis fiir das Jahr 2011 haben.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds des OGV auf

einzelne oder alle anderen Mitglieder des OGV negativ auswirken (Gruppenrisiko). Das Ra-
ting des Volksbanken-Verbunds kann ausgesetzt, herabgestuft oder zuriickgezogen werden.
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Aufgrund des innerhalb des Volksbanken-Sektors bestehenden Solidaritatsprinzips besteht das
Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds des OGV auf einzelne oder alle
anderen Mitglieder des OGV - also auch auf die Emittentin als Mitglied des OGV — negativ aus-
wirken. Auch das einheitliche Auftreten des Volksbanken-Sektors auf dem Markt und die Wahr-
nehmung des einzelnen Mitglieds des OGV als Teil des Volkshanken-Sektors kdnnen dazu fiihren,
dass negative Entwicklungen, welcher Art auch immer, bei einem Mitglied des OGV alle anderen
Mitglieder des OGV wirtschaftlich negativ beeinflussen. Der Volkshanken-Verbund hat fir seine
Kreditinstitute ein Rating erhalten. Die Ratingagentur kann ein Rating insbesondere aussetzen,
herabstufen oder zuriickziehen. Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder Zuruckziehung kann
den Marktwert und den Kurs der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen oder negative Aus-
wirkungen auf die Refinanzierungsmoglichkeiten der Emittentin haben, insbesondere den Zugang
zu Kapital erschweren und damit die Finanzierungskosten erhéhen.

Der Wert der Beteiligungen der Emittentin und ihre Ertrage daraus konnen sinken (Beteili-
gungsrisiko).

Die Emittentin halt direkte und indirekte Beteiligungen an Gesellschaften, insbesondere an der
OVAG. Es besteht daher das Risiko, dass aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten Wertbe-
rechtigungen und/oder Abschreibungen von Beteiligungen vorgenommen werden missen und Er-
trédge aus den Beteiligungen sinken oder ausbleiben. Diese Wertberichtigungen und/oder Abschrei-
bungen kénnen sich negativ auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Ertrage der Emittentin aus ihren Beteiligungen kénnen aufgrund widriger Marktbedingungen, wie zB
ein Einbruch von Marktpreisen fur Anteile an Unternehmen eines bestimmten Sektors, in dem die Emit-
tentin veranlagt ist, oder aufgrund unvorteilhafter wirtschaftlicher Bedingungen, wie beispielsweise hohe
Marktzinssétze, sinken oder ausbleiben.

Die Emittentin ist einem Kreditrisiko ausgesetzt, welches dem Risiko des teilweisen oder voll-
standigen Zinsverlustes und/oder des Verlustes des von der Gegenpartei zu erbringenden
Rickzahlungsbetrages entspricht (Kreditrisiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind einer Reihe von Gegenpartei- und
Kreditrisiken ausgesetzt. Dritte, die der Emittentin oder anderen Gesellschaften des Volksbank
Vorarlberg Konzerns Geld, Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte schulden, sind unter Um-
stdnden aufgrund von Insolvenz, Liquiditdtsmangel, wirtschaftlichen Abschwingen oder Wertver-
lusten von Immobilien, Betriebsausfallen oder sonstigen Grinden nicht in der Lage, ihren Zah-
lungs- oder sonstigen Verpflichtungen nachzukommen.

Das Kreditrisiko ist typischerweise das fir Banken wichtigste Risiko, da es sowohl bei Standard-
bankprodukten, wie etwa bei Krediten, Diskont- und Garantiegeschéften, als auch bei gewissen
Produkten, wie etwa Derivaten (zB Futures, Swaps und Optionen) sowie Wertpapierpensionsge-
schaften und Wertpapierleihe auftritt und daher von einer Vielzahl von Transaktionen stammen
kann, einschlielich aller Geschaftsarten, die die Emittentin betreibt. Das Schlagendwerden des
Kreditrisikos kann die Ertrags- und Finanzlage der Emittentin beeintrachtigen und folglich ihre
Fahigkeit Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten.

Das Kreditrisiko umfasst auch das L&nderrisiko; dabei handelt es sich um das Risiko, dass eine
ausléndische Gegenpartei trotz Zahlungsfahigkeit nicht in der Lage ist, geplante Zins- oder Til-
gungszahlungen zu leisten, da beispielsweise die zustdndige Zentralbank nicht (ber ausreichende
ausléndische Zahlungsreserven verfiigt (6konomisches Risiko) oder aufgrund einer Intervention der
entsprechenden Regierung (politisches Risiko).

Potentielle Schuldverschreibungsinhaber sollten sich bewusst sein, dass die Emittentin in jedem
ihrer Geschaftsbereiche dem Kreditrisiko ausgesetzt ist und dass das Schlagendwerden des Kredit-
risikos ihre Fahigkeit zur Leistung von Zahlungen auf die Schuldverschreibungen verringern kénn-
te und auch den Kurs der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kénnte.
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Marktrisiken kénnen eine Wertminderung der Vermdgenswerte der Emittentin zur Folge
haben und ihre Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen (Marktrisiko).

Schwankungen auf den Aktien- und Anleihemérkten kénnen den Marktwert und die Liquiditét der
Emittentin und der Vermdgenswerte des Volksbank Vorarlberg Konzerns beeinflussen. Der Wert
des Immobilienbesitzes des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegt ebenfalls den Preisschwan-
kungen am Immobilienmarkt. Derartige Entwicklungen kénnen sich auch auf die im Investment
Banking-Geschéaft der Emittentin erwirtschafteten Ertrdge negativ auswirken und kodnnten ihre
Finanz- und Ertragslage und folglich ihre Fahigkeit zur Bedienung der Zahlungsverpflichtungen im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen wesentlich beeintrachtigen.

Wenn das Marktrisiko schlagend wird, kdnnte die Emittentin dazu gezwungen sein, ihre Vermo-
genswerte im hohen MaR abzuschreiben. Dies kdnnte einen wesentlichen nachteiligen Einfluss auf
die Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und folglich ihre F&higkeit, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten, wesentlich schmélern sowie den Kurs der Schuldverschreibun-
gen wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzulénglichkeiten oder dem Versagen
interner Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignissen, gleich ob diese beabsichtigt
oder zufallig oder durch nattirliche Gegebenheiten verursacht werden (operatives Risiko).

Die Emittentin ist aufgrund moglicher Unzulénglichkeiten oder des Versagens interner Kontrollen,
Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese beabsichtigt oder zuféallig
oder durch naturliche Gegebenheiten verursacht werden, verschiedenen Risiken ausgesetzt, die
erhebliche Verluste verursachen kénnen. Solche operative Risiken beinhalten das Risiko des uner-
warteten Verlustes in Folge von einzelnen Ereignissen, die sich unter anderem aus fehlerhaften
Informationssystemen, unzureichenden Organisationsstrukturen oder ineffektiven Kontrollmecha-
nismen ergeben. Derartige Risiken beinhalten auerdem das Risiko héherer Kosten oder des Ver-
lustes aufgrund allgemein unvorteilhafter wirtschaftlicher oder handelsspezifischer Trends. Auch
Reputationsschaden, die die Emittentin aufgrund eines dieser Ereignisse erleidet, fallen in diese
Risikokategorie.

Das operative Risiko wohnt allen Téatigkeiten der Emittentin inne und kann nicht ausgeschaltet
werden. Potentielle Investoren sollten sich insbesondere dessen bewusst sein, dass die Emittentin,
wie jede andere Bank, zunehmend von hochentwickelten IT-Systemen abhéngig ist. 1T-Systeme
sind anfallig fir verschiedene Probleme, wie beispielsweise Viren, Hacking, physische Beschadi-
gung von IT-Zentralen und Soft- bzw. Hardwareproblemen.

Weiters ist die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin stark von ihrem Management und von
Schlisselpersonen abhéngig. Es besteht das Risiko, dass derzeitige Mitglieder des Managements
und Schlusselpersonal in Zukunft der Emittentin nicht mehr zur Verfugung stehen. Weiters kdnnte
es der Emittentin schwer fallen, neues Schlisselpersonal anzuwerben.

Das Schlagendwerden von operativem Risiko kdnnte zu unerwartet hohen Verlusten fihren und
folglich die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, schmé-
lern sowie den Kurs der Schuldverschreibungen wesentlich negativ beeinflussen.

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

Durch Marktpreisschwankungen und marktbedingte Anderungen der Immobilienrenditen kann es
zu Wertverlusten der Immobilienportfolios der Emittentin und der anderen Gesellschaften des
Volksbank Vorarlberg Konzerns kommen. Dies betrifft insbesondere das im Rahmen des Asset-
Managements eingegangene Immobilienrisiko. Ein Wertverlust des Immobilienportfolios kann
wesentliche negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und die Finanzergebnisse des
Volksbank Vorarlberg Konzerns haben.
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Zinsschwankungen kénnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg Konzerns ne-
gativ beeinflussen.

Anderungen des Zinsniveaus (einschlieBlich Anderungen der Differenz zwischen dem Niveau
kurz- und langfristiger Zinsen) kénnen das operative Ergebnis und die Refinanzierungskosten des
Volksbank Vorarlberg Konzerns wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fur die Emittentin glinstigen Finanzierungsmog-
lichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfugung stehen.

Die Finanzierungsmoglichkeiten der Emittentin hdngen zu einem grofRen Teil von der Begebung
von Retail-Schuldverschreibungen an nationalen und internationalen Kapitalmérkten ab. Die Fa-
higkeit der Emittentin derartige Finanzierungsmoglichkeiten auch in Zukunft zu gunstigen wirt-
schaftlichen Bedingungen vorzufinden, hangt von der wirtschaftlichen Entwicklung und Lage der
Emittentin und dartber hinaus von marktbedingten Faktoren, wie etwa des Zinsniveaus, der Ver-
flgbarkeit liquider Mittel oder der Lage anderer Finanzinstitute ab, auf die die Emittentin keinen
Einfluss hat, wie etwa die aktuellen Marktbedingungen. Es gibt keine Garantie, dass der Emittentin
in Zukunft guinstige Finanzierungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen und,
wenn es der Emittentin nicht gelingt, giinstige Finanzierungsmdglichkeiten auf dem Kapitalmarkt
zu finden, konnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf ihre Finanzlage und folglich ihre
Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben.

Die Emittentin und Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind Wéhrungsrisi-
ken ausgesetzt, da ein Teil der Aktivitaten, Vermdgenswerte und Kunden sich auBerhalb der
Eurozone befindet.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern verfligen ber Vermdgenswerte, Geschafts-
tatigkeiten und Kunden auBerhalb der Eurozone und unterliegen daher einem Fremdwé&hrungsrisi-
ko, d.h. dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern den Wert dieser Vermdgens-
werte und/oder auBerhalb der Eurozone erwirtschaftete Ertrdge aufgrund einer Abwertung der ent-
sprechenden Wahrung gegenlber dem Euro abschreiben missen, was sich erheblich negativ auf
ihre Geschéfte, Tatigkeiten, Finanzlage und Aussichten auswirken konnte und folglich einen we-
sentlichen nachteiligen Effekt auf die Hohe der von Anlegern zu erwartenden Kapital- und/oder
Zinszahlungen unter den Schuldverschreibungen hétte.

Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen einem Liquiditatsrisiko.

Die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns unterliegen Liquiditatsrisiken, die im Fall
einer Inkongruenz von Zahlungseingéngen und Zahlungsausgangen schlagend werden kénnen. Das
Versaumnis, diese Risiken adéquat zu managen, kann die Fahigkeit der Emittentin zur Bedienung
der Zahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen, die unter diesem
Basisprospekt begeben werden, wesentlich negativ beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern von wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten anderer groRer Finanzinstitute direkt betroffen werden.

Wirtschaftliche Schwierigkeiten von groRen Finanzinstituten, wie Kreditinstituten oder Versiche-
rungen, kdénnen Finanzmérkte und Vertragspartner generell nachteilig beeinflussen. Die wirtschaft-
liche Zuverldssigkeit vieler Finanzinstitute steht durch Kredite, Handel, Clearing oder andere Ver-
flechtungen in Wechselbeziehung. Als Ergebnis kdnnen negative Beurteilungen uber grofRe Finanz-
institute oder wirtschaftliche Schwierigkeiten von groRen Finanzinstituten zu signifikanten Liqui-
ditatsproblemen auf dem Markt und zu Verlusten oder zu wirtschaftlichen Schwierigkeiten von
anderen Finanzinstituten fihren. Die oben beschriebenen Risiken werden generell als Systemrisi-
ken bezeichnet und kdnnen Finanzintermedidre, wie Clearing Agenturen, Clearing Hauser, Banken,
Wertpapierfirmen und Bdérsen (mit denen die Emittentin auf taglicher Basis interagiert) nachteilig
beeinflussen. Das Auftreten eines dieser oder eine Kombination dieser Ereignisse kann wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf die Emittentin und den Volksbank Vorarlberg Konzern und ihre
Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben.
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In Osterreich und den anderen Landern, in denen der Volksbank Vorarlberg Konzern tatig
ist, ist der Konkurrenzkampf hart und kann sich in Zukunft noch wesentlich verscharfen.

Unter den Osterreichischen Banken herrscht ein harter Konkurrenzkampf, von dem angenommen
wird, dass sich dieser in Zukunft noch weiter verscharfen wird. Neben den lokalen Konkurrenzun-
ternehmen koénnen in Osterreich sowie in Zentral- und Osteuropa auch internationale Banken in
den Markt eintreten und damit die Gewinnmargen der Emittentin unter Druck bringen.

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

Jungere Entwicklungen auf den globalen Markten haben zu einer verstarkten Einflussnahme von
staatlichen und behdrdlichen Stellen auf den Finanzsektor und die Téatigkeiten von Kredit- und
Finanzinstituten gefiihrt. Insbesondere staatliche und behérdliche Stellen in der EU und in Oster-
reich schufen zusatzliche Moglichkeiten zur Kapitalaufbringung und Finanzierung fir Finanzinsti-
tute und implementieren weitere MalRnahmen, inklusive verstérkter KontrollmaRnahmen im Ban-
kensektor und zusétzlicher Kapitalanforderungen (fur Details zu Basel Ill siehe den entsprechen-
den Risikofaktor). Wo die offentliche Hand direkt in Kredit- oder Finanzinstitute investiert, ist es
moglich, dass sie auch auf Geschéftsentscheidungen der betroffenen Institute Einfluss nimmt.

Es ist unklar, wie sich diese verstarkte Einflussnahme auf Finanzinstitute auf die Emittentin und
den Volksbank Vorarlberg Konzern auswirkt.

Anderungen bestehender oder neue Gesetze und/oder Verordnungen in den Landern, in de-
nen der Volksbank Vorarlberg Konzern tatig ist, kdnnen wesentliche Auswirkungen auf sein
operatives Ergebnis haben.

Anderungen bestehender Gesetze und/oder Verordnungen in den Léndern, in denen die Emittentin
tatig ist, insbesondere hinsichtlich Finanzdienstleistungen, Wertpapierprodukten oder sonstigen
von der Emittentin durchgeflhrten Transaktionen kénnen wesentliche negative Auswirkungen auf
die Emittentin haben. Neben Anderungen des wirtschaftlichen Umfelds kénnen zudem auch die
Umsetzung neuer Verordnungen, wie etwa jener tber ein neues Rahmenwerk zur Eigenkapitalaus-
stattung — bekannt unter der Bezeichnung Basel Il bzw Basel |11 — oder Anderungen der Bilanzie-
rungsvorschriften bzw. deren Anwendung die Geschaftstatigkeit der Emittentin negativ beeinflus-
sen, da die Umsetzung und Einhaltung derartiger Richtlinien Kosten verursachen konnen, die der-
zeit nicht genau abschatzbar sind. Es wird allgemein erwartet, dass es zu einer wesentlich starkeren
staatlichen Regulierung und Beaufsichtigung der Finanzindustrie kommen wird, was hohere Ei-
genkapitalanforderungen, strengere Offenlegungsstandards und Beschrankungen hinsichtlich be-
stimmter Arten von Transaktionsstrukturen beinhalten wird.

So verabschiedete etwa der Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht anldsslich seiner Sitzung vom
8.-9. Dezember 2009 ein Reformpaket ("Basel 11" genannt), das zwei Vorschldge beziiglich Kapi-
tal ("Kapitalvorschlag™) und Liquiditat ("Liquiditatsvorschlag™) beinhaltet. Im Dezember 2010
verdffentlichte der Baseler Ausschuss fir Bankenaufsicht den Text der Basel I11-Anforderungen in
zwei Dokumenten: ,,A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems*
und ,,International framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring“. Das
Rahmenwerk von Basel 111 enthdlt sowohl mikro- als auch makro-prudenzielle Elemente und for-
dert eine hohere and qualitatsvollere Kapitalausstattung, eine bessere Risikoabdeckung, die Einfiih-
rung einer Verschuldungskennziffer (Leverage Ratio) als zusétzliche Anforderung neben der ge-
forderten Kapitalunterlegung, MaBnahmen zum Aufbau von Kapital, auf das in akuten Stressfallen
zuriickgegriffen werden kann, und die Einfihrung von zwei globalen Liquiditatsstandards. Das
Basel 111 Rahmenwerk sieht bis Ende 2018 verschiedene Ubergangsbestimmungen vor, mit denen
die neuen Standards allmahlich eingefiihrt werden sollen. Diese Ubergangsbestimmungen sollen
auch zur Beurteilung der Ausgestaltung des Rahmenwerks und zur Kalibrierung herangezogen
werden. Allfallige Anpassungen sollen bis zum ersten Halbjahr 2017 durchgefiihrt werden.

Die Umsetzung des endgultigen Basel Il11-Rahmenwerks konnte weitere Kapitalzufuhren an Mit-
glieder des Volkshank Vorarlberg Konzerns erforderlich machen oder den Volksbank Vorarlberg
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Konzern dazu zwingen, Transaktionen durchzufihren, die andernfalls nicht Teil der gegenwartigen
Konzernstrategie waren. Sie kdnnten den Volksbhank Vorarlberg Konzern auch daran hindern, be-
stehende Geschéftssegmente weiterzuftihren, Art oder Umfang der Transaktionen, die der Volks-
bank Vorarlberg Konzern durchfihren kann, einschrénken, die Zahlung von Dividenden durch
Mitglieder des Volksbank Vorarlberg Konzerns an die Emittentin begrenzen oder Zinsen und Ge-
bihren, die der Volkshank Vorarlberg Konzern fir Kredite und andere Finanzprodukte verrechnet,
begrenzen oder diesbeziiglich Anderungen erzwingen. Zusétzlich kénnten fir den Volkshank Vor-
arlberg Konzern wesentlich hohere Compliance-Kosten und erhebliche Beschrdnkungen bei der
Wahrnehmung von Geschéftschancen entstehen.

Anderungen von Gesetzen, Verordnungen und Verwaltungspraktiken in den Méarkten, in denen der
Volksbank Vorarlberg Konzern tétig ist, kdnnen die Finanzlage und die Betriebsertrédge des Volks-
bank Vorarlberg Konzerns negativ beeinflussen und folglich die Fahigkeit der Emittentin zur Leis-
tung von Zahlungen auf die Schuldverschreibungen einschrénken.

Die Stabilitatsabgabe und die Sonderstabilitdtsabgabe fur oOsterreichische Kreditinstitute
konnten die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

Vor kurzem ist in Osterreich das Budgetbegleitgesetz 2011 in Kraft getreten, das die Einfilhrung
einer Stabilitdtsabgabe von Kreditinstituten ab 1.1.2011 vorsieht. Die Stabilitdtsabgabe ist von der
durchschnittlichen Bilanzsumme des Kreditinstituts laut Einzelabschluss (im Wesentlichen ver-
mindert um das Eigenkapital und die gesicherten Einlagen) zu berechnen. Dazu kommt noch eine
Sonderstabilitatsabgabe vom Geschaftsvolumen sémtlicher dem Handelsbuch zugeordneter Deriva-
te. Die in Zusammenhang mit dieser Stabilitdtsabgabe von der Emittentin zu leistenden Abgaben
kdnnten die Finanzlage der Emittentin wesentlich nachteilig beeinflussen.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung. Inhaber von Schuldverschreibungen
mit einer variablen Verzinsung tragen das Risiko schwankender Zinsniveaus und ungewisser
Zinsertréage.

Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung sind haufig volatile Kapitalanlagen. Ein In-
haber von Schuldverschreibungen mit einer variablen Verzinsung tragt das Risiko schwankender
Zinsniveaus und ungewisser Zinsertrdge. Schwankende Zinsniveaus machen es unmdglich, den Er-
trag von variabel verzinsten Schuldverschreibungen im Vorhinein zu bestimmen.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fir jeden Anleger eine geeignete Kapitalanlage.

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

Jeder potenzielle Anleger, der eine Anlage in Schuldverschreibungen beabsichtigt, muss die Eignung
dieser Kapitalanlage unter Beriicksichtigung seiner eigenen Umstadnde bestimmen. Insbesondere
sollte jeder potenzielle Anleger:

(i) Ober ausreichend Sachkenntnis und Erfahrung verfiigen, um eine qualifizierte Bewertung der
jeweiligen Schuldverschreibungen, der Vorteile und Risiken einer Anlage in die jeweiligen Schuld-
verschreibungen sowie der in diesem Basisprospekt oder gegebenenfalls einem Nachtrag enthaltenen
oder durch Verweis einbezogenen Angaben vorzunehmen;

(ii) Zugang zu geeigneten Analyseinstrumenten haben und mit deren Nutzung vertraut sein, um eine
Anlage in die jeweiligen Schuldverschreibungen sowie die Auswirkungen einer derartigen Anlage
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auf das Gesamtanlageportfolio mit Rucksicht auf seine persénliche Vermdgenslage prifen zu kén-
nen;

(iii) ausreichend finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verfiigung haben, um sémtliche Risiken einer
Anlage in die jeweiligen Schuldverschreibungen tragen zu kdnnen, auch in Féllen, in denen Kapital
oder Zinsen in einer oder mehreren Wahrungen zahlbar sind oder die Wahrung fir die Zahlung von
Kapital- oder Zinsbetrégen eine andere als die Wahrung des potenziellen Anlegers ist;

(iv) die Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibungen genau verstehen und mit den Reaktio-
nen etwaiger mafigeblicher Basiswerte und Finanzmérkte vertraut sein; und

(v) in der Lage sein, (selbst oder mit Hilfe eines Finanzberaters), mégliche Szenarien fur wirtschaft-
liche Entwicklungen, Zinsen und sonstige Faktoren zu prifen, die seine Anlage und seine Féhigkeit,
die jeweiligen Risiken zu tragen, beeintrdchtigen kénnen.

Zinssatzniveaus am Geld- und Kapitalmarkt schwanken grundséatzlich téglich und daher &an-
dert sich in Folge auch der Wert der Schuldverschreibungen téglich (Zinssatzrisiko).

Das Zinssatzrisiko ist eines der zentralen Risiken von zinstragenden Wertpapieren. Die Zinssatze der
Geld- und Kapitalmarkte &ndern sich grundsatzlich taglich und bewirken eine tagliche Anderung des
Wertes der Schuldverschreibungen. Das Zinssatzrisiko ist eine Konsequenz der unsicheren Ein-
schétzbarkeit zukiinftiger Verdnderungen des Marktzinssatzniveaus. Im Allgemeinen gilt, dass sich
die Wirkung dieses Risikos erhoht, wenn die Marktzinssétze ansteigen.

Das Marktzinssatzniveau wird nachhaltig von der 6ffentlichen Budgetpolitik beeinflusst, sowie auch
von den Strategien der Zentralbank, der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung, den Inflationsra-
ten und ausléndischen Zinssatzniveaus sowie Wechselkurserwartungen. Dennoch kann die Bedeu-
tung der individuellen Faktoren nicht direkt quantifiziert werden; diese kdnnen sich auch im Laufe
der Zeit veréndern.

Das Zinssatzrisiko kann zu Kursschwankungen wahrend der Laufzeit einer Schuldverschreibung
fuhren, welche sich verwirklichen, wenn man die Schuldverschreibungen vor ihrer Falligkeit ver-
kauft. Je 1&nger der Zeitraum bis zur Falligkeit der Schuldverschreibungen und je niedriger der Zins-
satz ist, desto gréRer sind die Preisschwankungen.

Es kann der Fall eintreten, dass die Emittentin zum Teil oder zur Ganze nicht in der Lage ist,
fur die Schuldverschreibungen Zins- und/oder Riuckzahlungen zu leisten (Kreditrisiko).

Fur die Anleger besteht das Risiko, dass es der Emittentin zum Teil oder zur Génze unmdglich ist,
jene Zinszahlungen und/oder Kapitalriickzahlungen zu leisten, zu denen die Emittentin aufgrund der
Schuldverschreibungen verpflichtet ist. Je schlechter die Bonitdt der Emittentin, umso hdher ist das
Ausfallsrisiko. Wird das Kreditrisiko schlagend, kann dies dazu fihren, dass die Emittentin Zinszah-
lungen und/oder Kapitalriickzahlungen zum Teil oder zur Gé&nze nicht leistet.

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

Unter dem Credit Spread versteht man den Aufschlag, den die Emittentin dem Inhaber einer Schuld-
verschreibung zur Abgeltung des Gbernommenen Kreditrisikos bezahlen muss. Credit Spreads wer-
den als Aufschlage auf die aktuellen risikolosen Zinsen oder als Kursabschldge angeboten und ver-
kauft.

Zu den Faktoren, die Credit Spreads beeinflussen, zahlen unter anderem die Bonit4t und das Rating
der Emittentin, die Wahrscheinlichkeit eines Zahlungsausfalls, die Recovery Rate (Erlésquote), die
verbleibende Laufzeit der Schuldverschreibung sowie Verpflichtungen auf Grund von Besicherun-
gen oder Garantien bzw. Erkl&rungen hinsichtlich bevorzugter Bedienung oder Nachrangigkeit. Die
Liquiditatslage, das allgemeine Zinsniveau, die allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen und die
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Wiahrung, auf die die maRgebliche Verbindlichkeit lautet, kénnen ebenfalls einen negativen Einfluss
entfalten.

Fir Anleger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt, was zu einer Minde-
rung des Preises und/oder der Liquiditat der Schuldverschreibungen fihren kann. Weiters wiirde ein
erhohter Credit Spread der Emittentin zu hoheren Refinanzierungskosten und folglich niedrigeren
Gewinnen fiihren, was die Féhigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu
leisten, beeintrachtigen wiirde.

Aufgrund von Inflation kann die tatsidchliche Rendite einer Anlage verringert werden (Inflati-
onsrisiko).

Das Inflationsrisiko bezeichnet die Mdglichkeit, dass der Wert von Vermdgenswerten wie den
Schuldverschreibungen oder den Einnahmen daraus sinkt, wenn die Kaufkraft einer Wéhrung auf-
grund von Inflation schrumpft. Durch Inflation verringert sich der Wert eines moglichen Ertrags.
Ubersteigt die Inflationsrate die auf die Schuldverschreibungen geleisteten Zahlungen, wird die
Rendite der Schuldverschreibungen negativ und Schuldverschreibungsinhaber erleiden Verluste.

Es gibt keine Sicherheit dafiir, dass sich fur die Schuldverschreibungen ein liquider Sekun-
darmarkt entwickeln wird, noch dafir, dass dieser gegebenenfalls bestehen bleibt. Auf einem
illiquiden Markt ist der Anleger unter Umstadnden nicht in der Lage, seine Schuldverschrei-
bungen zu einem angemessenen Marktpreis zu verkaufen (Liquiditatsrisiko).

Unabhéngig von einer allfalligen Notierung der Schuldverschreibungen gibt es weder eine Sicherheit
dafiir, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fur die Schuldverschreibungen entwickeln wird, noch
dafiir, dass dieser, falls er sich entwickelt, bestehen bleibt. Der Umstand, dass eine Notierung der
Schuldverschreibungen mdglich ist, erhdht deren Liquiditat gegeniber nicht notierten Schuldver-
schreibungen nicht notwendigerweise. Notieren die Schuldverschreibungen nicht an einer Borse,
kénnen Kursinformationen fiir solche Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was die
Liquiditat der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kann. In einem illiquiden Markt ist es
einem Anleger unter Umstédnden nicht moglich, seine Schuldverschreibungen jederzeit zu angemes-
senen Preisen oder Preisen, die eine vergleichbare Rendite wie &hnliche Anlagen, flr die ein entwi-
ckelter Sekundarmarkt besteht zu verkaufen. Dies gilt insbesondere fir die unter diesem Prospekt
begebenen Erganzungskapital-Schuldverschreibungen. Fir Schuldverschreibungen dieser Art besteht
typischerweise ein eingeschrénkter Sekundérmarkt und sie weisen eine héhere Kursvolatilitat als
konventionelle Schuldtitel auf. Illiquiditdt kann schwerwiegende negative Auswirkungen auf den
Marktwert von Schuldverschreibungen haben. Die Mdéglichkeit, die Schuldverschreibungen zu ver-
kaufen, kann zuséatzlich durch landerspezifische Umsténde eingeschrénkt sein.

Inhaber von bdrsenotierten Schuldverschreibungen unterliegen dem Risiko, dass der Handel
mit den Schuldverschreibungen ausgesetzt, unterbrochen oder beendet wird.

Notieren die Schuldverschreibungen auf einem oder mehreren (geregelten oder ungeregelten) Mark-
ten, kann die Notierung der Schuldverschreibungen — abh&ngig von den an der jeweiligen Borse
geltenden Regelungen — von der jeweiligen Borse oder einer zustandigen Regulierungsbhehodrde aus
verschiedenen Griinden, insbesondere auch der Verletzung von Kurslimits, bei VerstdBen gegen
gesetzliche Bestimmungen, beim Auftreten operativer Probleme der Bérse oder, ganz allgemein,
wenn dies zur Aufrechterhaltung eines funktionierendes Markts oder zur Wahrung der Anlegerinte-
ressen fir erforderlich gehalten wird, ausgesetzt oder unterbrochen werden. Weiters kann der Handel
mit den Schuldverschreibungen aufgrund einer Entscheidung der Borse, einer Regulierungsbehérde
oder auf Antrag der Emittentin beendet werden. Die Anleger sollten beachten, dass die Emittentin
keinen Einfluss auf Handelsaussetzungen oder -unterbrechungen hat (ausgenommen den Fall, dass
der Handel mit den Schuldverschreibungen aufgrund einer Entscheidung der Emittentin eingestellt
wird) und dass die Anleger die damit verbundenen Risiken tragen. Insbesondere kann der Fall eintre-
ten, dass Anleger bei Aussetzung, Unterbrechung oder Einstellung des Handels ihre Schuldver-
schreibungen unter Umsténden nicht verkaufen kénnen. SchlieBlich sollten Anleger beachten, dass
selbst im Falle einer Aussetzung, einer Unterbrechung oder einer Einstellung des Handels mit
Schuldverschreibungen derartige MaBnahmen unter Umstdnden weder ausreichend, noch adéquat
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oder zeitgerecht erfolgen, um Kursstérungen zu verhindern oder die Interessen der Anleger zu wah-
ren. Wird der Handel mit Schuldverschreibungen etwa nach der Veroffentlichung von kursrelevanten
Informationen, die sich auf solche Schuldverschreibungen beziehen, ausgesetzt, kann der Kurs der
Schuldverschreibungen bereits negativ beeinflusst worden sein. Alle diese Risiken hétten, sollten sie
schlagend werden, eine wesentliche negative Auswirkung auf die Anlage.

Inhaber von Schuldverschreibungen kdnnen bei Verkauf der Schuldverschreibungen einem
Marktpreisrisiko ausgesetzt sein (Marktpreisrisiko).

Die Entwicklung der Marktpreise der Schuldverschreibungen ist von verschiedenen Faktoren abhén-
gig, wie etwa Schwankungen der Marktzinsen, der Politik der Zentralbanken, allgemeinen wirt-
schaftlichen Entwicklungen, Inflationsraten oder einem Mangel an bzw. einer UberschieRenden
Nachfrage nach der mafigeblichen Art von Schuldverschreibungen. Fiir den Inhaber der Schuldver-
schreibungen besteht daher das Risiko von negativen Marktpreisentwicklungen der Schuldverschrei-
bungen, wobei das Risiko schlagend wird, wenn der Inhaber die Schuldverschreibungen vor der
Ruckzahlung dieser Schuldverschreibungen verkauft. Entschlie3t sich der Inhaber, die Schuldver-
schreibungen bis zu ihrer Rickzahlung zu behalten, werden die Schuldverschreibungen mit dem in
den Anleihebedingungen festgesetzten Betrag, unter Berticksichtigung der angefallenen Nettover-
luste  getilgt (siche die entsprechenden  Risikofaktoren zu ,Erginzungskapital-
Schuldverschreibungen®). Der historische Preis von Schuldverschreibungen stellt keinen Indikator
flr die zukinftige Wertentwicklung von Schuldverschreibungen dar.

Es besteht ein Risiko, dass Inhaber von Schuldverschreibungen nicht in der Lage sind, Erlése
aus den Schuldverschreibungen so zu reinvestieren, dass sie den gleichen Ertrag erzielen (Wie-
derveranlagungsrisiko).

Inhaber von Schuldverschreibungen tragen gegebenenfalls das Risiko, dass die ihnen aus einer An-
lage in die Schuldverschreibungen zuflieRenden Zinsen oder Dividenden im Falle einer vorzeitigen
Tilgung der Schuldverschreibungen nicht so reinvestiert werden kénnen, dass damit der gleiche
Ertrag wie mit den getilgten Schuldverschreibungen erzielt werden kann.

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

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen kénnen neben dem Kauf- oder Verkaufspreis
der Schuldverschreibungen verschiedene Arten von Nebenkosten (einschliel3lich Transaktionsgeb(h-
ren und Provisionen) anfallen. Finanzinstitute verrechnen in der Regel Provisionen entweder als fixe
Mindestprovisionen oder als vom Auftragswert abhangige prozentuelle Provisionen. Soweit zusatzli-
che — inlédndische oder auslandische — Parteien an der Durchfiihrung eines Auftrags beteiligt sind,
wie zum Beispiel inlandische Handler oder Broker auf Auslandsmarkten, kénnen Anlegern auch
Brokergebuhren, Provisionen und sonstige Gebiihren und Kosten derartiger Parteien (Drittkosten)
verrechnet werden.

Neben den direkt mit dem Kauf der Schuldverschreibungen verbundenen Kosten (direkten Kosten)
missen Anleger auch Folgekosten (wie etwa Depotgebihren) beriicksichtigen. Anleger sollten sich
vor einer Anlage in Schuldverschreibungen ber die in Zusammenhang mit dem Kauf, der Verwah-
rung und dem Verkauf von Schuldverschreibungen anfallenden Zusatzkosten informieren. Anleger
unterliegen dem Risiko, dass diese Nebenkosten den Ertrag aus dem Halten der Schuldverschreibun-
gen erheblich reduzieren oder gar aufheben kénnen, insbesondere wenn geringe Betrdge investiert
werden.

Anleger mussen sich auf die Funktionsfahigkeit des jeweiligen Clearingsystems verlassen.

Die Schuldverschreibungen werden uber die Oesterreichische Kontrollbank Aktiengesellschaft ge-
kauft und verkauft. Die Emittentin ibernimmt keine Verantwortung dafur, dass die Schuldverschrei-
bungen tatséchlich in das Wertpapierdepot des jeweiligen Anlegers tbertragen werden. Anleger
missen sich auf die Funktionsféhigkeit des jeweiligen Clearingsystems verlassen. Anleger tragen
daher das Risiko, dass ein Geschéft mit den Schuldverschreibungen nicht ordnungsgemal und/oder
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zeitgerecht abgewickelt wird und dirfen sich im Hinblick auf die Abwicklung nicht auf die Emitten-
tin verlassen.

Die steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldverschreibungen sollten sorgfaltig be-
dacht werden.

Zinszahlungen fur Schuldverschreibungen bzw. von einem Anleger bei Verkauf oder Riickzahlung
der Schuldverschreibungen realisierte Gewinne kénnen in seinem Heimatland oder in anderen L&n-
dern zu versteuern sein. Die steuerlichen Auswirkungen flr Anleger im Allgemeinen werden im
Abschnitt ,,Angaben iber die an Wertpapiere bzw. zum Handel zuzulassenden Wertpapiere — 4.14
Besteuerung* beschrieben; allerdings kénnen sich die steuerlichen Auswirkungen flr einen einzel-
nen Anleger von der fiir Anleger im Allgemeinen beschriebenen Situation unterscheiden. Potenzielle
Anleger sollten sich daher hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in Schuldver-
schreibungen an ihren Steuerberater wenden. Anleger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die reale
Rendite einer Veranlagung in Schuldverschreibungen aufgrund von Einflissen anwendbarer Steuer-
gesetzgebung wesentlich geringer als erwartet sein kann. AufRerdem kénnen sich die geltenden Steu-
ervorschriften in Zukunft zu Ungunsten der Anleger &ndern, was zu héherer Steuerbelastung und
damit zu geringeren Ertragen fihren kdnnte.

Die Schuldverschreibungen unterliegen osterreichischnem Recht, und Anderungen in den gel-
tenden Gesetzen, Verordnungen oder regulatorischen Vorschriften kénnen negative Auswir-
kungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die Anleger haben.

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen unterliegen Osterreichischem Recht. Anleger sollten
beachten, dass das flir die Schuldverschreibungen geltende Recht unter Umstédnden nicht das Recht
ihres eigenen Landes ist und dass das auf die Schuldverschreibungen anwendbare Recht ihnen unter
Umsténden keinen dhnlichen oder addquaten Schutz bietet. Des Weiteren kann hinsichtlich der Aus-
wirkungen einer etwaigen gerichtlichen Entscheidung oder einer Anderung 6sterreichischen Rechts
(oder des in Osterreich anwendbaren Rechts) bzw. der nach dem Prospektdatum iiblichen Verwal-
tungspraxis keine Zusicherung gegeben oder Aussage getroffen werden. Anleger unterliegen daher
dem Risiko, dass das auf die Schuldverschreibungen anwendbare Recht und die Bedingungen der
Schuldverschreibungen fir Anleger unvorteilhaft sind und (ihre Auswirkungen) sich &ndern kénnen.

Forderungen gegen die Emittentin auf Riickzahlung verjahren, sofern sie nicht binnen dreif3ig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht
werden.

Forderungen gegen die Emittentin auf Riickzahlung im Zusammenhang mit den Schuldverschreibun-
gen verjahren und erldschen sofern sie nicht binnen dreifig Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen
drei Jahren (hinsichtlich Zinsen) geltend gemacht werden. Es besteht ein Risiko, dass Anleger nach
Ablauf dieser Fristen nicht mehr in der Lage sein werden, ihre Forderungen auf Rickzahlung im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erfolgreich geltend zu machen.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenommen, erhéht
dies das Verlustrisiko.

Wenn ein Kredit von einem Anleger dafir verwendet wird, den Kauf der Schuldverschreibungen zu
finanzieren und die Schuldverschreibungen dann in Verzug geraten oder wenn sich der Marktpreis
deutlich verringert, ist der Anleger nicht nur mit einem mdoglichen Verlust seiner Anlage konfron-
tiert, sondern muss er auch den Kredit und die mit diesem verbundenen Zinsen zuriickzahlen. Ein
Kredit erhoht dieses Verlustrisiko typischerweise erheblich. Anleger sollten nicht davon ausgehen,
dass sie in der Lage sein werden, den Kredit oder die mit diesem verbundenen Zinsen aus den Ge-
winnen einer Transaktion bedienen zu kénnen. Stattdessen sollten Anleger ihre Finanzlage dahinge-
hend prifen, ob sie in der Lage sind, Zinszahlungen zu leisten und den Kredit auf Verlangen zuriic k-
zuzahlen, bevor sie ein Investment tatigen. Sie sollten sich auch dessen bewusst sein, dass sie Ver-
luste realisieren kdnnten.
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Risiken in Zusammenhang mit Erganzungskapital-Schuldverschreibungen

Anleger werden darauf hingewiesen, dass sich die gesetzlichen Angaben zu den Schuldverschreibun-
gen auf die zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission in Osterreich geltende Rechtslage beziehen.

Risiko der Nichtanrechenbarkeit von Ergdnzungskapital.

Die Beurteilung der aufsichtsrechtlichen Anrechenbarkeit als Ergadnzungskapital ist nicht Gegenstand des
Billigungsverfahrens der FMA. Es besteht das Risiko, dass die Schuldverschreibungen kiinftig nicht als
Ergénzungskapital im Sinne des § 23 Abs. 1 BWG angerechnet werden kénnen. Ein Verlust der aufsichts-
rechtlichen Anrechenbarkeit als Ergdnzungskapital kann zur Folge haben, dass die Emittentin die Eigen-
mittelerfordernisse gemé&R BWG nicht erfullen kann und dass sich dies negativ auf die Geschafts-, Fi-
nanz- und Ertragslage auswirkt.

Gemall §1031BWG ist Erganzungskapital, das entsprechend den Anforderungen von §23
Abs. 7Z2BWG idF BGBI | Nr 66/2009 begeben und nicht an die Erfordernisse des § 23
Abs. 7 Z 2 BWG idF BGBI | Nr 152/2009 angepasst wurde, langstens bis zum 31.12.2024 aufsichtsrecht-
lich als Erganzungskapital anrechenbar.

Die laufenden Ertrage aus den Schuldverschreibungen sind vom Geschéftserfolg der Emitten-
tin abhéngig

Zinsen auf Schuldverschreibungen, welche Erganzungskapital darstellen, dirfen geméRl § 23 Abs. 7
Z 2 BWG idF BGBI | Nr 66/2009 nur ausbezahlt werden, wenn die Emittentin aufgrund der Zahlung
der Zinsen keinen Verlust ausweisen muss. Die Zinszahlungen auf das Erganzungskapital h&dngen
daher davon ab, dass die Emittentin einen ausreichenden Jahresiberschuss (vor Ricklagenbewe-
gung) fiir den Zinsendienst ausweist. Anleger sind daher dem Risiko ausgesetzt, dass die Emittentin
wirtschaftlich nicht erfolgreich ist und die Anleger keine Zinszahlungen erhalten. Ein Entfall der
Zinszahlungen konnte selbst dann erfolgen, wenn die Emittentin einen Bilanzgewinn (durch Auflo-
sung von Rucklagen) ausweist, obwohl kein Jahresiiberschuss erwirtschaftet wird.

Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen werden bei Liquidation nur erfillt, nachdem
alle nicht-nachrangigen Forderungen von Glaubigern der Bank vollsténdig bedient wurden

Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen werden bei Liquidation nur erfillt, nachdem alle
nicht-nachrangigen Forderungen von Glaubigern der Emittentin bedient wurden, dh dass die Inhaber
von den (nachrangigen) Schuldverschreibungen erst und nur insoweit befriedigt werden, als der
Emittentin nach der Befriedigung der Inhaber von nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen und
allen anderen nicht-nachrangigen Forderungen noch liquide Mittel zur Verfigung stehen. Anleger
sind daher dem Risiko ausgesetzt, dass nach Verteilung an vorrangige Glaubiger kein ausreichendes
Vermogen fir die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen mehr verbleibt.

Ruckzahlung vor Liquidation erfolgt nur unter anteiligem Abzug von Verlusten

Vor der Liquidation der Emittentin durfen die Schuldverschreibungen nur unter anteiligem Abzug
der seit dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen angefallenen Nettoverluste vom Kapitalbetrag,
der auf diese Schuldverschreibungen aussténdig ist, zuriickbezahlt werden. Eine Rickzahlung des
Kapitals der Schuldverschreibungen darf nicht erfolgen, bevor der Jahresabschluss der Emittentin
(nicht konsolidiert, erstellt nach Unternehmensgesetzbuch und Bankwesengesetz) fir alle Geschéfts-
jahre seit dem Ausgabetag der Schuldverschreibungen festgestellt wurde. Anleger sind daher dem
Risiko ausgesetzt, dass sie anteilig an den Verlusten der Emittentin teilnehmen und dass daher der
Rickzahlungsbetrag geringer ausféllt, als von ihnen angenommen. Im Falle hoher Verluste besteht
das Risiko eines Totalverlustes. Dieses Risiko besteht unabhéngig davon, ob es zu einer Liquidation
der Emittentin kommt (auch auf Going-concern Basis).
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Risiken in Zusammenhang mit Interessenskonflikten

Risiken von potentiellen Interessenskonflikten von Organmitgliedern der Emittentin

Einzelne Organmitglieder der Emittentin tiben &hnliche Organfunktionen in anderen Gesellschaften des
Osterreichischen Volkshanken Verbundes aus und umgekehrt (siehe dazu auch im Abschnitt Angaben
zur Emittentin — 9. Verwaltungs-, Geschaftsfilhrungs- und Aufsichtsorgane®). Aus diesen Doppelfunk-
tionen kénnen die Organmitglieder in Einzelféllen potentiellen Interessenkonflikten ausgesetzt sein.
Derartige Interessenskonflikte kénnen insbesondere dazu fihren, dass geschaftliche Entscheidungspro-
zesse verhindert oder verzggert werden.
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ANGABEN ZUR EMITTENTIN
1. VERANTWORTLICHE PERSONEN
1.1 Verantwortliche Personen

Fiir die inhaltliche Vollstandigkeit und Richtigkeit der in diesem Abschnitt gemachten Angaben
zur Emittentin ist die Volksbank Vorarlberg e.Gen., mit dem Sitz in Rankweil, eingetragen im
Firmenbuch des Handelsgerichts Feldkirch zu FN 58848 t, verantwortlich.

1.2 Erklarung der fur das Registrierungsformular verantwortlichen Personen,
dass sie die erforderliche Sorgfalt haben walten lassen, um sicherzustellen, dass die
im Registrierungsformular genannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und
keine Tatsachen ausgelassen werden, die die Aussage des Registrierungsformulars
wahrscheinlich verandern. Ggf. Erklarung der fur bestimmte Abschnitte des
Registrierungsformulars verantwortlichen Personen, dass sie die erforderliche
Sorgfalt haben walten lassen, um sicherzustellen, dass die in dem Teil des
Registrierungsformulars genannten Angaben, fir die sie verantwortlich sind, ihres
Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen werden, die die Aussage
des Registrierungsformulars wahrscheinlich verandern.

Die Emittentin mit Sitz in Rankweil und der Geschéftsanschrift RingstraBe 27, 6830 Rankweil,
eingetragen im Register des Landesgerichts Feldkirch unter der FN 58848 t, Gbernimmt die Haf-
tung fir die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und erklart, die erforderliche Sorgfalt
angewendet zu haben, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten Angaben ihres
Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Pros-
pekts wahrscheinlich verandern kénnen.

2. ABSCHLUSSPRUFER
2.1 Namen und Anschrift der Abschlussprifer des Emittentin

Die nach den Vorschriften des UGB unter Berticksichtigung der Vorschriften des BWG erstellten
Konzernabschlisse fur die Geschaftsjahre 2009 und 2010, die per Verweis in den Prospekt aufge-
nommen werden, wurden vom Osterreichischen Genossenschaftsverband (,,OGV*) gepriift und mit
uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen. Der OGV (ibt auch die Funktion des Fachver-
bandes der gewerblichen Kreditgenossenschaften nach dem System Schulze-Delitzsch der Wirt-
schaftskammer Osterreich aus. Der OGV ist ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer Revisi-
onsverbénde, mit dem Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift in 1013 Wien, LowelstraRe 14.

2.2 Wurden  Abschlussprifer wadhrend des von den  historischen
Finanzinformationen abgedeckten Zeitraums abberufen, wurden sie nicht wieder
bestellt oder haben sie ihr Mandat niedergelegt, so sind entsprechende Einzelheiten
offen zu legen, wenn sie von wesentlicher Bedeutung sind.

Trifft nicht zu.

3. RISIKOFAKTOREN

Siehe Abschnitt ,,Risikofaktoren® des Prospekts.
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4. ANGABEN UBER DIE EMITTENTIN
4.1 Geschaftsgeschichte und Geschéaftsentwicklung der Emittentin

Die Emittentin hat ihre geschichtlichen Wurzeln in den Rankweiler Handwerksziinften. Als heutige
Universalbank mit 22 Filialen in Vorarlberg entstand das Unternehmen im 19. Jahrhundert aus
einer Tochtergriindung der Gewerbegenossenschaft, einer Weiterentwicklung der Ziinfte.

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil gegriindet. Die
erste Kreditgenossenschaft Vorarlbergs hatte zum Ziel, ,,die Ersparnisse ihrer Mitglieder zinstra-
gend und fiir dieselben nutzbar zu machen®.

1907 konnte der erste hauptberufliche Mitarbeiter eingestellt werden, 1909 erfolgte der Einzug in
das erste eigene Gebdude im Rankweiler Oberdorf. 1942 erfolgte die Umfirmierung in ,,Volksbank
Rankweil“.

Die Abwicklung von Kleingewerbekrediten, mit der die Emittentin von der Vorarlberger Handel s-
kammer in den 50er Jahren betraut wurde, brachte einen starken Anstieg der Mitgliederzahlen in
ganz Vorarlberg mit sich. 1955 wurde durch Kaufleute, Gewerbetreibende und unselbstdndige
Erwerbstatige die Volksbank Dornbirn und 1971 die Volksbank Bludenz gegriindet.

1979 erfolgte die Fusion mit der Volksbank Bludenz und 1984 der Zusammenschluss mit der
Volksbank Dornbirn. Aufgrund ihrer das gesamte Bundesland umfassenden Tatigkeit wurde die
Volksbank Rankweil 1977 auf ,Erste Vorarlberger Volksbank® umbenannt und 1984 schliellich
auf ,,Vorarlberger Volksbank". Seit 2007 firmiert sie als ,,Volksbank Vorarlberg e.Gen.*.

4.1.1  Juristischer und kommerzieller Name der Emittentin

Die Emittentin ist im Firmenbuch des Landesgerichts Feldkirch unter der Firma ,,Volksbank Vor-
arlberg e.Gen.” eingetragen. Sie ist unter dem kommerziellen Namen ,,Volksbank Vorarlberg®
tatig.

4.1.2 Ort der Registrierung der Emittentin und ihrer Registrierungsnummer

Die Emittentin ist eine eingetragene Genossenschaft und zu FN 58848t im Firmenbuch des Lan-
desgerichts Feldkirch unter der Firma ,,Volksbank Vorarlberg e.Gen.“ eingetragen.

4.1.3 Datum der Griindung und Existenzdauer der Emittentin

Am 29. Juli 1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil auf unbestimmte
Dauer gegrundet.

4.1.4 Sitz und Rechtsform der Emittentin; Rechtsordnung, in der sie tatig ist; Land der
Grindung der Gesellschaft

Die Emittentin ist eine Genossenschaft nach dem Gesetz tiber Erwerbs- und Wirtschaftsgenossen-
schaften vom 9. April 1873 (RGBI 1873/70) in der geltenden Fassung und wurde nach Osterreichi-
schem Recht gegriindet.

Der Sitz und die Geschéftsanschrift der Emittentin lauten 6830 Rankweil, Ringstralle 27. Die zent-
rale Telefonnummer lautet +43 (0)50 882 8000.
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4.1.5 Wichtigste Ereignisse aus jingster Zeit in der Geschéaftstatigkeit der Emittentin

Die Emittentin ist indirekt uber die Volksbanken Holding e.Gen. mit 2,99% am Grundkapital der
OVAG beteiligt und hat im Jahr 2008 Partizipationskapital der OVAG in Héhe von EUR
5.253.000,00 gezeichnet.

Auf Grund der wirtschaftlichen Entwicklung der OVAG mussten im Jahr 2009 Teilwertabschrei-
bungen in Héhe von 45% der Beteiligung an der OVAG und in Hohe von 30% des gezeichneten
Partizipationskapitals vorgenommen werden. Die Teilwertabschreibungen in Héhe von insgesamt
EUR 10.895.000,00 erfolgten unter Inanspruchnahme einer vom Gemeinschaftsfonds des Osterrei-
chischen Volksbanken Sektors fiir die Werthaltigkeit der indirekten Beteiligung an der OVAG
gewadhrten Garantie. Von dieser Garantie in Hohe von insgesamt EUR 7.400.000,00 wurden im
Jahr 2010 EUR 2.400.000,00 zurtickgefihrt. Zum 30.06.2011 betrug die noch aushaftende Garantie
EUR 5.000.000,00. Im Falle einer Inanspruchnahme wird gleichzeitig eine Besserungsvereinba-
rung abgeschlossen. Darunter wird eine Vereinbarung verstanden, wonach der Kapitalnehmer dem
Kapitalgeber nur im Falle seiner "Besserung” (wie zB Eintritt bestimmter wirtschaftlicher Parame-
ter) das Kapital zuriickzahlen muss. Die Garantie hat eine Laufzeit bis 01.01.2012. Zum Zeitpunkt
der Prospekterstellung wurde von der Emittentin eine Verlangerung dieser Garantie beantragt.

Verkauf von Beteiligungen

Die FMA hat der Emittentin mittels Bescheid im Janner 2011 auftragen, die indirekte 100 %-ige
Beteiligung der Emittentin an der Juricon Treuhand Anstalt bis spétestens 30.09.2011 zu verkau-
fen. Im Mai 2011 wurden die indirekten 100 %-igen Beteiligungen der Emittentin an der Juricon
Treuhand Anstalt sowie an der Eco Wirtschaftstreuhand Anstalt verkauft. Der Kaufpreis flr die
Anteile an beiden Beteiligungen betrdgt CHF 10.300.000,00 (entspricht einem Gegenwert von
EUR 8.237.364,04 zum Kurs 1,2504) Zusétzlich wurden der Emittentin Ertrdge von bis zu CHF
2.500.000,00 (entspricht einem Gegenwert von EUR 1.999.360,20 zum Kurs 1,2504) in den néchs-
ten zehn Jahren garantiert.

Der Erlos aus dem Verkauf der Beteiligungen liegt unterhalb der Buchwerte. Aus den Verkéaufen
resultiert ein Entkonsolidierungsergebnis in Hohe von EUR -244.000,00 (einschlieflich dem Ab-
gang des Firmenwertes sowie des Kundenstocks). Der Verkauf der Beteiligungen wird wesentliche
negative Auswirkungen auf das Konzernergebnis fir das Geschaftsjahr 2011 haben.

5. GESCHAFTSUBERBLICK

5.1 Haupttatigkeitsbereiche

5.1.1 Beschreibung der Haupttatigkeiten der Emittentin unter Angabe der wichtigsten
Arten der vertriebenen Produkte und/oder erbrachten Dienstleistungen

Haupttatigkeitsfelder

Die Emittentin ist eine Universalbank und bietet selbst oder tber ihre Tochtergesellschaften umfasse n-
de Bankdienstleistungen fiir Privatkunden, Firmenkunden und ihre Partner an. Uber ihre inlandischen
Tochtergesellschaften werden Immobilienvermittlung, Leasingfinanzierung und die Versicherungsver-
mittlung im Personen- und Sachversicherungsbereich sowie damit verbundene Dienstleistungen ange-

boten.

Die strategischen Schwerpunkte der Geschéftstatigkeit 2011 liegen in der Erhéhung des Primarmittel-
aufkommens Uber Spar-, Sicht- und Festgeldeinlagen sowie Eigenemissionen, des weiteren in der
Wohnraumfinanzierung. Bei den gewerblichen Kunden steht die Festigung der bestehenden Marktan-

teile und die Intensivierung der Kundenpartnerschaft im Vordergrund.
Beschreibung der wesentlichen Geschaftssegmente

Die Aktivitaten der Emittentin werden in den folgenden Geschéaftssegmenten organisiert.
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UNTERNEHMEN

Kleine und mittlere Unternehmen (,,KMU®) bilden das Riickgrat der Vorarlberger Unternechmensland-
schaft und haben damit wesentlichen Einfluss auf die Wirtschaftsstruktur im Land. Die Kernaufgabe
der Emittentin ist es, diesen Betrieben auf sie individuell abgestimmte und spezifisch passende Finanz-
dienstleistungen anzubieten. Zu den Haupttétigkeiten der Emittentin in diesem Geschéftsfeld gehdren
die Finanzierung von Investitionsgutern und Betriebsmitteln, das Verschaffen von Fdrderungen und
Garantien fr Investitionen im In- und Ausland.

Im Rahmen von Neugriindungen oder der Ubernahme von Unternehmen betreut die Emittentin umfas-
send Grunder und Unternehmer. Die Leistungen der Emittentin in diesem Zusammenhang beinhalten
Forderungen und Finanzierungsmoglichkeiten sowie Beratungsleistungen hinsichtlich der rechtlichen
Rahmenbedingungen.

Fur die Top-Segmente im Firmenkundengeschéft hat die Emittentin das landesweit agierende Grof3-
kundencenter eingerichtet. Die Schaffung und Entwicklung von internen und externen Netzwerken
durch das GroRkundencenter ermdglicht es der Emittentin, als regional verankerte Bank ihren Kunden
die Leistungen und Produkte einer GroBbank anzubieten. Zudem bietet die Emittentin fur samtliche
Finanzierungskunden Wéhrungs- und Zinsabsicheurungen in Form von Caps und Swaps an.

RETAIL

Die Emittentin betreut Privat- und Kommerzkunden an insgesamt 22 Standorten in Vorarlberg. Alle
Geschaftsstellen verfiigen Uber Bankomaten, Kontoauszugsdrucker, Kontoboxen, Veranstaltungsinfos,
Newscenter und Nachttresore. Im Rahmen des Geschéftsfeldes werden Bank- und Finanzprodukte im
Bereich Wohnbau, insbesondere Wohnraumfinanzierungen, und im Bereich private Altersvorsorge,
unter anderem staatlich geforderte Zukunftsvorsorge und Sparpléne, angeboten.

Zudem bieten die Volksbank Vorarlberg Privat-Leasing GmbH und die Volksbank Vorarlberg Anla-
gen-Leasing GmbH ihren Kunden im In- und Ausland in den Bereichen Immobilien- und Mobilienlea-
sing, vor allem Kraftfahrzeuge und EDV-Ausstattungen sowie Produktionsmaschinen, an.

Die Volksbank Vorarlberg Immobilien OG vermittelt Wohnh&user, Wohnanlagen und Gewerbeimmo-
bilien im An- und Verkauf, dartiber hinaus aber auch Mietobjekte.

EIGENEMISSIONEN

Der Schwerpunkt im Jahr 2010 lag auf Eigenemissionen mit einem 100-prozentigen Kapitalschutz.
Zum Stichtag 31.12.2010 waren im Aktien-, Rohstoff- und Anleihenbereich Eigenemissionen in der
Hohe von EUR 338 Mio. im Umlauf (Quelle: eigene Angaben der Emittentin).

PRIVATE BANKING

Die Emittentin offeriert den Kunden eine umfassende Beratung in allen Vermdgensfragen und ver-
schafft ihnen einen Zugang zu einem breiten Netzwerk von Rechts-, Steuer- und Unternehmensbera-
tern. Im Rahmen der Vermdgensverwaltung managt die Emittentin drei auf unterschiedliche Risikopro-
file angepasste Portfolios. Ab einer Einlagensumme von EUR 100.000,00 stehen den Kunden die Port-
folios ,,Income* (risikoavers), ,,Balanced” (risikobewusst) und ,,Growth* (risikofreudig) zur Verfl-

gung.
RISIKOMANAGEMENT

Risikobericht

Die Ubernahme und professionelle Steuerung der mit den Geschéftsaktivitaten verbundenen Risiken ist
eine Kernfunktion jeder Bank. Die Emittentin erfullt die zentrale Aufgabe der Implementierung und

Betreuung der Prozesse und Methoden zur Identifikation, Steuerung, Messung und Uberwachung aller
bankbetrieblichen Risiken.
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Risikostrategie

Die Risikostrategie wird — unter Beriicksichtigung der Ergebnisse des Internal Capital Adequacy
Assessment Process (,,ICAAP*) — jahrlich durch den Vorstand neu bewertet und festgelegt und bildet
die Grundlage fur den Umgang mit Risiken. Weiterentwicklungen in Bezug auf die angewandten Me-
thoden zur Messung und Steuerung der Risiken gehen (ber den stetigen Aktualisierungsprozess in die
Risikostrategie ein.

Risikohandbuch

Das Risikohandbuch der Emittentin regelt konzernweit verbindlich das Risikomanagement im Kon-
zern. Dies umfasst die bestehenden Prozesse und Methoden zur Steuerung, Messung und Uberwachung
der Risiken. Ziel des Risikohandbuchs ist es, allgemeine und konzernweit konsistente Rahmenbedin-
gungen und Grundsdtze fiir die Messung und den Umgang mit Risiken sowie die Ausgestaltung von
Prozessen und organisatorischen Strukturen verstidndlich und nachvollziehbar zu dokumentieren. Das
Risikohandbuch bildet die Grundlage fir die Operationalisierung der Risikostrategie und setzt dabei,
ausgehend von den jeweiligen Geschéaftsschwerpunkten, die grundsatzlichen Risikoziele und Limite, an
denen sich Geschaftsentscheidungen orientieren missen. Das Risikohandbuch ist ein lebendes Doku-
ment, das regelmaRig erweitert und an die aktuellen Entwicklungen und Verénderungen der Emittentin
adaptiert wird.

Risikobericht

Das Controlling erstellt monatlich einen Risikobericht, in dem die wesentlichen strukturellen Merkma-
le der getatigten Geschéfte enthalten sind. In den Risikobericht werden auch allféllige vom Risikoko-
mitee erstellte Handlungsvorschlége, z.B. zur Risikoreduzierung oder zur Verbesserung der Prozesse,
aufgenommen. Der Bericht wird den Geschaftsleitern sowie den Mitgliedern des Risikokomitees zur
Verfiigung gestellt. Uber die Besprechung des Risikoberichts im Gesamtvorstand wird ein Protokoll
erstellt.

Der jeweils aktuelle Risikobericht ist auch Grundlage fur die Risikoberichterstattung der Geschaftslei-
tung an den Aufsichtsrat.

Risikomanagementstruktur

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

Internal Capital Adequacy Assessment Process

Der ICAAP verpflichtet Banken, alle notwendigen MalRhahmen zu setzen, um jederzeit eine ausrei-
chende Kapitalausstattung fur die aktuellen und auch die kiinftig geplanten Geschaftsaktivitaten und
die damit verbundenen Risiken zu gewahrleisten. Dabei kdnnen bankintern entwickelte Methoden und
Verfahren angewendet werden. Bei der Ausgestaltung der fir die Formulierung des ICAAP erforderli-
chen Strategien, Methoden und Systeme spielt die GréRe und Komplexitat der Geschaftstatigkeit eine
wesentliche Rolle (Proportionalitatsprinzip).

Der ICAAP ist ein revolvierender Steuerungskreislauf beginnend mit der Definition einer Risikostrate-
gie, der Risikoidentifikation, -quantifizierung und -aggregation, der Bestimmung der Risikotragfahig-
keit, der Kapitalallokation und Limitierung bis hin zur laufenden Risikolberwachung. Alle Aktivitaten
werden zumindest jahrlich auf ihre Aktualitdt und ihre Angemessenheit hin geprift und bei Bedarf an
die aktuellen Rahmenbedingungen angepasst.

Diesem Prinzip folgend erhebt die Volksbank Vorarlberg regelmaBig, welche Risiken im laufenden
Bankbetrieb vorhanden sind und welche Bedeutung bzw. welches Gefahrenpotenzial diese Risiken fir
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die Emittentin haben. Die Ergebnisse dieser Erhebung flieBen auch in die Risikostrategie ein, in der
allgemeine und konzernweit konsistente Rahmenbedingungen und Grundsatze fir das Risikomanage-
ment sowie die Ausgestaltung entsprechender Prozesse und organisatorischer Strukturen verstandlich
und nachvollziehbar festgelegt und dokumentiert werden.

Basis der quantitativen Umsetzung des ICAAP ist die Risikotragféhigkeitsrechnung. Mit ihr wird die
jederzeit ausreichende Deckung der eingegangenen Risiken durch ad&quate Risikodeckungsmassen
nachgewiesen und auch fir die Zukunft sichergestellt. Zu diesem Zweck werden auf der einen Seite
alle Einzelrisiken, die nachfolgend im Detail beschrieben werden, zu einem Gesamtbankrisiko aggre-
giert. Diesem Gesamtrisiko werden dann die vorhandenen und vorab definierten Risikodeckungsmas-
sen gegeniibergestellt. Im Zuge der Risikotberwachung wird regelmaRig die Einhaltung der vergebe-
nen Limits Uberwacht, die Risikotragfédhigkeit berechnet und der Konzernrisikobericht erstellt.

Basel 11

Die Emittentin berechnet seit 1. Janner 2008 die Bemessungsgrundlage entsprechend dem Kreditrisiko -
Standardansatz gemaR § 22a BWG mit der einfachen Methode zur Anrechnung von Sicherheiten (8 22g
BWG). Seit 1. Janner 2008 wird fur die Berechnung der Eigenkapitalunterlegung fur das operationelle
Risiko der Basisindikatoransatz (§ 22j BWG) angewendet.

Die Emittentin bedient sich hinsichtlich der EDV-Anwendungen des verbundinternen Rechenzentrums,
der Allgemeines Rechenzentrum GmbH (,,ARZ*).

Die programmtechnische Umsetzung des Kreditrisiko-Standardansatzes und des Meldewesens erfolgte
in Abstimmung mit Vertretern des Volksbankenverbundes, wurde im ARZ rechtzeitig umgesetzt und
steht der Bank zur Verfugung.

In der Vergangenheit hat die Emittentin die EDV-technischen Vorkehrungen getroffen, um die Anfor-
derungen der BWG-Novelle 2006 zur neuen Eigenmittel-Berechnung zu erfiillen. Dazu wurde in einem
sektorweiten Projekt das unter der Federfiihrung der OVAG entwickelte Programm RiWa (,,RiskWa-
rehouse), das nunmehr auch von der OeNB zur Berechnung des IRB-Ansatzes und des Standardan-
satzes zugelassen wurde, herangezogen und angepasst. Die Ergebnisse daraus entsprechen den Anfor-
derungen der BWG-Novelle 2006.

Dariber hinaus hat sich die Emittentin auf die Anforderungen aus der Saule Il - den Vorschriften tber
das erforderliche institutsinterne Risikomanagement zum Zwecke der notwendigen Kapital- und Risi-
kobewertungen vorbereitet. Zu diesem Zweck wurden — ebenfalls im Rahmen eines sektorweiten Pro-
jektes — mit Unterstutzung durch externe Berater umfangreiche Hilfestellungen erarbeitet, auf die die
Emittentin im Rahmen ihrer Umsetzung zurickgreifen konnte.

Im Wesentlichen wurden von der Emittentin entsprechend dem Geschéaftsumfang alle Fragen der orga-
nisatorischen Umsetzung im Zusammenhang mit den Anforderungen der S&ule 1l behandelt, die einge-
schlagene Risikostrategie im Kredit- wie auch im Veranlagungs- und Zinsbereich im Rahmen eines
Risikohandbuches festgeschrieben und ein neu entwickeltes und den Anforderungen des BWG entspre-
chendes sektorweit einheitliches Risikomanagement und Risiko-Limitsystem entwickelt und imple-
mentiert.

Basel 11

Die Finanzkrise der beiden vergangenen Jahre hat den Handlungsbedarf zur Weiterentwicklung von
Basel 11 aufgezeigt. Unter der Leitung des Basler Ausschusses fur Bankenaufsicht und der EU Kom-
mission ist dieser Prozess bereits intensiv am Laufen.

Kernpunkt der Bemihungen ist es, die Risikotragfahigkeit einer Bank — ausgedriickt durch die H6he
und Qualitat des Eigenkapitals — mit den eingegangenen Risiken besser in Einklang zu bringen. Dies
wird vor allem durch die Starkung des regulatorischen Eigenkapitals in Form von (hartem) Kernkapital
erfolgen, wobei anrechenbare Kapitalinstrumente einem strengen Kriterienkatalog zu geniigen haben.
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Des Weiteren sollen bestimmte Geschéafte des Handelsbuchs (kurzfristige Geschéfte) ihrem Risikoge-
halt entsprechend der verschérften Regeln unterworfen werden.

Eine Neuerung im kommenden Regelwerk ist zudem, dass Risikovorsogen verstarkt antizyklisch auf-
gebaut werden sollen, um in Krisenperioden zur Verfliigung zu stehen. Generell soll auch mittels der
sogenannten Leverage Ratio (das Verhdltnis von Kernkapital zu modifiziertem Bilanzvolumen und
auBerbilanziellen Forderungen) zusatzlich eine sehr einfache Malzahl zur Anwendung kommen, um
das Wachstum von Banken zu begrenzen und potentielle Mangel bei internen Risikomessungsmodellen
zu kompensieren.

Risikokategorien

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

Kreditrisiko

Die Beherrschung des Kreditrisikos erfordert auch die Entwicklung von ausgereiften Modellen und
Systemen, die auf das bankindividuelle Portfolio zugeschnitten sind. Dadurch soll einerseits die Kre-
ditentscheidung strukturiert und verbessert werden, andererseits bilden diese Instrumente bzw. deren
Ergebnisse auch die Grundlage fiir das Risikomanagement.

Unter dem allgemeinen Kreditrisiko werden mdgliche Wertverluste, die durch den Ausfall von Ge-
schéftspartnern entstehen kdnnen, verstanden. Die Beherrschung dieses Risikos basiert auf dem Zu-
sammenspiel von Aufbauorganisation und Einzelengagement-Betrachtung.

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

Marktrisiko

Die Emittentin definiert Marktrisiko als den potenziell méglichen Verlust aus Marktveranderungen
durch schwankende bzw. sich &ndernde Zinssétze, Devisen oder Aktienkurse und Preise. Die mit Risi-
ko behafteten Positionen entstehen entweder durch Kundengeschafte oder durch bewusste Ubernahme
von Positionen und werden durch den Unternehmensbereich Investment Banking — Gruppe Treasury
gemanagt.

Aufbauorganisation — funktionale Trennung

Die Emittentin trennt ,,Handel* und ,,Uberwachung® in nachstehende Bereiche:

» Markt — Handel: Investmentbanking

« Marktfolge — Uberwachung: Investmentbanking-Service

Die alleinige wechselseitige Vertretung fiir die Bereiche Handel und Uberwachung ist nicht zulassig.
Die Bereiche Abwicklung und Risiko-Controlling sind ebenfalls vom Bereich Markt/Handel organisa-
torisch strikt getrennt. Unabhangig von der aufbauorganisatorischen Zuordnung ist die Uberwachungs-

tatigkeit strikt von den anderen Funktionen (vor allem Handelsfunktionen) zu trennen.

Ablauforganisation — Aktiv-Passiv-Management-Komitee (,,APM-Komitee*)

Entscheidungen im Rahmen der Zinsbuchsteuerung als auch der Eigenveranlagung werden ausschlie-
lich in APM-Sitzungen getroffen. Die getroffenen Entscheidungen sind entsprechend zu protokollieren.
Alle Mitglieder des APM-Komitees sind verpflichtet, sich Gber die Funktions- und Wirkungsweise
sowie Uber das Risikopotential aller genehmigten Geschafte fachlich stets auf dem Laufenden zu hal-
ten. Bei Abwesenheit eines Vorstandsmitgliedes sollten nur gewdhnliche Geschéfte abgeschlossen
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werden. Es diurfen keine neuartigen Geschéfte bzw. Geschafte in unbekannten Mérkten abgeschlossen
werden. APM-Sitzungen finden mindestens quartalsméRig — und zusétzlich im Anlassfall — statt.

Leitlinien zur Risikobegrenzung: Begrenzungen im Zinsbuch — Passive Risikostrategie

Die Emittentin fahrt im Zinsbuch, das alle zinsrelevanten Positionen der Bankbilanz umfasst, zur Steu-
erung der Zinsrisiken eine passive Strategie auf Basis eines gleitenden 10-Jahres-Durchschnitts. Ziel
dieser Strategie ist es, langfristig positive Fristentransformationsertrdge zu erzielen. APM dient dabei
als Plattform. Die Emittentin sieht in der Fristentransformation eine Ertragskomponente der Bank und
ist bestrebt, im Rahmen der geltenden Limite langfristig durchschnittliche Ertrdge zu erzielen. Die
Maoglichkeit kurzfristiger negative Abweichungen bis zur festgelegten Grenze wird bei ungewohnli-
chen Zinssituationen (z. B. inverse Zinsstrukturkurve) akzeptiert.

Begrenzungen in der Eigenveranlagung (A-Depot)

Die Eigenveranlagung stellt keine wesentliche Ertragskomponente der Emittentin dar, sondern dient
uberwiegend der Haltung von Liquiditatsreserven zur Abdeckung mittel- bis langfristiger Zahlungsver-
pflichtungen. Spezialfonds werden dem A-Depot zugerechnet und in der Zinsrisikosteuerung im Rah-
men des APM-Komitees beriicksichtigt. Geschéfte in Derivaten werden ebenfalls abgeschlossen. Bei
diesen Positionen wird besonderer Wert auf die Risikoerfassung gelegt. Die Wertpapieranlagen in An-
leihen und Schuldverschreibungen erfolgen innerhalb der Kategorie ,Investment Grad“ (Standard &
Poor’s Rating AAA bis BBB- / Moody’s Rating Aaa bis Baa3). Abweichungen von dieser Norm sind
nur mit hinreichender Begriindung und mit addquatem Risikoausweis mdglich.

Beschrankungen der Kontrahentenrisiken

Das Kontrahentenrisiko bezeichnet das Risiko des Ausfalls eines Geschéftspartners. Da die Emittentin
Veranlagungs- und Derivatgeschafte auch aufRerhalb des Sektors abschlief3t, muss fiir jeden Kontrahen-
ten ein eigenes Kontrahentenlimit mittels VVorstandsbeschluss festgelegt werden. Generell wird darauf
geachtet, dass nur mit Kontrahenten mit gutem Rating Geschéafte gemacht werden; Basis bilden dabei

LT3

die Einstufungen der Ratingagenturen ,,Standard and Poor’s* und/oder ,,Moody’s*.

Unterste Ratingkategorie

Mindestrating: Baa3 (Moody’s) und/oder bzw. BBB- (Standard and Poor’s). Abweichungen von dieser
Norm sind nur mit hinreichender Begriindung und mit addquatem Risikoausweis moglich. Bei Diver-
genzen der Einschitzungen gilt das schlechtere Rating als relevant. Der Geschaftspartner OVAG wird
keinem Kontrahentenlimit unterworfen.

Zinsrisikomanagement

Zukunftige Zinssatzbewegungen sind ungewiss, haben jedoch Einfluss auf die finanzielle Gebarung der
Bank. Das Eingehen dieses Risikos ist ein véllig normaler Bestandteil des Bankgeschéaftes und stellt
eine wichtige Einkommensquelle dar. Allerdings kdnnen Ubertriebene Zinsrisikowerte eine signifikante
Bedrohung fir die Ertrags und Kapitalsituation darstellen. Dementsprechend ist ein wirkungsvolles
Zinsrisikomanagement, das das Risiko abgestimmt auf den Geschaftsumfang berwacht und begrenzt,
wesentlich fur die Erhaltung der Risikotragféahigkeit der Bank bzw. des Konzerns. Erklértes Ziel des
Zinsrisikomanagements ist es, alle wesentlichen Zinsrisiken aus Aktiva, Passiva und AuRRerbilanzposi-
tionen des Bankbuches zu erfassen. Dafir ist es notwendig, sowohl den Einkommenseffekt als auch
den Barwerteffekt von Zinsénderungen mit Simulationsszenarien in Form von statischen und dynami-
schen Reports zu analysieren. Die funktionale Trennung zwischen den Einheiten, welche Zinsrisiken
eingehen und jenen, die diese Risiken Uberwachen, ist gegeben.

Operationelles Risiko
Die Emittentin definiert operationelles Risiko als ,,die Gefahr von Verlusten, die eintreten infolge der

Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen, Systemen oder infolge des
Eintretens von externen Ereignissen”. Obwohl das operationelle Risiko im OGV -Risikomanagement
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durch einen am Geschéftsvolumen orientierten Pauschalsatz abgedeckt wird, ist es das erklarte Ziel der
Emittentin, das vorhandene operationelle Risiko tatsachlich zu erkennen, zu quantifizieren und zu ma-
nagen. Letzteres bedeutet, das Risiko bewusst einzugehen, zu reduzieren, zu vermeiden oder auf Dritte
(z. B. Versicherungen) zu tberwalzen.

Schaffung von Risikobewusstsein

Grundlage einer umfassenden ldentifizierung operationeller Risiken ist das Bewusstsein der Mitarbei-
ter Uiber deren Existenz. Dieses Bewusstsein wird gefordert durch ein klares Bekenntnis des Vorstands
zur Steuerung operationeller Risiken sowie die Installation eines operationalen Risk-Managers.

Mittels verschiedener Instrumente soll das Auftreten von Fehlentwicklungen erkannt werden.

Ereignisdatenbank

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

In erster Linie dient dieses Instrument der Quantifizierung von Schéden. Weitere Zielrichtung der Er-
eignisdatenbank ist einerseits auch die Lokalisierung organisatorischer Schwachstellen sowie anderer-
seits eine verstarkte Bewusstseinsschaffung zur kinftigen Fehlervermeidung.

Systemanalyse

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

Mittels regelmaBiger moderierter Self Assessment-Befragung (Risikoinventur) werden die Abteilungs-
und Filialleiter vom Operational Risk-Manager mindestens alle drei Jahre hinsichtlich ihrer Risiko-,
Kontroll-, Prozess- und Zielausrichtung befragt. Werden Méngel aufgezeigt, sind umgehend Malinah-
men zu deren Beseitigung zu setzen.

Zudem sind samtliche Abteilungen innert eines Zeitraumes von funf Jahren einer Systemanalyse durch
die Interne Revision unterworfen.

Beteiligungsrisiko

Die Beteiligungen der Emittentin dienen strategisch dem eigenen Geschéftsbetrieb der Emittentin. Es
ist kein primares Ziel, auBerhalb des Kerngeschéftes Beteiligungsertrége zu erzielen.

Uber die verbundenen Unternehmen hinaus engagiert sich die Emittentin in Funktionsbeteiligungen zur
Realisierung von Biindelungseffekten und GroRenvorteilen im Sektor (z.B. OVAG, ARZ) sowie zur
Besetzung neuer Themenfelder (z.B. innovative Produktentwicklung).

Leitlinien zur Risikobegrenzung

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

Konzernrisikomanagement

Die im eigenen Einflussbereich stehenden Tochtergesellschaften (verbundene Unternehmen) gelten als
»geschiftsorientierte* Beteiligungen und sind in die Gesamtbanksteuerung mit einzubeziehen.

Bei derartigen Beteiligungen an Unternehmen zur Geschaftsfelderweiterung ist ein maBgeblicher Ein-
fluss zu vermuten und somit eine Bewertung ,,at equity” (Konsolidierung) durchzufiithren. Beziiglich
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der aus Beteiligungen resultierenden Risiken hat sich die Geschaftsleitung einen Uberblick tiber deren
Wesentlichkeit im Kontext des Gesamtrisikoprofils zu verschaffen und die Risiken mit angemessenen
Managementmethoden auszustatten. Bei Gruppen hat das tbergeordnete Unternehmen ein Verfahren
einzurichten, das eine angemessene Steuerung und Uberwachung der wesentlichen Risiken auf Grup-
penebene im Rahmen der gesellschaftsrechtlichen Mdéglichkeiten sicherstellt.

Beteiligungsmanagement

Fur die sonstigen Beteiligungen ist nur eine beschréankte, indirekte Einflussnahme méglich. Wenn mé g-
lich ist eine Organfunktion eines Geschéftsleitungsmitglieds im jeweiligen Beteiligungsunternehmen
anzustreben. Das aus Beteiligungen resultierende Risiko muss durch geeignete Manahmen beobachtet
und erforderlichenfalls durch rechtzeitige MalBnahmen begrenzt bzw. minimiert werden. Bei Gefahr im
Verzug sind in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat umgehend MalRnahmen zu treffen.

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

Die uber die Konzernbeteiligungen hinausgehenden sonstigen Beteiligungen kdénnen in verschiedene
Kategorien unterteilt werden, die sich von deren unterschiedlichen Zielsetzung herleiten.

. kreditersetzende *“ Beteiligungen - Abbildung im Kreditrisiko

Beim Eingang einer kreditersetzenden Beteiligung sollte fur den Zweck der Risikomessung, die Betei-
ligung in ein Kreditportfoliomodell integriert werden. Sowohl fir die Berlicksichtigung im
Kreditportfoliomodell als auch fir die Ermittlung von Standardrisikokosten ist die entsprechende Be-
teiligung in einem angemessenen Ratingverfahren zu beurteilen. Dies bedeutet, dass im Rahmen der
Ergebnismessung eine Art Deckungs- und Risikobeitrag kalkuliert werden sollte.

., veranlagungsorientierte Beteiligung - Abbildung im Marktpreisrisiko

Beim Eingang einer Beteiligung an einer Gesellschaft zum Zwecke der Renditeerh6hung im Sinne
einer Veranlagung sollten sich die Risiko- und Ergebnismessungen an den Methoden der Marktpreisri-
sikosteuerung orientieren. Beteiligungen, die aus reinen Veranlagungsgesichtspunkten gehalten wer-
den, sind im Rahmen der Marktrisiko-Richtlinie ausreichend beriicksichtigt.

., bankbetriebsorientierte Beteiligung > operationelles Risiko

Bei der Beteiligung an einer ausgelagerten Serviceeinheit des Bankbetriebes ist im Rahmen der Pla-
nung zu kldren, ob hier nur Kosten zu planen sind, oder ob zusatzlich auch Ertrdge zu erwarten sind
oder gar eine Nachschusspflicht (Risikolibernahme) méglich sein kann. In der Regel werden fiir solche
Beteiligungen ,,Service Level Agreements® geschlossen, in welchen genau definiert wird, fiir welche
Leistung welche Preise bezahlt werden missen. Im Rahmen der Ergebnismessung kdnnen somit Kos-
tenbudgets definiert und deren Einhaltung tberpriift werden. Im Rahmen der Risikomessung steht bei
Beteiligungen, welche eine Auslagerung darstellen, das operationelle Risiko im Mittelpunkt. Somit
sind die Auslagerungen ganz normal in den Prozess der Messung und Steuerung der operationellen
Risiken integriert. Der Vorstand hat sich gem. § 39 BWG iber die Risiken ausgelagerter Unterneh-
mensteile genau zu informieren. Der OGV tbernimmt die jihrliche Aufgabe, den Priifbericht des ARZ
zu sichten und dem Volksbanken-Risikoausschuss zu berichten. Das Ergebnis der Sichtung wird im
Rahmen des Volksbhanken-Risikoausschuss Protokolls festgehalten und allen Volksbanken kommuni-
ziert.

5.1.2 Angabe etwaiger wichtiger neuer Produkte und/oder Dienstleistungen

Trifft nicht zu.
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5.1.3 W.ichtigste Markte

Der Schwerpunkt der Geschéaftstatigkeit der Emittentin liegt in Vorarlberg, in Liechtenstein, in der
Schweiz und in Deutschland, wobei das Kreditgeschaft der Emittentin hauptsachlich auf das Kern-
gebiet Vorarlberg beschrankt ist.

5.1.4 Grundlage fur etwaige Angaben der Emittentin im Registrierungsformular zu ihrer
Wettbewerbsposition.

Zur Wettbewerbssituation werden von der Emittentin keine Angaben aufgenommen.
6. ORGANISATIONSSTRUKTUR

6.1 Ist die Emittentin Teil einer Gruppe, kurze Beschreibung der Gruppe und der
Stellung der Emittentin innerhalb dieser Gruppe.

Konzern

Die Emittentin wurde 1888 als selbstdndige Regionalbank gegriindet und befindet sich im Eigen-
tum der Genossenschafter. Dariiber hinaus hat die Emittentin 380.000 Stiick Partizipationsscheine
begeben. Der Volksbank Vorarlberg Konzern setzt sich aus der Emittentin und den Tochtergesel I-
schaften der Emittentin im In- und Ausland zusammen und ist Mitglied des &sterreichischen
Volksbanken-Verbundes.

Der Volksbanken Verbund besteht aus den einzelnen Volksbanken (Primérbanken) (,,Volksban-
ken* und jeweils einzeln die ,,Volksbank*), dem OVAG Konzern, der Allgemeinen Bausparkasse
registrierte Genossenschaft mit beschriankter Haftung (,,ABV*) und den Versicherungsgesellschaf-
ten (sieche Grafik unter Punkt ,,Verecinfachte Darstellung ausgewahlter Mitglieder des Volksbanken
Verbundes®) Die Primérstufe des Volksbanken Verbundes (Primidrbanken) besteht aus 62 regiona-
len Volksbanken, wobei vier davon Hauskreditgenossenschaften sind. Jede Volksbank ist mit einer
Bankkonzession ausgestattet.

Zum 30.06.2011 zéhlen 67 Mitgliedseinrichtungen zum Volksbanken Sektor (Quelle: OeNB Kre-
ditinstitutsverzeichnis). Zusatzlich zu den 62 regionalen Volksbanken besteht der Volksbanken
Verbund aus der OVAG, VB Factoring Bank AG, Volksbank-Quadrat Bank AG, IK Investment-
bank AG und der Investkredit Bank AG.

Die Mitglieder der regionalen Volksbanken sind tiberwiegend natirliche Personen. Ungeféahr 525.000
Personen sind Mitglieder der regionalen Volksbanken, weitere 150.000 Personen sind Mitglieder der
ABYV. Jede regionale Volksbank ist nicht nur rechtlich unabhéngig sondern auch in ihrer Flihrung auto-
nom. Diesbeziglich unterliegt die Bankleitung der Aufsicht der FMA und einer internen Kontrolle.

Der Vorteil der regionalen Volksbanken liegt in der Nahe zum Kunden beim Entscheidungsfindungs-
prozess. Der Volksbanken Verbund ist ein vertikal organisiertes System, in dem unabhangige Einheiten
zusammenarbeiten. Auf der Basis gemeinsamer Ziele ziehen sie bestimmte individuelle Funktionen aus
ihrem autonomen Entscheidungsbereich heraus und Ubertragen diese an andere Mitglieder des Volks-
banken Verbundes (Prinzip der Subsidiaritat). Dieses Prinzip regelt die Beziehung zwischen dezentra-
len Einheiten (regionale Volksbanken) und zentralen Einheiten, namlich dem Osterreichischer Genos-
senschaftsverband (Schulze-Delitzsch) (,,0GV*) und der OVAG. Die Funktion der zentralen Einheiten
ist als zusétzliche Unterstutzung fur die (dezentralen) Mitglieder gedacht.

Der OGV wurde 1872 gegriindet. Jedes Finanzinstitut innerhalb des Volksbhanken Verbundes ist
ein Mitglied des OGV, wobei auch Genossenschaften auRerhalb des Finanzbereichs (aus Industrie
und Gewerbe) zu den Mitgliedern zihlen. Der Kreditbereich des OGV, der aus den Finanzinstituten
des Volksbank Verbunds besteht, nimmt eine Schlusselposition bei der Koordinierung des Volks-
bank Verbunds und der Verwaltung des Unterstlitzungsfonds des Volksbanken Verbundes ein.
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Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken Verbundes

)

GENOSSENSCHAFTER [/ PARTIZIPATIONSSCHEININHABER |

|
(OSTERREICHISCHER
GENOSSENSCHAFTSVERBAND VOLKSBANK VORARLBERG E. GEN.
("OGV") (SCHULZE-

DELITZSCH) *x)
VB HOLDING E. GEN.

OSTERREICHISCHE VOLKSBANKEN *)
AKTIENGESELLSCHAFT axy

BAUSPARKASSE ™ | Direkte Beteiligungen im Inland —| (In-)Direkte Beteiligungen im Ausland ‘

-ALLGEMEINE BAUSPARKASSE
REGISTRIERTE
GENOSSENSCHAFT MIT
BESCHRANKTER HAFTUNG 99 33%—' VoLkseank VorARLBERG IMmoBILEN OG

100%, VVB MarkesTiNG- B s GueH
_l RKETING- UND BETEILIBUNGS M8 | VoLkseank AG, CH- 5T. MARGRETHEN 100%

VoLkseank AG, FL- Vabuz 100%

JML HoLoing AG, CH- Zus 100%
JML AG, CH- Zus (iINDiRekTE BETEILIGUNG) 100%

JERSICHERUNGEN g-95%—| ARZ-VoLkseanken Holping GueH

VICTORIA-VOLKSBANKEN
VERSICHERUNG AG 8.5?%—| HYPO UNTERNEHMENSBETEILISUNG AG
VICTORIA-VOLKSBANKEN
PEMSIONSKASSEN AG

-VICTORIA VOLKSBANKEN | Indirekte Beteiligungen im Inland |—

VORSORGEKASSE AG
-VOLKSBANKEN-

VERSICHERUNGSDIENST 100%] —| VVB Privat-Leasing GmeH
GMBH

100%—| VVB AnLacen-LEasinGg GmeH

1DG“""—l VVB VersicHERUNGS-MakLER GmeH

100% —I AREA LiEsENscHAFTSVERWERTUNGS GMeH

*) Die Emittentin ist mit 2,99% am Grundkapital der OVAG beteiligt
**) Mitgliedschaft im OGV

(Quelle: Eigene Angabe der Emittentin)

6.2 Ist die Emittentin von anderen Einheiten innerhalb der Gruppe abhangig, ist
dies klar anzugeben und eine Erklarung zu ihrer Abhangigkeit abzugeben.

Die Emittentin ist nicht von anderen Einheiten innerhalb des Volksbanken Verbundes bzw. des Volksbank
Vorarlberg Konzerns abhangig.
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7. TREND INFORMATIONEN

7.1 Erklarung, der zufolge es keine wesentlichen negativen Veranderungen in den
Aussichten des Emittenten seit dem Datum der Verodffentlichung der letzten
gepruften Jahresabschlisse gegeben hat. Kann der Emittent keine derartige
Erklarung abgeben, dann sind Einzelheiten Uber diese wesentliche negative
Anderung beizubringen.

Soweit in diesem Prospekt nicht anders angegeben, gab es seit dem 31.12.2010 keine wesentlichen
negativen Verdnderungen in den Aussichten der Emittentin oder des Konzerns. Zum Verkauf der
indirekten Beteiligungen der Emittentin siche Abschnitt ,,Angaben zur Emittentin - Punkt 4.1.5%.

7.2 Informationen Uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfragen,
Verpflichtungen oder Vorfélle, die voraussichtlich die Aussichten der Emittentin
zumindest im laufenden Geschéaftsjahr wesentlich beeinflussen diirften.

Soweit in diesem Prospekt nicht anders angegeben, liegen der Emittentin keine Informationen uber
bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfragen, Verpflichtungen oder Vorfalle vor, die voraussicht-
lich die Aussichten der Emittentin im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beeinflussen. Zum Ver-

kauf der indirekten Beteiligungen der Emittentin siehe Abschnitt ,,Angaben zur Emittentin - Punkt
4.1.5%

8. GEWINNPROGNOSEN ODER -SCHATZUNGEN

Es werden keine Gewinnprognosen oder Gewinnschatzungen angegeben.

9. VERWALTUNGS-, GESCHAFTSFUHRUNGS- UND AUFSICHTSORGANE
9.1 Name und Geschéaftsanschrift nachstehender Personen sowie ihre Stellung bei
der Emittentin unter Angabe der wichtigsten Tatigkeiten, die sie auflerhalb der

Emittentin austben, sofern diese fiir die Emittentin von Bedeutung sind.

Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

Vorstand
Dr. Thomas Bock Aufsichtsratsmitglied Osterreichische Volksbanken Aktien-
Vorsitzender Vorstand gesellschaft, Wien
Aufsichtsratsmitglied Volksbank International AG, Wien
Aufsichtsratsmitglied Volksbank-Quadrat Bank AG, Wien
Aufsichtsratsmitglied Volksbanken-
Beteiligungsgesellschaft m.b.H.,
Wien
Aufsichtsratsmitglied Investkredit Bank AG, Wien
Aufsichtsratsmitglied VACH Holding GmbH, Wien
Geschaftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Anlagen-
Leasing GmbH, Rankweil
Geschaftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Marketing-
und Beteiligungs GmbH, Rankweil
Geschaftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Privat-Leasing
GmbH, Rankweil
Geschaftsfuhrer Volksbank Vorarlberg Versiche-
rungs-Makler GmbH, Dornbirn
Prasident des Verwaltungsra- Volksbank Aktiengesellschaft,

tes Schaan
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Dr. Helmut Winkler
Mitglied des Vorstandes

Gerhard Hamel
Mitglied des Vorstandes

Stephan Kaar
Mitglied des Vorstandes

Aufsichtsrat

August Entner
Vorsitzender des
Aufsichtsrates

Ing. Veit Loacker

Armin Moser

Mitglied des Verwaltungsrates
Mitglied des Verwaltungsrates
Prasident des Verwaltungsra-
tes

Prasident des
Verwaltungsrates

Aufsichtsratsmitglied
Aufsichtsratsmitglied
Geschéaftsfuhrer
Geschéaftsfuhrer
Geschaftsfuhrer
Geschaftsfuhrer

Vorsitzender des Beirates

Mitglied des Verwaltungsrates

Prasident des Verwaltungsrates
Prasident des Verwaltungsrates

Aufsichtsratsmitglied

Gesellschafter

Gesellschafter
Gesellschafter
Kommanditist

Geschaftsfihrer

Geschaftsfihrer

Geschaftsfihrer
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Volksbank Aktiengesellschaft,
Schaan

Volksbank AG, St. Margrethen
JML Holding AG

JML AG

Hypo Equity Beteiligungs AG, Bre-
genz

Hypo Equity Unternehmensbeteili-
gungen AG, Bregenz

AREA Liegenschaftsverwertung
GmbH, Rankweil

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

ARZ Allgemeines Rechenzentrum
GmbH, Innsbruck

CAIAC Fund Management AG, Ben-
dern Liechtenstein

Volksbank Aktiengesellschaft,
Schaan
Volksbank AG, St. Margrethen

Allgemeine Bausparkasse
reg.Gen.m.b.H., Wien

Gesellschaft zur Betreuung und Ver-
waltung von Wohnungseigentum
m.b.H., Bregenz

WOGE Treuhand- und Verwaltungsge-
sellschaft m.b.H., Bregenz

Wohn- u. Geschéftsbau Gesellschaft
m.b.H., Bregenz

WOGE Treuhand- und Verwaltungsge-
sellschaft m.b.H. & CO. KG, Bregenz
Gesellschaft zur Betreuung und Ver-
waltung von Wohnungseigentum
m.b.H., Bregenz

WOGE Treuhand- und Verwaltungsge-
sellschaft m.b.H., Bregenz

Wohn- u. Geschéftsbau Gesellschaft



m.b.H., Bregenz

Geschaftsfuhrer Wohnungseigentumsgesellschaft
m.b.H., Bregenz
Bereichsleiter Gesellschaft zur Betreuung und Ver-

waltung von Wohnungseigentum
m.b.H., Bregenz

Bereichsleiter WOGE Treuhand- und Verwaltungsge-
sellschaft m.b.H. & CO. KG, Bregenz

Dr. Michael Brandauer Gesellschafter ,,bbp® Verwaltungs GmbH, Feldkirch
unbeschrankt haftenter RMB Immobilien OG, Feldkirch
Gesellschafter
Kommanditist Gasthof Léwen Liegenschaftsverwer-
tung GmbH & Co. KG, Feldkirch
Kommanditist ,bbp* Liegenschafts- und Vermdgens-

verwaltung GmbH & Co KG, Feldkirch

Dr. Martin Bauer Gesellschafter Tschofen Consulting GmbH Steuerbe-
ratungs- und Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Feldkirch

Geschaftsfuhrer BDO Vorarlberg GmbH Steuerbera-
tungs- und Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Feldkirch

Geschaftsfuhrer Tschofen Consulting GmbH Steuerbe-
ratungs- und Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Feldkirch

Staatskommisséar

HR Mag. Walter Oberacher
(Bestellung mit 01.06.2009)

Ministerialrat Mag. Wolfgang Nitsche
(Bestellung mit 01.06.1992)

Die Geschaftsanschrift aller Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates lautet Ringstrae 27,
6830 Rankweil, Osterreich.

9.2 Interessenkonflikte von Verwaltungs-, Geschéftsfihrungs- und
Aufsichtsorganen sowie vom oberen Management

Hinsichtlich der oben aufgelisteten Personen hat die Emittentin keine Kenntnis von Interessensko n-
flikten zwischen den Verpflichtungen der Mitglieder des Aufsichtsrates und/oder des Vorstandes
und ihren privaten oder sonstigen Interessen (zum Risiko potentieller Interessenskonflikte siehe
den entsprechenden Risikofaktor im Abschnitt ,,Risikofaktoren®).

10. HAUPTAKTIONARE

10.1 Angabe, ob an der Emittentin unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen
oder Beherrschungsverhéltnisse bestehen, und wer diese Beteiligungen hélt bzw.
diese Beherrschung ausiibt. Beschreibung der Art und Weise einer derartigen
Kontrolle und der vorhandenen MafRnahmen zur Verhinderung des Missbrauchs
einer derartigen Kontrolle.

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter. Weiters sind Partizipations-
scheininhaber beteiligt.
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Geschaftsanteile zum 30.06.2011

Anzahl der Mitglieder 7.805
Gezeichnete Geschéftsanteile 4 15 EUR 12.685
Insgesamt EUR 190.275,00

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

Partizipationsschein

Die Emittentin hat insgesamt 380.000 Stiick Partizipationsscheine emittiert:

Per 30.06.2011 sind diese wie folgt verteilt:

Kunden der Emittentin 360.634 Stk
Nostrobestand 8.289 Stk
Kunden bei Fremdbanken 11.077 Stk
Insgesamt 380.000 Stk

(Quelle: eigene Angaben der Emittentin)

10.2 Sofern der Emittentin bekannt, Beschreibung etwaiger Vereinbarungen,
deren Austbung zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Verdnderung bei der

Kontrolle der Emittentin fuhren konnte.

Trifft nicht zu.

11. FINANZINFORMATIONEN UBER DIE VERMOGENS-, FINANZ- UND ER-

TRAGSLAGE DES EMITTENTEN

11.1  Historische Finanzinformationen

Die nachfolgenden Bilanzkennzahlen sind den gepriiften konsolidierten Konzernabschliissen der Emitt-
tentin zum 31.12.2010 und zum 31.12.2009, sowie der ungeprifte konsolidierte Halbjahresbericht der
Emittentin vom 30.06.2011 entnommen und sind per Verweis in diesen Prospekt aufgenommen.

. 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009
in EUR Tausend ungepruft gepruft gepruft
Summe der Aktiva 2.444.626 2.478.930 2.415.706
Zinstberschuss 17.027 35.298 40.800
Ergebnis der gewthnlichen Geschaftstatigkeit 3.210 1.320 253
Konzernjahrestiberschuss nach Steuern 2 669 1.592 67
in EUR Tausend 30.06.2(.).11 31.12.20"10 31.12.20"09
ungepruift geprift geprift
Bilanz
Forderungen gegeniber Kreditinstitute (brutto) 239.978 243.134 271.293
Forderungen gegentiber Kunden (brutto) 1.908.080 1.934.449 1.855.311
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 501.296 577.935 532.248
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 1.342.841 1.272.272 1.285.972
Eigenkapital 129.122 127.104 122.091
Bilanzsumme 2.444.626 2.478.930 2.415.706
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VR Tasend oot oo
Gewinn und Verlustrechnung

Zinsuberschuss 17.027 17.284
Risikovorsorge -3.935 -3.158
Provisionsuiberschuss 13.147 11.858
Handelsergebnis 650 706
Verwaltungsaufwand -22.940 -22.680
Periodenergebnis vor Steuern 3.210 5.050
Periodenergebnis nach Steuern 2.669 4.208

(Quelle: Geprufte konsolidierte Konzernabschliisse der Emittentin zum 31.12.2010 und zum 31.12.2009 gemé&R Internati-
onal Financial Reporting Standards (,,IFRS*) sowie die ungepriften konsolidierten Halbjahresberichte zum 30.06.2011)

11.2 Jahresabschluss
Zu den Konzernabschliissen der Emittentin siehe Punkt 11.1.
11.3  Prufung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

11.3.1 Es ist eine Erklarung dahingehend abzugeben, dass die historischen Finanzinformati-
onen gepruft wurden. Sofern die Bestatigungsvermerke Uber die historischen Finanzinforma-
tionen von den Abschlusspriifern abgelehnt wurden bzw. sofern sie Vorbehalte oder Ein-
schrankungen enthalten, sind diese Ablehnung bzw. diese Vorbehalte oder Einschrankungen
in vollem Umfang wiederzugeben und die Grunde dafiir anzugeben.

Die nach den Vorschriften des UGB unter Beriicksichtigung der Vorschriften des BWG erstellten
Jahresabschliisse flr die Geschéftsjahre 2010 und 2009 die in diesem Prospekt per Verweis inkor-
poriert wurden, wurden von den vom OGV bestellten Priifern, LéwelstraBe 14, 1013 Wien gepriift
und mit uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen. Der OGV (ibt auch die Funktion des
Fachverbandes der gewerblichen Kreditgenossenschaften nach dem System Schulze-Delitzsch der
Wirtschaftskammer Osterreich aus. Der OGV ist ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer
Revisionsverbénde, mit dem Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift in 1013 Wien, Lowelstralie
14.

11.3.2 Angabe sonstiger Informationen im Registrierungsformular, das von den Abschluss-
priafern geprift wurde.

Nicht anwendbar.

11.3.3 Wurden die Finanzdaten im Registrierungsformular nicht dem gepriften Jahresab-
schluss des Emittenten entnommen, so sind die Quelle dieser Daten und die Tatsache an-
zugeben, dass die Daten ungeprift sind.

Finanzdaten in diesem Abschnitt ,,Angaben zur Emittentin®, deren Quelle nicht ein gepriifter Jah-
resabschluss der Emittentin ist, wurde bei den entsprechenden Punkten gekennzeichnet und die
entsprechende Quelle angegeben.

11.4  ,,Alter* der jiingsten Finanzinformationen

Der gepriifte konsolidierte Konzernabschluss der Emittentin zum 31.12.2010 wird per Verweis in
diesen Prospekt aufgenommen.
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11.5 Zwischenfinanzinformationen- und sonstige Finanzinformationen

11.5.1 Hat die Emittentin seit dem Datum des letzten gepriften Jahresabschlusses viertel-
jahrliche oder halbjahrliche Finanzinformationen verdffentlicht, so sind diese in das Regist-
rierungsformular aufzunehmen. Wurden diese vierteljahrlichen oder halbjahrlichen Finanz-
informationen einer teilweisen oder vollstandigen Prifung unterworfen, so sind die entspre-
chenden Berichte ebenfalls aufzunehmen. Wurden die vierteljahrlichen oder halbjahrlichen
Finanzinformationen keiner teilweisen oder vollstandigen Prifung unterzogen, so ist diese
Tatsache anzugeben.

Der ungepriifte konsolidierte Halbjahresbericht der Emittentin zum 30.06.2011 ist per Verweis in
diesen Prospekt aufgenommen. Angaben zu den wesentlichsten Kennzahlen des Halbjahresberich-
tes zum 30.06.2011 siehe Punkt 11.1.

11.5.2 Wurde das Registrierungsformular mehr als neun Monate nach Ablauf des letzten
gepriften Finanzjahres erstellt, muss es Zwischenfinanzinformationen enthalten, die sich
zumindest auf die ersten sechs Monate des Geschaftsjahres beziehen sollten. Wurden die
Zwischenfinanzinformationen keiner Prifung unterzogen, ist auf diesen Fall eindeutig zu
verweisen.

Der ungeprifte konsolidierte Halbjahresbericht der Emittentin zum 30.06.2011 ist per Verweis in
diesen Prospekt aufgenommen. Angaben zu den wesentlichsten Kennzahlen des Halbjahresberich-
tes zum 30.06.2011 siehe Punkt 11.1.

11.6  Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Es sind oder waren weder die Emittentin noch ihre Tochtergesellschaften an Rechts- und Schieds-
verfahren beteiligt, die in den zwdlf Monaten vor dem Datum des vorliegenden Prospekts eine
signifikante Auswirkung auf die Finanzlage oder die Profitabilitdt der Emittentin oder ihrer Toch-
tergesellschaften haben oder hatten. Weiterhin ist der Emittentin nicht bekannt, dass solche Verfah-
ren anh&ngig sind oder drohen.

Nach Kenntnis der Emittentin sind keine Rechts- und Schiedsverfahren anhdngig und kénnten auch
keine eingeleitet worden sein, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der Emit-
tentin und/oder des Konzerns auswirken oder in jingster Zeit ausgewirkt haben. Solche Verfahren
haben auch nicht in den letzten 12 Monaten bestanden bzw. wurden auch nicht eingeleitet.

11.7 Wesentliche Verdnderungen in der Finanzlage der Emittentin

Abgesehen von dem in diesem Kapitel Dargelegten gab es keine signifikanten oder wesentlichen
negativen Verénderungen in der Finanzlage der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaften seit der
Verdffentlichung des ungepriiften Halbjahresberichtes der Emittentin zum 30.06.2011.

12. WESENTLICHE VERTRAGE

Die Emittentin hat keine wesentlichen Vertrdge auRerhalb der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit
abgeschlossen, die die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen gegeniiber den Inhabern der
ausgegebenen Schuldverschreibungen zu erflllen, beeintrachtigen kénnen.

13. ANGABEN VON SEITEN DRITTER, ERKLARUNGEN VON SEITEN
SACHVERSTANDIGER UND INTERESSENERKLARUNGEN

13.1  Wird in das Registrierungsformular eine Erklédrung oder ein Bericht einer
Person aufgenommen, die als Sachverstandiger handelt, so sind der Name, die
Geschaftsadresse, die Qualifikationen und — falls vorhanden — das wesentliche
Interesse an der Emittentin anzugeben. Wurde der Bericht auf Ersuchen der
Emittentin erstellt, so ist eine diesbezlgliche Erklarung dahingehend abzugeben, dass
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die aufgenommene Erklarung oder der aufgenommene Bericht in der Form und in
dem Zusammenhang, in dem sie bzw. er aufgenommen wurde, die Zustimmung von
Seiten dieser Person erhalten hat, die den Inhalt dieses Teils des
Registrierungsformulars gebilligt hat.

In diesen Prospekt wurden keine Berichte von Sachverstdndigen aufgenommen.

13.2  Sofern Angaben von Seiten Dritter Ubernommen wurden, ist zu bestétigen,
dass diese Angaben korrekt wiedergegeben wurden und dass — soweit es der
Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei verdffentlichten
Informationen ableiten konnte — keine Tatsachen fehlen, die die wiedergegebenen
Informationen unkorrekt oder irrefihrend gestalten wiirden. Darliber hinaus hat die
Emittentin die Quelle(n) der Informationen anzugeben.

Angaben zum Volksbanken-Sektor wurden dem Kreditinstitutsverzeichnis der Osterreichischen
Nationalbank (veroffentlicht am 24.06.2011 unter

http://www.oenb.at/idakilz/kiverzeichnis?action=toDownloadPage (das ,,OeNB Kreditinstitutsver-
zeichnis®) entnommen.

Die Emittentin bestétigt, Angaben von Seiten Dritter ibernommen zu haben, und die erforderliche
Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen, dass die Angaben von Seiten Dritter korrekt
wiedergegeben wurden und dass — soweit der Emittentin bekannt — keine Tatsachen fehlen, die die
Angaben unrichtig oder irrefihrend erscheinen lassen kdnnen.

14. EINSEHBARE DOKUMENTE

Nachfolgende Dokumente sind fiir zw6lf Monate ab dem Tag der Verdffentlichung dieses Pros-
pekts am Sitz der Emittentin, wahrend der Ublichen Geschaftszeiten, kostenlos verfiigbar:

i. Die Satzung der Emittentin;

ii.  Die gepriften konsolidierten Konzernabschlisse der Emittentin fur die Geschéftsjahre
2009 und 2010, sowie der ungeprifte Halbjahresbericht der Emittentin vom 30.06.2011;

iii. Der Prospekt und etwaige Nachtrége zu diesem Prospekt.
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http://www.oenb.at/idakilz/kiverzeichnis?action=toDownloadPage

WERTPAPIERBESCHREIBUNG
1. VERANTWORTLICHE PERSONEN

1.1 Alle Personen, die fir die im Prospekt gemachten Angaben bzw. flr
verschiedene Abschnitte des Prospekts verantwortlich sind

Fiir die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist die Emittentin,
Volksbank Vorarlberg e.G. mit dem Sitz in Rankweil und der Geschaftsanschrift Ringstrale 27,
6830 Rankweil verantwortlich.

1.2 Erklarung der fir den Prospekt verantwortlichen Personen, dass sie die
erforderliche Sorgfalt haben walten lassen, um sicherzustellen, dass die im Prospekt
genannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen
worden sind, die die Aussagen des Prospekts wahrscheinlich verandern

Siehe Abschnitt ,,Haftungserklarung®.
2. RISIKOFAKTOREN

2.1 Klare Offenlegung der Risikofaktoren, die fur die anzubietenden und/oder
zum Handel zuzulassenden Wertpapiere von wesentlicher Bedeutung sind

Siehe dazu Abschnitt ,,Risikofaktoren®.
3. WICHTIGE ANGABEN

3.1 Interessen — einschlieBlich Interessenskonflikte-, die fir die Emission/das
Angebot von wesentlicher Bedeutung sind, wobei die betroffenen Personen zu
spezifizieren und die Art der Interessen darzulegen sind

Nicht anwendbar.
3.2 Grinde fir das Angebot und Verwendung der Ertrage

Dieser Prospekt wurde ausschlieBlich zu dem Zweck verfasst, ein 6ffentliches Angebot der im
Anhang | bis VI beigefugten Schuldverschreibungen zu erméglichen. Der Erlés aus den Schuldver-
schreibungen dient der Beschaffung von Primérmitteln, der Refinanzierung an Handel- und Ge-
werbetreibende und an Private sowie der Refinanzierung der Ausleihungen und der allgemeinen
Geschaftstatigkeit der Emittentin.

4. ANGABEN UBER DIE ANZUBIETENDEN WERTPAPIERE BZW. ZUM
HANDEL ZUZULASSENDEN WERTPAPIERE

4.1 Beschreibung des Typs und der Kategorie der anzubietenden und/oder zum
Handel zuzulassenden Wertpapiere einschliel3lich der ISIN oder eines anderen
Sicherheitscodes

Die im Anhang | bis VI dieses Prospekts angefiihrten Schuldverschreibungen mit den Wertpapier-
kennnummern ISIN AT0000158209 (emittiert im Jahr 1993), AT0000158241 (emittiert im Jahr
1994), AT0000158258 (emittiert im Jahr 1997), AT0000150701(emittiert im Jahr 2001),
AT0000486634 (emittiert im Jahr 2004), ATO000AO02PF8 (emittiert im Jahr 2006) stellen Nichtdi-
videndenwerte gemél 8§ 1 Abs 1 Z 4b KMG dar und wurden in den angegebenen Jahren als Dauer-
emission begeben.
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Die im Anhang | bis VI beigefiigten Schuldverschreibungen wurden im ersten Jahr fix verzinst und
werden danach, abh&ngig von der Entwicklung des Basiswerts, variabel verzinst. Die Laufzeit der
Schuldverschreibungen ist unbegrenzt.

4.2 Rechtsvorschriften, auf deren Grundlage die Wertpapiere geschaffen wurden

Die Schuldverschreibungen im Anhang | bis VI wurden gemaR &sterreichischem Recht und der
zum Zeitpunkt der Emission geltenden Rechtslage erstellt. Auf alle Rechtsbeziehungen zwischen
der Emittentin und dem Anleger ist dsterreichisches Recht anwendbar.

Die Schuldverschreibungen im Anhang | bis VI wurden gemal osterreichischem Recht erstellt,
wobei fir die ISIN ATO0000158209 das BWG idF BGBI Nr. 407/1993, fir die ISIN
AT0000158241 das BWG idF BGBI Nr. 532/1993, fiir die ISIN AT0000158258 bis 30.06.1997
das BWG idF BGBI Nr. 753/1996, ab 01.07.1997 das BWG idF BGBI | Nr. 63/1997, fur die ISIN
AT0000150701 das BWG idF BGBI | Nr. 126/1998, fiir die ISIN AT0000486634 das BWG idF
BGBI | Nr. 80/2003 und fir die ISIN ATO000A02PF8 das BWG idF BGBI | Nr. 131/2004 zur
Anwendung kommt.

4.3 Angabe, ob es sich bei den Wertpapieren um Namenspapiere oder um
Inhaberpapiere handelt und ob die Wertpapiere verbrieft oder stuckelos sind

Die Schuldverschreibungen wurden gemaR den Anleihebedingungen (Anhang | bis 111 siehe Punkt
2.2.5. und Anhang IV bis VI siehe § 1 der Anleihebedingungen) als Inhaberschuldverschreibungen
begeben, gem. 8§ 24 lit. b) DepotG zur Génze in einer verdnderbaren Sammelurkunde verbrieft und
bei der OeKB hinterlegt. Den Anlegern stehen Miteigentumsanteile an der Sammelurkunde zu. Ein
Anspruch auf Ausfolgung der effektiven Stiicke erfolgt nicht.

4.4 Wahrung der Wertpapieremission

Die Schuldverschreibungen im Anhang | bis 111 lauten auf Schilling. Seit der Einfuhrung der Wéah-
rung Euro erfolgen die Auszahlungen in Euro (siehe Anhang | bis 11l unter Punkt 2.1.7. der Anlei-
hebedingungen).

Die Schuldverschreibungen im Anhang IV bis VI lauten auf Euro. Die Auszahlungen erfolgen
ebenfalls in Euro (siehe Anhang 1V bis VI unter § 6 der Anleihebedingungen).

4.5 Rang der Wertpapiere, die zum Handel zugelassen werden sollen,
einschlieBlich der Zusammenfassung etwaiger Klauseln, die die Rechtsfolge
beeinflussen konnen oder das Wertpapier derzeitigen oder kinftigen
Verbindlichkeiten der Emittentin nachordnen kénnen

Die Emittentin begibt unter diesem Prospekt ausschlieBlich die im Anhang | bis VI angefugten
Schuldverschreibungen. Diese Schuldverschreibungen stellen Ergadnzungskapital gemaR der zum
Zeitpunkt der Emission jeweils geltenden Rechtslage dar (siehe Anhang | bis 11 Punkt 2.2.3. sowie
Anhang IV bis VI § 3 der Anleihebedingungen) und sind daher nachrangig.

Die Verpflichtungen der Emittentin aufgrund Erganzungskapital-Schuldverschreibungen stellen
unbesicherte, nachrangige Verpflichtungen dar, die allen Forderungen samtlicher nicht nachrangi-
ger Glaubiger der Emittentin im Rang nachgehen. Dies bedeutet, dass Schuldverschreibungen im
Falle der Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erst nach den im Rang vorhergehenden Forde-
rungen der anderen nicht nachrangigen Glaubiger befriedigt werden.

Ergénzungskapitalanleihen sind grundsdtzlich mit einer Laufzeit von mindestens acht Jahren aus-
gestattet. Die Anleger verfiigen wahrend der Mindestlaufzeit Gber kein Kindigungsrecht. Bei nach-
rangigem Ergénzungskapitalanleihen erfolgt eine Verzinsung nur insofern, als diese im Jahrestber-
schuss (vor Ricklagenbewegung) der Emittentin gedeckt sind (siehe Anhang | bis Il Punkt 2.2.3.
bzw. Anhang IV bis VI § 3 der Anleihebedingungen).
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Zahlungen von Kapital durfen nur unter anteiligem Abzug der wéhrend ihrer Laufzeit anfallenden Net-
toverluste zuriickgezahlt werden.

In Bezug auf den Ruckkauf von Ergénzungskapital unterliegt die Emittentin der Beschrénkung gemaR §
23 Abs 16 BWG wonach Erganzungskapital aus eigener Emission 10% des von der Emittentin begebe-
nen Ergénzungskapitals nicht Gberschreiten darf.

Die Beurteilung der aufsichtsrechtlichen Anrechenbarkeit als Erganzungskapital war nicht Ge-
genstand des Billigungsverfahrens. Es besteht daher das Risiko, dass die emittierten Erganzungs-
kapitalanleihen im Anhang | bis VI nicht als Eigenmittel der Emittentin im Sinne des § 23 Abs. 1
BWG angerechnet werden kénnen.

Die Forderungen der Anleger aus den Schuldverschreibungen sind nicht besichert.

4.6 Beschreibung der Rechte, die an die Wertpapiere gebunden sind -
einschlieBlich etwaigen Beschrankungen - und des Verfahrens zur Ausibung dieser
Rechte

Die Rechte aus den Schuldverschreibungen, die mit den Wertpapieren verbunden sind, ergeben
sich aus den jeweiligen Anleihebedingungen im Anhang | bis VI.

4.7 Angabe des nominalen Zinssatzes und Bestimmungen zur Zinsschuld

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen wird auf den Nennbetrag bezogen festgelegt. Die
Schuldverschreibungen waren im ersten Jahr fix verzinst. Die darauffolgenden Zinsperioden sind
variabel verzinst, abhdngig von der Entwicklung der SMR fur Bundesanleihen bzw. Bankanlei-
hen. Details zur Verzinsung siehe Anhang | bis 11 Punkt 2.1.2. bzw. Anhang IV bis VI §8 10, 11
der Anleihebindungen.

Anspriche der Anleger gegen die Emittentin auf die Riickzahlung von Kapital verjahren 30 (dreiBig)
Jahre nach Falligkeit. Forderungen der Anleger auf die Zahlung von Zinsen verjéhren 3(drei) Jahre
nach Falligkeit.

4.8 Falligkeitstermin ~ und  Vereinbarungen fiur die Darlehenstilgung,
einschlieBlich der Riickzahlungsverfahren

Die im Anhang | bis VI angefiihrten Schuldverschreibungen haben eine unbegrenzte Laufzeit. Das
eingezahlte Kapital wird der Emittentin fur eine Dauer von acht Jahren ab Valutatag unter Aus-
schluss eines ordentlichen und auRerordentlichen Kundigungsrechts zur Verfiigung gestellt. Nach
Ablauf dieser acht Jahre ist eine Kindigung seitens der Ergdnzungskapitalschuldnerin und der
Ergénzungskapitalgldubiger unter Einhaltung einer dreijéhrigen Kindigungsfrist moglich (siehe
Anhang | bis 11l Punkt 2.1.5. sowie Anhang IV bis VI § 4 der Anleihebedingungen). Im Falle einer
Kiindigung erfolgt die Riickzahlung - sofern nicht Nettoverluste zum Abzug zu bringen sind - zum
Nennwert.

4.9 Angabe der Rendite. Dabei ist die Methode zur Berechnung der Rendite in
Kurzform darzulegen

Aufgrund der variablen Verzinsung und der Abhédngigkeit der Schuldverschreibungen von der
Entwicklung der Sekundarmarktrendite fir Bundesanleihen bzw. Bankanleihen kann eine Rendite
der Schuldverschreibungen nicht im Voraus bestimmt werden (siehe auch Anhang | bis 11l Punkt
2.1.85.).
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4.10 Vertretung von Schuldtitelinhabern unter Angabe der die Anleger
vertretenden Organisation und der auf die Vertretung anwendbaren Bestimmungen.
Angabe des Ortes, an dem die Offentlichkeit die Vertrage einsehen kann, die diese
Vertretung regeln

In den Anleihebedingungen ist keine organisierte Vertretung der Schuldverschreibungsinhaber
vorgesehen.

4.11 Im Falle von Neuemissionen Angabe der Beschlisse, Ermachtigungen und
Billigungen, die die Grundlage fur die erfolgte bzw. noch zu erfolgende Schaffung
der Wertpapiere und/oder deren Emission bilden

Nicht anwendbar.

4.12 Im Falle von Neuemissionen Angabe des erwarteten Emissionstermins der
Wertpapiere

Nicht anwendbar.

4.13 Darstellung etwaiger Beschrankungen fur die freie Ubertragbarkeit der
Wertpapiere

Es bestehen keine Beschrankungen hinsichtlich der freien Ubertragbarkeit der Schuldverschreibun-
gen.

4.14 Hinsichtlich des Herkunftslandes des Emittenten und des Landes bzw. der
Léander, in dem bzw. denen das Angebot unterbreitet oder die Zulassung zum Handel
beantragt wird, sind folgende Angaben zu machen (i) Angaben Uber die an der
Quelle einbehaltene Einkommensteuer der Wertpapiere und (ii) Angabe der
Tatsache, ob der Emittent, die Verantwortung fir die Einbehaltung der Steuern an
der Quelle Ubernimmt

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthalt kurze Zusammenfassungen des Verstandnisses der Emit-
tentin betreffend einige wichtige Grundsatze, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten
und der VerauBerung von Schuldverschreibungen in der Republik Osterreich, der Bundesrepublik
Deutschland und dem Firstentum Liechtenstein bedeutsam sind. Die Zusammenfassung erhebt
nicht den Anspruch, samtliche steuerliche Uberlegungen vollstandig wiederzugeben und geht auch
nicht auf besondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die fiir einzelne potenzielle Anleger von Bedeu-
tung sein kdénnen. Die folgenden Ausfihrungen sind genereller Natur und hierin nur zu Informati-
onszwecken enthalten. Diese Ausfihrungen sollen keine rechtliche oder steuerliche Beratung dar-
stellen und auch nicht als solche ausgelegt werden. Potenziellen K&ufern der Schuldverschreibun-
gen wird empfohlen, wegen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des Haltens sowie der Verauf3erung
der Schuldverschreibungen ihre rechtlichen und steuerlichen Berater zu konsultieren. Das steuer-
liche Risiko aus den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern an der Quelle.

Anleger sollten beachten, dass die in den diesem Prospekt in den Anhangen | bis 111 beigeschlosse-
nen Anleihebedingungen bestimmter Schuldverschreibungen enthaltenen Informationen zur Be-
steuerung der Rechtslage im Zeitpunkt der jeweiligen Emission der Schuldverschreibungen ent-
sprechen. Insbesondere werden Anleger darauf hingewiesen, dass der in den Anhangen | und Il
unter Punkt 2.1.4. genannte Steuersatz von 22 % nicht mehr der geltenden Rechtslage entspricht.
Diese in den Anhangen enthaltenen Informationen sind nicht mehr aktuell, k6nnen aber — da sie
Teil der Anleihebedingungen sind — nicht geldscht oder geandert werden. Anleger sollten keine
anderen Informationen zur Besteuerung der Schuldverschreibungen aus diesem Prospekt als jene
aus diesem Abschnitt beachten.
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Allgemeine Hinweise

Natiirliche Personen, die in Osterreich einen Wohnsitz und/oder ihren gewdhnlichen Aufenthalt
haben, unterliegen mit ihrem Welteinkommen der Einkommensteuer in Osterreich (unbeschrankte
Einkommensteuerpflicht). Natirliche Personen, die weder Wohnsitz noch gewéhnlichen Aufenthalt
in Osterreich haben, unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Oster-
reich (beschrankte Einkommensteuerpflicht).

Korperschaften, die in Osterreich ihre Geschiftsleitung und/oder ihren Sitz haben, unterliegen mit
ihrem gesamten Welteinkommen der Korperschaftsteuer in Osterreich (unbeschrankte Korper-
schaftsteuerpflicht). Korperschaften, die in Osterreich weder ihre Geschéftsleitung noch ihren Sitz
haben, unterliegen nur mit bestimmten Inlandseinkiinften der Steuerpflicht in Osterreich (be-
schrankte Kérperschaftsteuerpflicht).

Sowohl in Féllen der unbeschrankten als auch der beschrankten Korperschaftsteuer- oder Einkom-
mensteuerpflicht in Osterreich kann Osterreichs Besteuerungsrecht durch Doppelbesteuerungsab-
kommen eingeschrankt werden.

Mit 1. Janner 2011 trat das Budgetbegleitgesetz 2011, das zu signifikanten Anderungen in der Be-
steuerung von Finanzinstrumenten fiihren wird, in Kraft. Da der Verfassungsgerichtshof vor kur-
zem entschieden hat, dass die Anwendung des GroBteils der neuen Regelungen bereits ab 1. Okto-
ber 2011 verfassungswidrig ist, wurde dieser Zeitpunkt kirzlich durch das Abgaben&nderungsge-
setz 2011 um weitere sechs Monate auf 1. April 2012 verschoben.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die vor dem 1. April 2012 erworben
werden

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich grundsatzlich um Forderungswertpapiere im Sinne
des § 93 Abs 3 Einkommensteuergesetz (,,EStG*).

In Osterreich unbeschréankt steuerpflichtige natirliche Personen, die Forderungswertpapiere im
Sinne des § 93 Abs 3 EStG in ihrem Privatvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus
(dazu zahlt auch ein allfalliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der
Einkommensteuer nach 8 27 Abs1 Z 4 und 8§ 27 Abs 2 Z 2 EStG Werden die Zinsen Uber eine
inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von Kapitaler-
tragsteuer (,,KESt“) von 25 %. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuer-
pflicht (Endbesteuerung), sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und
tatsdchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen nicht
uber eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann unterliegen die Zinsen einer Be-
steuerung mit dem Sondersteuersatz von 25 %, sofern die Forderungswertpapiere zusétzlich an
einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Da
in diesem Fall keine KESt einbehalten wird, missen die Zinsen in der Einkommensteuererklarung
des Anlegers angegeben werden. Auch wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtli-
cher und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, missen die Zinsen
in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden; sie unterliegen dann einer Be-
steuerung nach dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu 50 %, wobei eine allfallige
KESt auf die Steuerschuld anzurechnen ist.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natirrliche Personen, die Forderungswertpapiere in
einem Betriebsvermdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu z&hlt auch ein allfalliger
Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der Einkommensteuer. Werden die
Zinsen Uber eine inldndische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann kommt es zum Abzug von
KESt von 25 %. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine Einkommensteuerpflicht (Endbe-
steuerung), sofern die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatsachlicher
Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Werden die Zinsen nicht tber eine inlén-
dische kuponauszahlende Stelle ausbezahlt, dann unterliegen die Zinsen einer Besteuerung mit dem
Sondersteuersatz von 25 %, sofern die Forderungswertpapiere zusétzlich an einen in rechtlicher
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und tatséchlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Da in diesem Fall keine
KESt einbehalten wird, missen die Zinsen in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers ange-
geben werden. Auch wenn die Forderungswertpapiere nicht an einen in rechtlicher und tatséchli-
cher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, mussen die Zinsen in der Einkom-
mensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden; sie unterliegen dann einer Besteuerung nach
dem progressiven Einkommensteuertarif von bis zu 50 %, wobei eine allfallige KESt auf die Steu-
erschuld anzurechnen ist.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit den Zinsen aus
Forderungswertpapieren (dazu z&hlt auch ein allfélliger Differenzbetrag zwischen dem Ausgabe-
und dem Einldsewert) der Kdrperschaftsteuer von 25 %. Unter den Voraussetzungen des § 94 Z 5
EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz (,,PSG*), welche die Voraussetzungen des
§ 13 Abs 6 Kdrperschaftsteuergesetz (,,KStG*) erflillen und Forderungswertpapiere im Privatver-
mdgen halten, unterliegen mit den Zinsen daraus (dazu z&hlt auch ein allfalliger Differenzbetrag
zwischen dem Ausgabe- und dem Einlésewert) der Zwischenbesteuerung von 25 %, unter der Vor-
aussetzung, dass die Forderungswertpapiere zusatzlich an einen in rechtlicher und tatséchlicher
Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Wenn die Forderungswertpapiere nicht
an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden,
dann unterliegen die Zinsen der Kdorperschaftsteuer mit einem Steuersatz von 25 %. Unter den
Voraussetzungen des § 94 Z 11 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

Einkommensbesteuerung von Schuldverschreibungen, die nach dem 31. Mérz 2012 erworben wer-
den

Mit der Verabschiedung des Budgetbegleitgesetzes 2011 beabsichtigt der dsterreichische Gesetz-
geber eine umfassende Neuordnung der Besteuerung von Finanzinstrumenten, vor allem von Sub-
stanzgewinnen. Gemdall der Neufassung des 8 27 Abs. 1 EStG gelten als Einkiinfte aus Kapitalver-
maogen:

e Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital gemiR § 27 Abs. 2 EStG, dazu gehéren Gewinn-
anteile und Zinsen aus Kapitalforderungen (wie auch der Differenzbetrag zwischen dem
Ausgabe- und dem Einlosewert im Fall von Nullkuponanleihen);

e Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen gemaR § 27 Abs. 3 EStG, dazu gehéren Ein-
kiinfte aus der VerduBerung, Einlésung und sonstigen Abschichtung von Wirtschaftsgitern,
deren Ertrage Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital sind, sowie Stiickzinsen; und

e Einkiinfte aus Derivaten gemaR § 27 Abs.4 EStG, dazu gehdren Differenzausgleiche, Still-
halterpramien und Einkunfte aus der Ver&uRerung oder sonstigen Abwicklung von Termin-
geschéften wie Optionen, Futures und Swaps sowie sonstigen derivativen Finanzinstrumen-
ten wie Indexzertifikaten.

Grundsatzlich gelten auch die Entnahme und das sonstige Ausscheiden der Schuldverschreibungen
aus dem Depot als VerduBerung; werden bestimmte Meldungen gemacht, fiihrt dies jedoch nicht
zur Besteuerung.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Schuldverschreibungen in
ihrem Privatvermogen halten, unterliegen gemdaR § 27 Abs. 1 EStG mit den Einkinften aus Kapi-
talvermdgen daraus der Einkommensteuer. Inlandische Einkinfte aus Kapitalvermdgen — das sind
im Allgemeinen Einkinfte, die Uber eine inlandische auszahlende oder depotfiihrende Stelle ausbe-
zahlt werden — unterliegen der KESt von 25 %. Uber den Abzug von KESt hinaus besteht keine
Einkommensteuerpflicht (Endbesteuerung nach § 97 Abs. 1 EStG). Auslédndische Einkinfte aus
Kapitalvermdgen missen in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden; in
diesem Fall unterliegen sie einer Besteuerung mit dem Sondersteuersatz von 25 %. Spezielle Rege-
lungen gelten fur Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht unbestimm-
ten Personenkreis angeboten werden. Einkinfte aus Kapitalvermdgen daraus unterliegen nicht der
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KESt, sondern miussen in der Einkommensteuererkldrung des Anlegers angegeben werden (pro-
gressiver Einkommensteuertarif von bis zu 50 %). Der Ausgleich von Verlusten ist nur einge-
schréankt moglich.

In Osterreich unbeschrankt steuerpflichtige natiirliche Personen, die Schuldverschreibungen in
ihrem Betriebsvermdgen halten, unterliegen gemaR § 27 Abs. 1 EStG mit den Einkiinften aus Kapi-
talvermdgen daraus der Einkommensteuer. Inléndische Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (wie oben
beschrieben) unterliegen der KESt von 25 %. Wéhrend die KESt Endbesteuerungswirkung beziig-
lich Einkiinften aus der Uberlassung von Kapital entfaltet, missen Einkiinfte aus realisierten Wert-
steigerungen und Einkinfte aus Derivaten in der Einkommensteuererklédrung des Anlegers angege-
ben werden (nichtsdestotrotz Sondersteuersatz von 25 %). Ausléndische Einkiinfte aus Kapitalver-
mdgen missen immer in der Einkommensteuererklarung des Anlegers angegeben werden (Sonder-
steuersatz von 25 %). Spezielle Regelungen gelten fir Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher
und tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden. Einkinfte aus Kapital-
vermdgen daraus unterliegen nicht der KESt, sondern missen in der Einkommensteuererklarung
des Anlegers angegeben werden (progressiver Einkommensteuertarif von bis zu 50 %). Der Aus-
gleich von Verlusten ist nur eingeschrankt moglich.

In Osterreich unbeschrénkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften unterliegen mit Einkiinften aus
Kapitalvermogen aus den Schuldverschreibungen einer Besteuerung von 25 %. Inldndische Ein-
kiinfte aus Kapitalvermégen (wie oben beschrieben) unterliegen der KESt von 25 %, die auf die
Korperschaftsteuer angerechnet werden kann. Unter den Voraussetzungen des 8 94 Z5 EStG
kommt es von vornherein nicht zum Abzug von KESt.

Privatstiftungen nach dem PSG, welche die Voraussetzungen des § 13 Abs. 6 KStG erfillen und
Schuldverschreibungen im Privatvermdgen halten, unterliegen mit Zinsen, Einkunften aus reali-
sierten Wertsteigerungen und Einkiinften aus Derivaten der Zwischenbesteuerung von 25 %. Ge-
malk dem Gesetzeswortlaut unterliegen Zinsen aus Anleihen, die nicht an einen in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht unbestimmten Personenkreis angeboten werden, nicht der Zwischenbesteue-
rung, sondern der Korperschaftsteuer von 25 %. Inladndische Einkiinfte aus Kapitalvermogen (wie
oben beschrieben) unterliegen der KESt von 25 %, die auf die anfallende Steuer angerechnet wer-
den kann. Unter den Voraussetzungen des 8 94 Z 12 EStG kommt es nicht zum Abzug von KESt.

EU-Quellensteuer

8 1 EU-Quellensteuergesetz (,,EU-QuStG*) sieht — in Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des
Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen — vor, dass Zinsen, die eine
inldndische Zahilstelle an einen wirtschaftlichen Eigentlimer, der eine natirliche Person ist, zahlt
oder zu dessen Gunsten einzieht, der EU-Quellensteuer unterliegen, sofern er seinen Wohnsitz in
einem anderen Mitgliedstaat der EU (oder in bestimmten abhdngigen und assoziierten Gebieten)
hat und keine Ausnahmen vom Quellensteuerverfahren vorliegen. Gemal § 10 EU-QuStG ist die
EU-Quellensteuer nicht zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentimer der Zahlstelle eine vom
Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedstaats seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausge-
stellte Bescheinigung vorlegt, die Name, Anschrift, Steuer- oder sonstige ldentifizierungsnummer
oder in Ermangelung einer solchen Geburtsdatum und -ort des wirtschaftlichen Eigentimers, Name
und Anschrift der Zahlstelle, die Kontonummer des wirtschaftlichen Eigentiimers oder in Ermange-
lung einer solchen das Kennzeichen des Wertpapiers enthalt. Eine solche Bescheinigung gilt fir
einen Zeitraum von maximal drei Jahren. Seit 1. Juli 2011 betragt die Quellensteuer 35 %.

Betreffend die Frage, ob auch Indexzertifikate der EU-Quellensteuer unterliegen, unterscheidet die
oOsterreichische Finanzverwaltung zwischen Indexzertifikaten mit und ohne Kapitalgarantie, wobei
eine Kapitalgarantie bei Zusicherung der Rickzahlung eines Mindestbetrages des eingesetzten
Kapitals oder auch bei der Zusicherung von Zinsen besteht. Die genaue steuerliche Behandlung
von Indexzertifikaten hangt in weiterer Folge vom jeweiligen Basiswert des I ndexzertifikats ab.
Erbschafts- und Schenkungssteuer

Osterreich erhebt keine Erbschafts- und Schenkungssteuer mehr.
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Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an (6sterreichische oder ausldndische) privatrechtliche
Stiftungen und damit vergleichbare Vermdgensmassen unterliegen jedoch der Stiftungsein-
gangsteuer nach dem Stiftungseingangssteuergesetz. Eine Steuerpflicht entsteht, wenn der Zuwen-
dende und/oder der Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den gewdhnlichen
Aufenthalt, den Sitz oder den Ort der Geschiftsleitung in Osterreich haben. Ausnahmen von der
Steuerpflicht bestehen beziiglich Zuwendungen von Todes wegen, vor allem fiir Bankeinlagen,
offentlich platzierte Anleihen und Portfoliobeteiligungen (d.h. weniger als 1 %). Die Steuerbasis ist
der gemeine Wert des zugewendeten Vermdgens abzuglich Schulden und Lasten zum Zeitpunkt der
Vermogenslbertragung. Der Steuersatz betrdgt generell 2,5 %, in speziellen Féllen jedoch 25 %.

Zusétzlich besteht eine Anzeigepflicht fur Schenkungen von Bargeld, Kapitalforderungen, Anteilen
an Kapitalgesellschaften und Personenvereinigungen, Betrieben, beweglichem korperlichen Ver-
mdgen und immateriellen Vermogensgegenstdnden. Die Anzeigepflicht besteht wenn der Ge-
schenkgeber und/oder der Geschenknehmer einen Wohnsitz, den gewdhnlichen Aufenthalt, den
Sitz oder die Geschaftsleitung im Inland haben. Nicht alle Schenkungen sind von der Anzeige-
pflicht umfasst: Im Fall von Schenkungen unter Angehdrigen besteht ein Schwellenwert von
EUR 50.000 pro Jahr; in allen anderen Féllen ist eine Anzeige verpflichtend, wenn der gemeine
Wert des geschenkten Vermdégens innerhalb von fiunf Jahren EUR 15.000 (bersteigt. Dar(ber hin-
aus sind unentgeltliche Zuwendungen an Stiftungen iSd Stiftungseingangssteuergesetzes wie oben
beschrieben von der Anzeigepflicht ausgenommen. Eine vorsatzliche Verletzung der Anzeige-
pflicht kann zur Einhebung einer Strafe von bis zu 10 % des gemeinen Werts des geschenkten
Vermogens fuhren.

BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Interessierten Anlegern wird empfohlen, ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der steuerlichen
Folgen des Erwerbs, des Haltens und der VerduRerung, Abtretung oder Einldsung von Schuldver-
schreibungen nach den deutschen Steuergesetzen und den Gesetzen eines jeden Staates, in dem sie
ansassig sind, zu konsultieren.

Allgemeines

Im Zuge des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 wurde u.a. die sog. Abgeltungsteuer einge-
fihrt, ein neues Besteuerungssystem fiir Kapitaleinkinfte. Die Abgeltungsteuer trat am
1. Januar 2009 in Kraft und verdnderte die Besteuerung von Kapitaleinkinften fiir Privatanleger
erheblich, sie hat jedoch auch gewisse Verdnderungen bei der Besteuerung von Anlegern zur Fol-
ge, die ihre Kapitalanlagen im Betriebsvermdgen halten. Die neuen Regelungen zur Abgeltungs-
teuer gelten sowohl fur laufende Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen, als auch fur Ge-
winne aus der VerduBRerung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen.

Steuerinlander

Nach dem Doppelbesteuerungsabkommen zwischen Osterreich und Deutschland unterliegen Zin-
sen und VerduBerungsgewinne grundsatzlich der Besteuerung in Deutschland. Aufgrund der EU-
Zinsbesteuerungsrichtlinie (siehe dazu im Einzelnen unten unter "EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie")
sowie gegebenenfalls anderer gesetzlicher Bestimmungen kann eine Osterreichische Zahlstelle
jedoch dazu verpflichtet sein, Quellensteuer auf Zinszahlungen im Hinblick auf die Schuldver-
schreibungen einzubehalten (siehe dazu und zu den Voraussetzungen fiir eine Abstandnahme von
der Einbehaltungsverpflichtung im Einzelnen oben unter "Besteuerung in der Republik Oster-
reich"). Zur Frage der Anrechenbarkeit bzw. Erstattung dieser Quellensteuer auf die deutsche Ein-
kommensteuer vergleiche unten unter “Steuereinbehalt” und “Schuldverschreibungen im Betriebs-
vermogen®.
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Schuldverschreibungen im Privatvermégen

Zinsen und VerduRerungsgewinne

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen an Personen, bei denen es sich fiir steuerliche Zwe-
cke um in Deutschland Anséssige handelt, (d. h., Personen, deren Wohnsitz oder gewdhnlicher
Aufenthalt sich in Deutschland befindet), unterliegen gemaR § 20 EStG grundsatzlich der Abgel-
tungsteuer in Hohe von 25% (zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Héhe von 5,5 % und
ggf. Kirchensteuer).

Gewinne aus der VerdulRerung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen, einschlie-
lich etwaiger bis zur VerduRerung oder Abtretung der Schuldverschreibungen aufgelaufener und
getrennt berechneter Zinsen ("Stiickzinsen"), gelten — unabhangig von einer Haltedauer — als Kapi-
taleinkinfte gemaR § 20 EStG und werden ebenfalls in Hohe des Abgeltungsteuersatzes besteuert.
VerduRerungsgewinne werden ermittelt aus der Differenz zwischen den Erldsen aus der VerduRRe-
rung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug der Kosten, die unmittelbar mit der VerdufRerung,
Abtretung oder Einlésung in Zusammenhang stehen) und dem Ausgabe- oder Kaufpreis der
Schuldverschreibungen. Werden Schuldverschreibungen in einer anderen Wahrung als Euro bege-
ben, sind die Erlose aus der VerdulRerung, Abtretung oder Einlésung und die Ausgabe- oder Kauf-
preise in Euro auf Basis der mafigeblichen Umrechnungskurse am Tag der VerdufRerung, Abtretung
oder Einldsung bzw. der Anschaffung umzurechnen.

Werbungskosten (andere als solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit der VerduRRerung, Ab-
tretung oder Einldsung anfallen), die im Zusammenhang mit Zinszahlungen oder Gewinnen aus der
Verdullerung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen stehen, sind — abgesehen von
dem Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 (EUR 1.602 bei Ehepaaren) — nicht abzugsféhig.

Privatanleger, deren persdnlicher Steuersatz unter dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25%
(zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) liegt,
kdnnen die Kapitaleinkilnfte auf Antrag in ihrer personlichen Einkommensteuererklarung angeben,
um eine niedrigere Besteuerung zu erreichen.

Nach den Regelungen zur Abgeltungsteuer sind Verluste aus der VerduBerung, Abtretung oder
Einldsung der Schuldverschreibungen nur mit anderen positiven Kapitaleinkiinften einschlieBlich
VerduRerungsgewinnen verrechenbar. Sofern eine Verrechnung in dem Veranlagungszeitraum, in
dem die Verluste realisiert werden, nicht méglich ist, kénnen diese Verluste nur in zukinftige Ver-
anlagungszeitraume vorgetragen und dort mit positiven Kapitaleinkinften einschlieBlich Veréufe-
rungsgewinnen, die in diesen zukiinftigen Veranlagungszeitrdumen erzielt werden, verrechnet wer-
den. Verluste aus sog. privaten VeraufRerungsgeschéaften gemarR § 23 EStG alter Fassung, die vor
dem 1. Januar 2009 realisiert wurden, kdénnen mit positiven Kapitaleinkinften nach den Regelun-
gen zur Abgeltungsteuer noch bis zum 31. Dezember 2013 verrechnet werden.

In dem Fall, dass der Inhaber der Schuldverschreibung von der Emittentin am Falligkeitstag eine
Lieferung der zugrunde liegenden Wertpapiere statt einer Zahlung in Geld erhélt (z.B. im Fall von
Vollrisikozertifikaten (d.h. Schuldverschreibungen, bei denen sowohl die Héhe der Rickzahlung
als auch das Entgelt ungewiss sind) mit Andienungsrecht), ist die Einlésung der Schuldverschrei-
bung in Abweichung von den vorstehenden Ausfiihrungen steuerneutral. Dies gilt unabhé&ngig da-
von, ob der Verkehrswert der Wertpapiere die Anschaffungskosten der Schuldverschreibung im
Zeitpunkt der Lieferung Uber- oder unterschreitet, da in diesem Fall die Anschaffungskosten der
Schuldverschreibung gemaR § 20 Abs. 4a EStG als VerduRRerungspreis der Schuldverschreibung
und als Anschaffungskosten der gelieferten Wertpapiere gelten. Gewinne aus einer spéteren Ver-
&uBerung der gelieferten Wertpapiere unterliegen gemal § 20 Einkommensteuergesetz der Abgel-
tungsteuer in Hohe von 25% (zzgl. darauf anfallenden Solidaritatszuschlags in Héhe von 5,5% und
gof. Kirchensteuer) oder im Fall der Ver&ufRerung von sonstigen Wirtschaftsgitern der normalen
Einkommensbesteuerung im Rahmen der Besteuerung privater VerduRerungsgeschafte (§8 23 Ein-
kommensteuergesetz). Verluste aus einer spateren VeraulRerung der gelieferten Wertpapiere kénnen
mit anderen positiven Kapitaleinkiinften einschlielich VerduBerungsgewinnen verrechnet werden,
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ausgenommen Verluste aus der VerdufRerung von Aktien, welche nur mit Gewinnen aus anderen
Aktienverk&ufen verrechenbar sind.

Steuereinbehalt

Werden die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot verwahrt oder verwaltet, das der
Glaubiger bei einem inl&ndischen Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut (einschlieBlich einer
inldndischen Zweigniederlassung eines solchen auslandischen Instituts), einem inlandischen Wert-
papierhandelsunternehmen oder einer inldndischen Wertpapierhandelsbank (die "Auszahlende
Stelle") unterhalt, wird die Abgeltungsteuer in Hohe von 25% (zzgl. darauf anfallenden Solidari-
tatszuschlags in Héhe von 5,5% und ggf. Kirchensteuer) auf Zinsen sowie auf den positiven Unter-
schiedsbhetrag zwischen den Erldsen aus der Ver&ufRerung, Abtretung oder Einlésung (nach Abzug
der Kosten, die unmittelbar mit der VerduBerung, Abtretung oder Einldsung in Zusammenhang
stehen) und den Ausgabe- oder Kaufpreis der Schuldverschreibungen (ggf. umgerechnet in Euro
auf Basis der maBgeblichen Umrechnungskurse am Tag der VerduBerung, Abtretung oder Einlo-
sung bzw. der Anschaffung) von der Auszahlenden Stelle einbehalten. Die Auszahlende Stelle wird
eine Verrechnung von Verlusten mit laufenden Kapitaleinkinften und VerduRerungsgewinnen aus
anderen Kapitalanlagen vornehmen. Fir den Fall, dass eine Verlustverrechnung mangels entspre-
chender positiver Kapitalertrage bei der Auszahlenden Stelle nicht méglich ist, hat die Auszahlen-
de Stelle auf Verlangen des Glaubigers eine Bescheinigung Uber die H6he des nicht ausgeglichenen
Verlusts nach amtlich vorgeschriebenem Muster zu erteilen; der Verlustubertrag durch die Auszah-
lende Stelle ins n&chste Jahr entféllt in diesem Fall zugunsten einer Verlustverrechnung mit Kapi-
talertrdgen im Rahmen des Veranlagungsverfahrens. Der Antrag auf Erteilung der Bescheinigung
muss der Auszahlenden Stelle bis zum 15. Dezember des laufenden Jahres zugehen. Hat das ver-
wahrende Institut seit der Anschaffung gewechselt und kénnen bzw. werden die Anschaffungskos-
ten nicht nachgewiesen, wird der Steuersatz in Hohe von 25% (zuzlglich 5,5% Solidaritatszu-
schlag darauf und ggf. Kirchensteuer) auf 30% der Erlése aus VerdufRerung, Abtretung oder Einl 6-
sung der Schuldverschreibungen erhoben. Im Zuge des Steuereinbehalts durch die Auszahlende
Stelle kdnnen auslandische Steuern im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften bis zur Héhe der
Abgeltungsteuer auf den einzelnen Kapitalertrag angerechnet werden. Etwaige Quellensteuern, die
im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, kdnnen im Rahmen der gesetzli-
chen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfahrens per Steuergutschrift auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls erstattet werden.

Werden die Schuldverschreibungen nicht in einem Depot bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt,
fallt Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage an, die von einem inl&dndischen Kreditinstitut etc. bei Vor-
lage eines Kupons oder der Schuldverschreibung an den Inhaber eines solchen Kupons oder einer
Schuldverschreibung (aufRer einem auslédndischen Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut)
gezahlt werden (Tafelgeschéft).

Die Abgeltungsteuer wird grundsatzlich nicht erhoben, sofern der Inhaber der Schuldverschreibun-
gen der Auszahlenden Stelle einen Freistellungsauftrag vorlegt (maximal in Héhe des Sparer-
Pauschbetrages von EUR 801 (EUR 1.602 bei Ehepaaren)), jedoch nur in dem Umfang, in dem die
Kapitaleinkiinfte den im Freistellungsauftrag ausgewiesenen Betrag nicht Ubersteigen. Entspre-
chend wird keine Abgeltungsteuer einbehalten, wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen der
Auszahlenden Stelle eine vom zustédndigen Finanzamt ausgestellte gultige Nichtveranlagungsbe-
scheinigung Ubergeben hat.

Fiir Privatanleger ist die einbehaltene Abgeltungsteuer grundsétzlich definitiv. Privatanleger, deren
personlicher Steuersatz unter dem Abgeltungsteuersatz liegt, kénnen die Kapitaleinkinfte auf An-
trag in ihrer personlichen Einkommensteuererklarung angeben, um eine niedrigere Besteuerung zu
erreichen. Eine Ausnahme vom Grundsatz der abgeltenden Besteuerung ist gegeben, wenn die
beim Kapitalertragsteuerabzug angesetzte Bemessungsgrundlage kleiner ist als die tatsachlich er-
zielten Ertrage. In diesem Fall tritt die Abgeltungswirkung nur insoweit ein, als die Ertrage der
Héhe nach dem Steuerabzug unterlegen haben. Fur den darliber hinausgehenden Betrag besteht
eine Veranlagungspflicht. Aus Billigkeitsgrinden kann nach Auffassung des Bundesfinanzministe-
riums hiervon abgesehen werden, wenn die Differenz je Veranlagungszeitraum nicht mehr als
EUR 500 betragt und keine anderen Griinde fir eine Veranlagungspflicht bestehen.
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Kapitaleinkiinfte, die nicht dem Steuereinbehalt unterlegen haben (z.B. mangels Auszahlender
Stelle) missen im Rahmen der persénlichen Einkommensteuererklarung angegeben werden und
unterliegen im Veranlagungsverfahren der Abgeltungsteuer in H6he von 25% (zuziglich 5,5%
Solidaritatszuschlag darauf und ggf. Kirchensteuer), sofern der persénliche Steuersatz des Anlegers
nicht niedriger ist und er eine Besteuerung zu diesem niedrigeren Steuersatz beantragt. Im Zuge
des Veranlagungsverfahrens kénnen ausléandische Steuern auf Kapitaleinkinfte im Rahmen der
gesetzlichen Vorschriften bis zur Hohe der entsprechenden tariflichen Einkommensteuer angerec h-
net werden. Etwaige Quellensteuern, die im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten
werden, konnen im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfah-
rens per Steuergutschrift auf die deutsche Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls er-
stattet werden.

Anwendbarkeit der steuerlichen Bestimmungen des deutschen Investmentsteuergesetzes

Andere als die vorstehend beschriebenen steuerlichen Folgen kdnnen sich ergeben, wenn die
Schuldverschreibungen oder die diesen Schuldverschreibungen zugrunde liegenden und an den
Inhaber bei Rickzahlung der Schuldverschreibung physisch ubergebenen Wertpapiere (Referenz-
werte) als Anteil an einem auslandischen Investmentvermdgen qualifizieren. In einem solchen Fall
wirden sich die Bestimmungen beziglich des Steuereinbehalts durch die Auszahlende Stelle sowie
die Besteuerung des Inhabers der Schuldverschreibung danach richten, ob die Bekanntmachungs-
und Offenlegungspflichten nach dem Investmentsteuergesetz erfillt sind. Ist dies nicht der Fall,
kénnte der Inhaber der Schuldverschreibungen der Besteuerung nach fiktiven Gewinnen unterlie-
gen.

Ein auslandisches Investmentvermdgen ist nach dem Investmentgesetz definiert als Vermdgen zur
gemeinschaftlichen Kapitalanlage, das nach dem Grundsatz der Risikomischung in Vermdgensge-
genstdnden angelegt ist und das dem Recht eines anderen Staates untersteht. Ein Anteil an einem
ausléandischen Investmentvermdgen ist gegeben, wenn der Anleger verlangen kann, dass ihm gegen
Rickgabe des Anteils sein Anteil an dem ausléndischen Investmentvermdgen ausgezahlt wird, oder
bei denen der Anleger kein Recht zur Rickgabe der Anteile hat, aber die auslandische Investment-
gesellschaft in ihrem Sitzstaat einer Aufsicht iber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage
unterstellt ist. Gemé&R dem Rundschreiben Nr. 14/2008 der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin, WA 41-Wp 2136-2008/0001) vom 22. Dezember 2008 bezuglich der An-
wendbarkeit des Investmentgesetzes und dem Schreiben der Finanzverwaltung zur Anwendung des
Investmentsteuergesetzes vom 18. August 2009 sollen index- oder fondsbezogene Schuldver-
schreibungen jedoch grundsatzlich nicht als Anteile an einem auslédndischen Investmentvermdgen
gelten.

Schuldverschreibungen im Betriebsvermoégen

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen und realisierte Gewinne oder Verluste aus der Ver-
&uBerung, Abtretung oder Einlésung der Schuldverschreibungen unterliegen der Korperschaftsteuer
beziehungsweise Einkommensteuer in Hohe des fur den betrieblichen Anleger geltenden Steuersat-
zes und mussen auch fir Zwecke der Gewerbesteuer beriicksichtigt werden. Einschrankungen be-
zlglich der Geltendmachung von Verlusten kénnten sich ergeben, soweit bestimmte Arten von
Schuldverschreibungen (z.B. ,,Knock-out“-Zertifikate) als Termingeschéfte zu qualifizieren waren.

Etwaig einbehaltene Kapitalertragsteuer einschlieRlich des Solidaritatszuschlags hierauf werden als
Vorauszahlungen auf die deutsche Korperschaft- oder persénliche Einkommensteuerschuld und
den Solidaritatszuschlag im Rahmen der Steuerveranlagung angerechnet, d.h. ein Steuereinbehalt
ist nicht definitiv. Ubersteigt der Steuereinbehalt die jeweilige Steuerschuld, wird der Unter-
schiedsbetrag erstattet. Ein Steuereinbehalt erfolgt jedoch grundsatzlich nicht auf Gewinne aus der
VerduRerung, Abtretung oder Einlésung von Schuldverschreibungen, wenn die Einkinfte aus den
Schuldverschreibungen Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs sind und der Glaubiger der
Kapitalertrage dies gegenuiber der Auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck
erklért (§ 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 2 EStG).
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Ausléndische Steuern kénnen im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften auf die deutsche Einkom-
mensteuer angerechnet oder bei der Ermittlung der Einkinfte abgezogen werden. Etwaige Quellen-
steuern, die im Zuge der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie einbehalten werden, kénnen im Rahmen
der gesetzlichen Vorschriften im Zuge des Steuerfestsetzungsverfahrens per Steuergutschrift auf
die deutsche Einkommensteuer angerechnet oder gegebenenfalls erstattet werden.

Steuerauslander

Zinszahlungen und VerduBerungsgewinne unterliegen nicht der deutschen Besteuerung, es sei
denn, (i) die Schuldverschreibungen sind Teil des Betriebsvermdgens einer Betriebsstatte, ein-
schliel’lich eines standigen Vertreters oder festen Einrichtung des Glaubigers in Deutschland, oder
(ii) die Zinseinkilnfte stellen in sonstiger Weise Einkiinfte aus deutschen Quellen dar. In diesen
Fallen gelten &hnliche Regeln wie im Abschnitt "Steuerinldnder” dargestellt.

Steuerauslénder sind grundsatzlich von der deutschen Abgeltungsteuer auf Zinsen und dem Solida-
ritdtszuschlag darauf befreit. Sofern allerdings Zinsen, wie im vorstehenden Abs. beschrieben, der
deutschen Besteuerung unterliegen und Schuldverschreibungen in einem Depot bei einer Auszah-
lenden Stelle verwahrt werden, wird ein Steuereinbehalt — wie im Abschnitt "Steuerinlédnder" oben
beschrieben — vorgenommen. In den Féllen, in denen die Schuldverschreibungen nicht in einem
Depot bei einer Auszahlenden Stelle verwahrt werden und Zinsen oder (sonstige) Ertrdge aus der
Verduflerung, Abtretung oder Einldsung der Schuldverschreibungen von der Auszahlenden Stelle
bei Vorlage eines Kupons an den Inhaber eines solchen Kupons (auBer einem auslédndischen Kre-
ditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut) gezahlt werden (Tafelgeschéft), findet die Abgel-
tungsteuer grundsétzlich Anwendung. Es kann jedoch eine Erstattung der Abgeltungsteuer im
Rahmen der Veranlagung oder aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommen in Betracht kommen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Nach deutschem Recht féllt hinsichtlich der Schuldverschreibungen keine Erbschaft- oder Schen-
kungsteuer an, sofern im Fall der Erbschaftsteuer weder der Erblasser noch der Erwerber oder im
Fall der Schenkungsteuer weder der Schenker noch der Beschenkte in Deutschland anséssig sind
und die Schuldverschreibungen nicht Teil des Betriebsvermdgens einer Betriebsstétte einschlieR-
lich eines stdndigen Vertreters des Glaubigers in Deutschland sind. Besondere Regelungen gelten
flr bestimmte auferhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsangehdrige (Auswanderer).

Sonstige Steuern

Im Zusammenhang mit der Begebung, Ubergabe oder Zeichnung der Schuldverschreibungen fallen
keine Stempelsteuer, Emissionssteuern, Anmeldesteuern oder dhnliche Steuern oder Abgaben in
Deutschland an. Vermdgensteuer wird in Deutschland gegenwadrtig nicht erhoben.

EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie

Deutschland hat die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteue-
rung von Zinsertragen (EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie) mit der Zinsinformationsverordnung (ZIV)
in nationales Recht umgesetzt. Beginnend ab dem 1. Juli 2005 hat Deutschland daher begonnen,
uber Zahlungen von Zinsen und zinséhnlichen Ertrdgen unter den Schuldverschreibungen an wirt-
schaftliche Eigentimer, die ihren Wohnsitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Ge-
meinschaft haben, Auskunft zu erteilen, wenn die Schuldverschreibungen bei einer Auszahlenden
Stelle verwahrt werden.

BESTEUERUNG IN LIECHTENSTEIN
Vermdogens- und Erwerbssteuer nattrlicher Personen
Natirliche Personen, die ihren Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt in Liechtenstein haben,

sind mit ihrem gesamten Weltvermdgen sowie gesamten weltweiten Erwerb unbeschrankt in Liech-
tenstein steuerpflichtig. VVon der Erwerbssteuer befreit sind die Ertrdge des Vermdgens, auf wel-
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ches der Steuerpflichtige die Vermdgenssteuer entrichtet. Da die Schuldverschreibungen der Ver-
mdgensteuer unterliegen, sind Zinszahlungen aus diesen somit nicht erwerbssteuerpflichtig. Wei-
ters unterstehen Kapitalgewinne aus der Verdusserung von Schuldverschreibungen nicht der Er-
werbssteuer, wenn sie als Bestandteil des Privatvermdgens gehalten werden.

Besteuerung juristischer Personen

Juristische Personen sind mit ihren gesamten Ertrdgen unbeschrénkt steuerpflichtig, wenn sich ihr Sitz
oder der Ort ihrer tatsachlichen Verwaltung in Liechtenstein befindet. Gegenstand der Ertragssteuer ist
der jahrliche Reinertrag, der sich aus den Ertrdgen mit Einschluss der Kapital- und Liquidationsgewin-
ne abziiglich der geschéaftsmélig begrundeten Aufwendungen errechnet. Da Ertrdge und Kapitalgewin-
ne aus den Schuldverschreibungen in den Reinertrag flieBen, unterliegen sie der Ertragssteuer.

Das liechtensteinische Steuerrecht ermdglicht die Anwendung eines Eigenkapital-Zinsabzugs in Hohe
des einheitlich definierten standardisierten Sollertrags in Hohe von 4% (fur 2011) auf das bilanzielle,
um bestimmte Faktoren bereinigte, Eigenkapital. Der Eigenkapital-Zinsabzug ist steuerlich eine ge-
schaftsmaRig begrindete Aufwendung, die die Bemessungsgrundlage fir die Ertragssteuer mindert.

Der Ertragssteuersatz betragt 12,5%.
Privatvermdogensstrukturen und Sitzgesellschaften

Juristische Personen, die — steuerrechtlich betrachtet — Privatvermdgensstrukturen sind oder jetzt
(noch) als Sitzgesellschaften besteuert sind, unterliegen bloss der Mindestertragssteuer. Zinsertrage
aus Schuldverschreibungen werden diesfalls nicht eigens versteuert.

Keine Umsatzabgabe

Grundsatzlich sind auf die entgeltliche Ubertragung von Eigentum an Schuldverschreibungen
Stempelabgaben zu erheben, sofern eine der Vertragsparteien oder einer der Vermittler ein schwei-
zerischer oder liechtensteinischer Effektenhandler ist. Davon ausgenommen ist jedoch die Ausgabe
von Schuldverschreibungen ausléndischer Schuldner, die auf eine fremde Wahrung lauten (Euroob-
ligationen). Als Euroobligationen gelten ausschliesslich Titel, bei denen sowohl die Vergutung des
Zinses als auch die Riickzahlung des Kapitals in einer fremden Wahrung erfolgen. Da der Emittent
weder schweizerischer noch liechtensteinischer Effektenhéndler ist und die Schuldverschreibungen
Euroobligationen iSd Bundesgesetzes (ber die Stempelabgaben sind, ist keine Umsatzabgabe auf
die entgeltliche Ubertragung der Schuldverschreibungen zu entrichten.

EU-Zinsbesteuerung

Wenn der Empféanger von Ertrdgen aus Schuldverschreibungen eine natiirliche Person mit Wohn-
sitz in einem Mitgliedstaat der EU ist und eine Zinszahlung von einer liechtensteinischen Zahlstel-
le erhélt, so wird eine Quellensteuer in Hohe von 35% zuriick behalten.

5. BEDINGUNGEN UND VORAUSSETZUNGEN FUR DAS ANGEBOT

5.1 Bedingungen, Angebotsstatistiken, erwarteter Zeitplan und erforderliche
Malinahmen fur die Antragstellung

5.1.1 Bedingungen, denen das Angebot unterliegt

Die unter diesem Prospekt anzubietenden Schuldverschreibungen unterliegen den Angebotsbedin-
gungen wie im Anhang | bis VI angefiihrt.
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5.1.2 Gesamtsumme der Emission

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen im Anhang | bis VI wurden als Dau-
eremissionen begeben. Zum Emissionsvolumen der jeweiligen Schuldverschreibung siehe Anhang
I bis 111 Punkt 2.1.1. bzw. Anhang IV bis VI § 1 der Anleihebedingungen.

5.1.3 Frist — einschlieRlich etwaiger Anderungen — wahrend derer das Angebot gilt und
Beschreibung des Antragsverfahrens

Da die Emissionen als Daueremissionen begeben wurden, ist eine Frist wahrend derer das Angebot
gilt, nicht vorgesehen.

5.1.4 Beschreibung der Mdoglichkeit zur Reduzierung der Zeichnungen und der Art und
Weise der Erstattung des zu viel gezahlten Betrags an die Zeichner

Die in diesem Prospekt beigefligten Emissionen wurden zur Génze bereits platziert.
5.1.5 Einzelheiten zum Mindest- und/oder Hochstbetrag der Zeichnung

Details zum Mindest- und/oder Hochstbetrag siehe Anhang | bis Il Punkt 2.1.1. bzw. Anhang IV
bis V § 1 der Anleihebedingungen. Die Emissionen wurden bereits zur Génze platziert.

5.1.6 Methode und Fristen fir die Bedienung und Lieferung der Wertpapiere
Die Emissionen wurden bereits zur Génze geliefert und bedient. Die Bedienung der félligen Zins-
und Tilgungszahlungen der Schuldverschreibungen werden Uber das jeweilige depotfiihrende Kre-

ditinstitut abgewickelt. Die Lieferung erfolgt innerhalb der hierfir Gblichen und angemessenen
Fristen.

5.1.7 Angebotsergebnis

Die Emissionen wurden bereits zur Génze platziert. Eine Offenlegung des Angebotsergebnisses ist
nicht vorgesehen.

5.1.8 Verfahren fiir die Ausiibung eines etwaigen Vorzugsrechtes, die Ubertragbarkeit der
Zeichnungsrechte und die Behandlung von nicht ausgelibten Zeichnungsrechten

Verfahren zur Ausilbung von Vorzugsrechten, die Ubertragbarkeit der Zeichnungsrechte und die
Behandlung nicht ausgetbter Zeichnungsrechte kommen nicht zur Anwendung.

5.2 Plan fur die Aufteilung der Wertpapiere und deren Zuteilung

5.2.1 Angabe der verschiedenen Kategorien der potentiellen Investoren, denen die Wert-
papiere angeboten werden. Erfolgt das Angebot gleichzeitig auf den Markten in zwei oder
mehreren Landern und wurde/wird eine bestimmte Tranche einigen dieser Méarkte vorbehal-
ten, Angabe dieser Tranche

Die Emissionen wurden bereits zur Ganze platziert. Die Schuldverschreibungen wurden im Rah-
men einer Daueremission begeben und kénnen im Sekund&rmarkt Anlegern in Deutschland, Oster-
reich und Liechtenstein angeboten werden.

5.2.2 Verfahren zur Meldung des den Zeichnern zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine
Aufnahme des Handels vor dem Meldeverfahren mdéglich ist

Die Emissionen wurden bereits zur Génze platziert.
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5.3 Preisfestsetzung

5.3.1 Angabe des Preises, zu dem die Wertpapiere angeboten werden, oder der Methode,
mittels derer der Angebotspreis festgelegt wird, und des Verfahrens der Offenlegung. Angabe
der Kosten und Steuern, die speziell dem Zeichner oder Kéaufer in Rechnung gestellt werden

Der Ausgabekurs der Schuldverschreibungen wurde von der Emittentin vor Zeichnungsfristbeginn
festgelegt. Die Emissionen wurden bereits zur G&nze platziert.

Der Emissionspreis wird bei Daueremissionen von der Emittentin unter Zugrundelegung verschie-
dener preisrelevanter Faktoren, wie zum Beispiel (i) der Refinanzierungskosten, (ii) des Zinsni-
veaus, (iii) der Wetthewerbssituation in Hinblick auf die Mitbewerber und konkurrierende Produk-
te sowie (iv) von Angebot und Nachfrage laufend neu an die Marktbedingungen angepasst.

Mit Ausnahme bankiblicher Spesen werden dem Zeichner beim Erwerb der Schuldverschreibun-
gen keine zusatzlichen Kosten oder Steuern in Rechnung gestellt. Kosten, Steuern und Spesen die

beim mittelbaren Erwerb der Schuldverschreibungen anfallen, unterliegen nicht dem Einfluss der
Emittentin.

5.4 Platzierung und Ubernahme (Underwriting)

5.4.1 Name und Anschrift des Koordinators oder der Koordinatoren des gesamten Angebots
oder einzelner Teile des Angebots und — soweit der Emittentin oder dem Bieter bekannt — Anga-
ben zu den Platzeuren in den einzelnen Landern des Angebots

Es gab keine Koordinatoren und/oder Platzeur fur die Emittentin bei der Emission der Schuldver-
schreibungen.

5.4.2 Namen und Geschaftsanschriften der Zahlstellen und Depotstellen in jedem Land

Zu den Zahlstellen und Depotstellen siehe Anhang | bis Il Punkt 2.1.6 bzw. Anhang IV bis VI § 6
der Anleihebedingungen.

5.4.3 Name und Anschrift der Institute, die bereit sind, die Emission aufgrund einer bin-
denden Zusage zu Ubernehmen oder ohne bindende Zusage oder gemifi Vereinbarungen ,,zu
den bestmoglichen Bedingungen“ zu platzieren

Die Emissionen wurden bereits zur Géanze platziert. Eine feste Ubernahme war nicht vorgesehen.

5.4.4 Angabe des Zeitpunkts, zu dem der Emissionsiibernahmevertrag abgeschlossen wur-
de oder wird

Ein Abschluss eines Emissionsiibernahmevertrages ist nicht vorgesehen.

6. ZULASSUNG ZUM HANDEL UND HANDELSREGELN

6.1 Angabe, ob die angebotenen Wertpapiere Gegenstand eines Antrags auf
Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt oder sonstigen gleichwertigen
Markten sind oder sein werden, wobei die jeweiligen Markte zu nennen sind.

Die im Anhang | bis Il angefuhrten Schuldverschreibungen sind zum Amtlichen Handel an der

Wiener Borse zugelassen. Fir die Schuldverschreibungen im Anhang IV bis VI ist eine Zulassung
zum Handel an der Wiener Borse nicht vorgesehen.
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6.2 Angabe samtlicher geregelter oder gleichwertiger Markte, auf denen nach
Kenntnis der Emittentin Wertpapiere der gleichen Wertpapierkategorie, die zum
Handel angeboten oder zugelassen werden sollen, bereits zum Handel zugelassen sind

Derzeit sind keine vergleichbaren Schuldverschreibungen der Emittentin zum Handel an der Wie-
ner Borse zugelassen.

6.3 Name und Anschrift der Institute, die aufgrund einer bindenden Zusage als
Intermediare im Sekundarhandel tatig sind, um Liquiditdt mittels Geld- und
Briefkursen zur Verfligung zu stellen und Beschreibung der Hauptbedingungen der
Zusage

Es bestehen im Hinblick auf die unter diesem Prospekt zu begebenden Wertpapiere gegentiber der
Emittentin keine bindenden Zusagen von Instituten, als Intermedidre im Sekunddrmarkt tatig zu
sein.

7. ZUSATZLICHE ANGABEN

7.1 In der Wertpapierbeschreibung genannte, an der Emission beteiligte Berater.
Es sind keine Berater vorgesehen.

7.2 Angabe weiterer Informationen in der Wertpapierbeschreibung, die von
gesetzlichen Abschlusspriufern geprift oder einer priferischen Durchsicht
unterzogen wurden und Uber die Abschlussprifer einen Prufungsbericht erstellt
haben

Angaben dieser Art wurden in die Wertpapierbeschreibung nicht aufgenommen.

7.3 Erklarungen oder Berichte eines Sachverstandigen, die in die
Wertpapierbeschreibung aufgenommen wurden

Erklarungen oder Berichte eines Sachverstandigen wurden in die Wertpapierbeschreibung nicht
aufgenommen.

7.4 Angaben Dritter

Es wurden keine Angaben von Seiten Dritter in die Wertpapierbeschreibung tbernommen.

7.5 Angabe der Ratings, die der Emittentin oder ihren Schuldtiteln auf Anfrage
der Emittentin oder in Zusammenarbeit mit der Emittentin beim Ratingverfahren
zugewiesen wurden. Kurze Erlauterung der Bedeutung der Ratings, wenn sie erst
unlangst von der Ratingagentur erstellt wurden

Weder die Emittentin noch die unter diesem Prospekt angebotenen Schuldverschreibungen sind
geratet.
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VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Dieser Prospekt darf in keinem Land auBerhalb Osterreich, Liechtenstein und Deutschland verof-
fentlicht werden. In dem Vorschriften uber die Registrierung, Zulassung oder sonstige VVorschriften
im Hinblick auf ein Angebot entgegen stehen kdnnen. Insbesondere darf der Prospekt nicht in die
Vereinigten Staaten von Amerika gebracht werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin werden nicht nach
den Vorschriften des US Securities Act 1933 registriert und unterliegen als Inhaberpapiere be-
stimmten Vorschriften des US Steuerrechts. Abgesehen von bestimmten Ausnahmen, die im US
Steuerrecht festgelegt werden, durfen die Schuldverschreibungen weder innerhalb der Vereinigten
Staaten von Amerika noch an US Personen (wie in den malRgebenden Vorschriften definiert) ange-
boten, verkauft oder geliefert werden.

Offentliche Angebote werden in Osterreich, Liechtenstein und Deutschland erfolgen. In allen ande-
ren EWR Staaten, in welchen eine Umsetzung der EU-Prospekt-Richtlinie erfolgt ist, ist ein 6ffent-
liches Angebot nicht zuléssig, ausgenommen es handelt sich um ein Anbot, das keine Pflicht zur
Veroffentlichung eines Prospekts durch die Emittentin gemaR Art. 3 der Prospektrichtlinie auslost.

Unter einem ,,6ffentlichen Angebot“ der Schuldverschreibungen in einem EWR-Mitgliedstaat ist
eine Mitteilung an das Publikum in jeder Form und auf jede Art und Weise zu verstehen, die aus-
reichende Informationen ber die Angebotsbedingungen enthélt, um die Anleger in die Lage zu
versetzen, sich flr den Kauf oder die Zeichnung der Wertpapiere zu entscheiden, wobei auch allen-
falls in einem Mitgliedstaat geltende abweichende Definitionen eines ,,6ffentlichen Angebots*
zusétzlich Anwendung finden.

ALLGEMEINE INFORMATIONEN

(1) Die Markte, zu denen die Schuldverschreibungen zugelassen sind, sind in den Anleihebe-
dingungen im Anhang | bis VI angegeben. Zum Datum dieses Prospekts sind keine ver-
gleichbaren Schuldverschreibungen der Emittentin zum Handel an der Wiener Borse zuge-
lassen.

(2) Die Emittentin hat alle erforderlichen Zustimmungen, Billigungen und Genehmigungen in
Osterreich, Liechtenstein und Deutschland fir das Angebot der Schuldverschreibungen er-
halten.

(3) Die Emittentin hat keine Kenntnis von Interessen - einschlieflich Interessenskonflikte -, die
fur die Emission / das Angebot der Schuldverschreibungen von wesentlicher Bedeutung
sind.

(4) Die Erstellung dieses Prospekts wurde durch einen Beschluss des Vorstands der Emittentin
am 16.06.2011 genehmigt.

(5) Die ISINs sind fiir jede Schuldverschreibung in den Anleihebedingungen im Anhang I bis
VI angegeben.
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HAFTUNGSERKLARUNG

Die Emittentin mit Sitz in Rankweil und der Geschiiftsanschrift Ringstrae 27, 6830 Rankweil,
eingetragen im Register des Landesgerichts Feldkirch unter der FN 58848 t, tibernimmt die Haftung fur
die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und erklirt, die erforderliche Sorgfalt angewendet zu
haben, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig
sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich
verindern kénnen.

Volksbank Vorarlberg e. Gen.

als Emittentin
) 7 A
’ “J
‘ g

/ 1/

g
Dr. Thomas Bock Dr/{lelmut Winkler

Rankweil, am 03.11.2011




ABKURZUNGSVERZEICHNIS

ABGB
BWG

DepotG

EStG

EU
EU-QuStG
EUR

EWR
FMA

IFRS
ISIN
KeSt
KMG

KStG

MTF
OeKB
oGV
OVAG

PSG
SMR
UGB

Volksbank Vor-
arlberg Konzern

Securities Act

Allgemeines Birgerliches Gesetzbuch JGS Nr. 946/811

Das osterreichische Bankwesengesetz, BGBI. Nr. 532/1993 in der gelten-
den Fassung

Das Osterreichische Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969 in der geltenden
Fassung

Das osterreichische Einkommensteuergesetz, BGBI. Nr. 400/1988 in der
geltenden Fassung

Europdische Union

EU-Quellensteuergesetz, BGBI. Nr. 33/2004 in der geltenden Fassung
Euro

Europdischer Wirtschaftsraum

Osterre‘i_chische Finanzmarktaufsichtsbehérde, Otto-Wagner-Platz 5, 1090
Wien, Osterreich

International Financial Reporting Standards
International Security Identification Number
Kapitalertragssteuer

Das Osterreichische Kapitalmarktgesetz, BGBI. Nr. 625/1991 in der gel-
tenden Fassung

Koperschaftsteuergesetz 1988, BGBI. Nr. 401/1988 in der geltenden Fas-
sung

Multilateral Trading Facility
Oesterreichische Kontrollbank AG, Am Hof 4, 1010 Wien, Osterreich
Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schulze — Delitzsch)

Osterreichische Volksbhanken Aktiengesellschaft, Kolingasse 14-16, 1090
Wien

Privatstiftungsgesetz, BGBI. Nr. 694/1993 in der geltenden Fassung
Sekundéarmarktrendite
Unternehmensgesetzbuch, BGBI. Nr. 120/2005 in der geltenden Fassung

Die Emittentin und alle ihre Tochtergesellschaften im In- und Ausland

United States Securities Act of 1933
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BEGRIFFSBESTIMMUNGEN —UND ERKLARUNGEN

Anleger, Anleiheglaubiger
Anleihebedingungen

Bankarbeitstage

Prospekt

Daueremission

Erganzungskapital-Schuldverschreibungen

EWR-Mitgliedstaat

MTF

Prospektrichtlinie

Prospekt-VO

Schuldverschreibungen
Schuldverschreibungen mit einem variablen
Kupon

Wertpapiersammelbank
Wiener Borse AG

Inhaber von Schuldverschreibungen

Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibun-
gen gemal Anhang | - VI

Jene Tage, an denen alle maBgeblichen Bereiche
des TARGET2-Systems betriebsbereit sind

Prospekt gemaR Artikel 5.4 der Prospektrichtlinie

Berechtigt die Emittentin den Gesamtnennbetrag
der Schuldverschreibungen oder die Anzahl der
Sticke jederzeit aufzustocken oder zu reduzieren

Ergénzungskapital gemaR § 23 Abs 7 BWG in der
jeweils geltenden Fassung

Mitglied des Européischen Wirtschaftsraumes.
Mitglieder sind alle EU-Mitgliedstaaten sowie
Island, Liechtenstein und Norwegen

MTF (Multilateral Trading Facility) geméaR der
Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parla-
ments und des Rates vom 21.April 2004 (ber
Mirkte fiir Finanzinstrumente (,,MiFID*) sowie
gemaR 8 1 Z 9 WAG 2007. Der MTF ist ein von
der Wiener Bdrse AG betriebenes multilaterales
Handelssystem, an dem Finanzinstrumente ge-
handelt werden, die keine gesetzlich geregelten
Zulassungsvoraussetzungen erfullen missen und
deren Emittenten keine Transparenzpflichten im
Sinne der Richtlinie 2004/109/EG des Europdi-
schen Parlaments und des Rates vom 15. Dezem-
ber 2004 einzuhalten haben. Insiderhandel und
Marktmanipulation sind ebenso wie auf geregel-
ten Mérkten untersagt. Die Wiener Bdrse AG
betreibt den Dritten Markt als MTF.

Richtlinie 2003/71/EG vom 4.11.2003 in der
geltenden Fassung

Verordnung (EG) Nr. 809/2004 vom 29.4.2004 in
der geltenden Fassung

Wertpapiere, die nach MalRgabe dieses Prospekts
ausgegeben werden.

Schuldverschreibungen, bei denen der zahlbare
Kupon variabel verzinst ist.

OeKB

Wiener Borse AG, Wallnerstrale 8, 1010 Wien,
Osterreich
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http://www.wienerborse.at/beginner/lexicon/2/704
http://www.wienerborse.at/beginner/lexicon/4/565

EMITTENTIN

Volksbank Vorarlberg e. Gen.
Ringstrale 27
6830 Rankweil
Osterreich

ABSCHLUSSPRUFER

Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schulze - Delitzsch)
LowelstraBe 14
1010 Wien
Osterreich
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VERZEICHNIS DER ANHANGE

Anleger werden darauf hingewiesen, dass sich die gesetzlichen Angaben zu den Schuldverschreibungen
auf die zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission in Osterreich geltende Rechtslage beziehen.

Fir die Schuldverschreibung mit der ISIN AT0000158209 kommt das BWG idF BGBI Nr. 407/1993, fur
die ISIN AT0000158241 das BWG idF BGBI Nr. 532/1993, fur die ISIN AT0000158258 bis 30.06.1997
das BWG idF BGBI Nr. 753/1996, ab 01.07.1997 das BWG idF BGBI | Nr. 63/1997, fir die ISIN
AT0000150701 das BWG idF BGBI | Nr. 126/1998, fiir die ISIN AT0000486634 das BWG idF BGBI | Nr.
80/2003 und fur die ISIN ATOO00A02PF8 das BWG idF BGBI | Nr. 131/2004 zur Anwendung.

Anhang I. ISIN AT0000158209
Anhang II. ISIN AT0000158241
Anhang I11. ISIN AT0000158258

Anhang IV. ISIN AT0000150701
Anhang V. ISIN AT0000486634

Anhang VI. ISIN ATOO00AO02PF8
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Anhang | - AT0000158209 — Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993*

ANGABEN UBER DIE ANLEIHEN UND DIE ZULASSUNG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN ZUR
AMTLICHEN NOTIERUNG

2.1. Bedingungen fir die Vorarlberger Volksbank- Schuldverschreibung 1993

2.1.1. Volumen, Art, Zahl und Nummern der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993
mit Nennbetrag der einzelnen Stiicke

Das Volumen der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 betragt S 100.000.000,-. Sie ist zer-
legt in 10.000 Stiick auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen zu je Nominale S 10.000,- mit den
Nummern 1 bis 10.000.

Bei der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 handelt es sich um Erganzungskapital. Die
Schuldverschreibung darf somit nur verzinst werden, soweit die Zinsen im Reingewinn (handelsrechtlicher
Gewinn unter Berlicksichtigung der Nettoveranderungen von Riicklagen) der Ergédnzungskapital - Schuldne-
rin gedeckt sind; die Schuldverschreibung kann vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wéhrend
seiner Laufzeit angefallenen Nettoverluste der Schuldnerin zurlickgezahlt werden und im Liquidationsfall
der Schuldnerin ist diese Schuldverschreibungen erst nach Befriedigung oder Sicherstellung jener Forde-
rungen zuriickzuzahlen, die weder Eigen- noch Partizipationskapital darstellen.

2.1.2 Ausgabepreis, Rucknahmepreis, Nominalzinssatz

Der Ausgabepreis wurde mit 100 festgesetzt. Diese Schuldverschreibung hat eine unbegrenzte Laufzeit, so
dass kein Ricknahmepreis fixiert werden kann. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung vorbehaltlich der Ein-
schrédnkungen unter Hinweis auf das Erganzungskapital zum Nennwert.

Der Nominalzinssatz betragt fir den Zeitraum vom 20.4.1993 bis 19.4.1994 7,25%. Der Zinssatz fir die
weiteren Laufzeitperioden (jeweils ein Jahr vom 20.4. des laufenden Jahres bis zum 19.4. des Folgejah-
res) wird im Vorhinein festgelegt.

Als Indikator dient die vom Direktorium der OeNB zuletzt verlautbarte Sekund&rmarktrendite fir Banken-
anleihen, Tabelle 5.4, wobei das arithmetische Mittel der Sekundarmarktrendite fir Bankenanleihen fir
die vor dem Kupontermin 20.4. jeden Jahres jeweils zuletzt ver6ffentlichten drei Monate (Janner, Febru-
ar, Mérz jeden Jahres) zu bilden und auf volle 0,125% abzurunden ist. Der festgelegte Zinssatz wird
jeweils vor Beginn der Zinssatzperiode, flr die er Geltung haben wird, in der Wiener Zeitung verof-
fentlicht. Sollte zum Zeitpunkt der Zinssatzfestlegung die Sekund&rmarktrendite fur Bankenanleihen auf
Tabelle 5.4 des Direktoriums der OeNB nicht mehr verlautbart werden, kann die Erg&nzungskapital-
Schuldnerin eine andere gleichwertige Berechnungsbasis bestimmen.

2.1.3. Gewahrung anderer Vorteile

Bei dieser Emission werden keine anderen Vorteile gewébhrt.

! Seitenverweise in diesen Anleihebedingungen beziehen sich auf den Prospekt der Vorarlberger Volksbank fiir die
Zulassung zum Amtlichen Handel an der Wiener Borse vom 22.11.1993. Der Prospekt steht am Sitz der Emittentin
zur Einsicht zur Verflgung.
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2.1.4. Die im Ursprungs- und/oder Notierungsland erhobenen Quellensteuern auf die Einkiinfte aus
den Schuldverschreibungen

Die Einkinfte aus der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung stellen Kapitalertrdge aus Forde-
rungswertpapieren im Sinne des § 93 Abs. 3 EStG 1988 dar.

Die Hohe der K apitalertragsteuer bei Kapitalertrdgen aus Forderungswertpapieren betragt derzeit gem. §
95 Abs. 1 EStG 22% und wird von der auszahlenden Bank zum Abzug gebracht (§ 95 Abs.3 EStG).

Die Kapitalertragsteuer hat im privaten Bereich Abgeltungscharakter hinsichtlich der Einkommen-,
Vermégen- und Erbschaftsteuer.

2.1.5. Modalitaten der Tilgung der Schuldverschreibung, einschliefilich des Rickzahlungsverfah-
rens

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 hat eine unbegrenzte Laufzeit. Das eingezahlte
Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens 8 Jahre ab 20.4.1993 unter beiderseitigem Ver-
zicht auf eine aulerordentliche oder ordentliche Kindigung zur Verfiigung.

Nach Ablauf dieser 8 Jahre ist eine Kindigung seitens der Erganzungskapitalschuldnerin und der Ergéan-
zungskapitalglaubiger unter Einhaltung einer dreijahrigen Kindigungsfrist moglich. Die Kiindigung durch
den Erganzungskapitalglaubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kiindigungs-
frist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kindigung vor-
behaltlich der Einschrankungen unter Hinweis auf die Bestimmungen betreffend Ergédnzungskapital zum
Nennwert.

2.1.6. Stellen, die in Osterreich fiir den Emittenten als Zahl- und Hinterlegungsstelle dienen

Als Zahlstellen gelten die Osterreichische Volksbanken-AG, Wien, und folgende Filialen der Vorarl-
berger Volksbank:

— Bregenz, Bahnhofstrale 12

— Bregenz, Rheinstralle 44

— Hochst, HauptstraBe 29

— Lauterach, BundesstralRe 81

— Lustenau, Maria-Theresien-Strale 17
—  Mellau, Ubermellen 327

— Dornbirn, Marktplatz 5

— Dornbirn-Hatlerdorf, HatlerstraRe 8
— Hohenems, Nibelungenstralle 19

— Gotzis, Im Buch 1

— Sulz-Réthis, Rautenastralle 26

— Rankweil, Ringstrale 27

— Feldkirch, Churerstrafie 1

— Nuziders, Sonnenbergstrafie 12

— Bludenz, Rathausgasse 1 a

— Schruns, Bahnhofstralle 28

— Lech a. Arlberg, Dorf 199

— Riezlern, Walserstralle 37

2 Die Informationen zur Besteuerung in diesem Punkt entsprechen der Rechtslage im Zeitpunkt der Emission der
Schuldverschreibungen. Zur Information Uber die Besteuerung der Schuldverschreibungen nach der Rechtslage zum
Prospektdatum siehe Abschnitt ,,Wertpapierbeschreibung - Punkt 4.14“ dieses Prospekts.
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Die Vorarlberger VVolksbank ist berechtigt, andere oder weitere Zahlstellen mit dem Sitz in der Repu-
blik Osterreich zu benennen.

Hinterlegungsstelle der Sammelurkunde ist die Oesterreichische Kontrollbank-AG, Wien.
2.1.7. Wéhrung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993

Kapital und Zinsen werden in Osterreichischen Schilling gezahlt.

2.1.8. Fristen

2.1.8.1. Laufzeit der Schuldverschreibung

Die Laufzeit der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 ist unbegrenzt.

2.1.8.2. Beginn der Verzinsung und Zinstermine

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 wird ab 20.4.1993 verzinst, Zinstermin ist jeweils
der 20.4. eines jeden Jahres, erstmals der 20.4.1994.

Sollte ein Kupontermin oder Ruckzahlungstermin an einen Tag fallen, an dem die Banken in Vorarlberg
nicht gedffnet sind, so verschiebt sich der Kupon- oder Riickzahlungstermin auf den unmittelbar folgen-
den Bankarbeitstag.

2.1.8.3. Fristen fur die Verjahrung der Anspriche auf Zinsen und Riickzahlung

Der Anspruch auf Zinsen verjahrt nach drei Jahren, der Anspruch auf den Tilgungserlds nach 30 Jahren
ab Falligkeit.

2.1.8.4. Modalitaten und Fristen fur die Auslieferung der effektiven Stiicke

Es werden keine effektiven Stiicke ausgedruckt. Die Vorarlberger Volksbank- Schuldverschreibung 1993
wird zur Génze in einer Sammelurkunde gemaR § 24 lit. b. Depotgesetz Bundesgesetzblatt Nr. 424/11969
in der Fassung Bundesgesetzblatt Nr. 650/1987 dargestellt. Ein Anspruch auf die Ausfolgung der effekti-
ven Sticke besteht nicht, es kann nur Miteigentum an einer Sammelurkunde verschafft werden.

2.1.8.5. Angabe der Rendite sowie Methode fur die Berechnung der Rendite

Da es sich bei der Vorarlberger Volkshank-Schuldverschreibung 1993 um eine Daueremission handelt,
ist die Angabe der Rendite nicht moglich.

2.2. Angaben Uber die Rechtsverhéltnisse

2.2.1. Angaben Uber den Beschluss aufgrund dessen die Schuldverschreibung begeben worden ist,
Art der Ausgabe und Nennbetrag, Zahl der Schuldverschreibungsstiicke, die begeben worden sind

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 wird aufgrund des Vorstandsbeschlusses der
Vorarlberger Volksbank vom 8.3.1993 {ber Nominale S 100.000.000,- eingeteilt in 10.000 Stiick & Nomi-
nale S 10.000,- als Daueremission emittiert.

2.2.2. Art und Umfang der Garantien, Sicherheiten und Verpflichtungen, mit denen die Bedienung
der Schuldverschreibung, d. h. Tilgung und Zinszahlungen, gewahrleistet werden sollen

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Ergénzungskapital der Vorarlberger Volksbank. Es
sind somit nachrangige Schuldverschreibungen. Die Vorarlberger Volksbank haftet mit ihrem gesamten
Vermdgen fir die Zahlung des Zinsendienstes und des Kapitals, allerdings unter Hinweis auf die Be-
stimmungen fiir Ergdnzungskapital (siehe Seite 41, Punkt 2.1.1)).
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2.2.3. Klauseln Uber die Nachrangigkeit der Schuldverschreibung

Die Schuldverschreibungen sind Wertpapiere Uber eingezahltes Erganzungskapital gemal § 12 Abs. 7
KWG. Die Forderungen aus diesen Schuldverschreibungen sind gemaR § 12 Abs. 7 KWG so vereinbart,
daR das eingezahlte Kapital

— der Vorarlberger Volksbank auf mindestens 8 Jahre ab 20.4.1993 unter beiderseitigem Verzicht
auf eine auflerordentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfiigung gestellt wird. Nach Ablauf
dieser 8 Jahre besteht eine Kiindigungsmaoglichkeit gemaR Punkt 2.1.5 dieses Prospektes (vgl. Sei-
te 43).

— nur verzinst werden darf, soweit die Zinsen im Reingewinn (handelsrechtlicher Gewinn vor Be-
ricksichtigung der Nettoveranderung von Riicklagen) gedeckt sind.

— vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wahrend seiner Laufzeit angefallenen Nettoverluste
zuriickgezahlt werden darf.

— im Liquidationsfall der Ergadnzungskapitalschuldnerin erst nach Befriedigung oder Sicherstellung
jener Forderungen zuriickzuzahlen ist, die weder Eigen- noch Partizipationskapital darstellen.

2.2.4. Angabe der Rechtsordnung, nach der die Schuldverschreibungen begeben worden sind

Form und Inhalt der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 sowie Rechte und Pflichten der
Inhaber dieser Schuldverschreibung, des Emittenten und der Zahlstelle bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Republik Osterreich, Erfiillungsort ist Rankweil, zustandig fir alle Klagen oder sons-
tigen Verfahren im Zusammenhang mit dieser Schuldverschreibung ist das Landes- als Handelsgericht
Feldkirch.

2.2.5. Angabe, ob es sich um Namens- oder Inhaberschuldverschreibungen handelt

Die Schuldverschreibungen lauten auf Inhaber.

2.2.6. Etwaige durch die Bedingungen auferlegten Einschrankungen in Bezug auf die freie Handel-
barkeit der Schuldverschreibung

Es gibt keine Einschrdnkungen.

2.3. Auskiinfte Gber die Zulassung der Schuldverschreibungen zur amtlichen Notierung

2.3.1. Bdrsen, an denen die Zulassung zur amtlichen Notierung beantragt wird

Beantragt wird die Zulassung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 zur amtlichen Notie-
rung an der Wiener Borse. Gegenwartig notiert die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 an

keiner anderen Borse, eine derartige Zulassung ist weder beantragt noch geplant.

2.3.2.  Angabe zu natirlichen oder juristischen Personen, die die Schuldverschreibung des Emit-
tenten geschlossen Ubernehmen oder garantieren

Es gibt kein Garantiekonsortium, die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 wird frei verkauft.
2.3.3. Platzierung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993

Die Platzierung erfolgt in Osterreich. Es ist keine Tranche der Emission zur Platzierung tber auslandische
Banken vorgesehen.

2.3.4. In Umlauf befindliche Schuldverschreibungen derselben Gattung des Emittenten
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Derzeit notieren keine fundierten oder nicht fundierten Schuldverschreibungen an der Wiener Bérse, Kas-
senobligationen des Emittenten notieren nicht an der Wiener Borse.

Ergdnzend sei in diesem Zusammenhang angemerkt, daR der Vorarlberger Volksbank Partizipationsschein
seit 1987 im amtlichen Handel an der Wiener Borse notiert.

2.3.5. Handel von noch nicht zur amtlichen Notierung zugelassenen Schuldverschreibungen dersel-
ben Gattung des Emittenten an sonstigen anerkannten offenen Méarkten

Nicht zutreffend.
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Anhang Il - AT0000158241 — Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994°

ANGABEN UBER DIE ANLEIHE UND DIE ZULASSUNG DER SCHULD- VERSCHREIBUNGEN ZUR AMTLI-
CHEN NOTIERUNG

2.1. Anleihebedingungen fur die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Erganzungskapitalan-
leihe)

2.1.1. Volumen, Art, Zahl und Nummern der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 mit Nennbetrag
der einzelnen Stilicke

Das Volumen der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 betragt S 100.000.000,-. Sie ist zerlegt in 20.000
Stuck auf Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen zu je Nominale S 5.000,- mit den Nummern 1 bis
20.000.

Bei der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 handelt es sich um Ergénzungskapital. Die Anleihe darf so-
mit nur verzinst werden, soweit die Zinsen im Jahresiiberschuss (vor Riicklagenbewegung) der Ergdnzungs-
kapital - Schuldnerin gedeckt sind; die Anleihe kann vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wéh-
rend seiner Laufzeit angefallenen Nettoverluste der Schuldnerin zuriickgezahlt werden, und im Liquidati-
onsfall der Schuldnerin ist diese Anleihe erst nach Befriedigung jener Forderungen zuriickzuzahlen, die
nicht nachrangig gemaR § 45 Abs. 4 Bankwesengesetz (in der Folge kurz: BWG) sind.

2.1.2. Ausgabepreis, Riucknahmepreis, Nominalzinssatz

Der Ausgabepreis wurde mit 100,5% festgesetzt. Diese Anleihe hat eine unbegrenzte Laufzeit. Die Rick-
nahme erfolgt daher nur bei Kundigungen. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung vorbehaltlich der Einschréan-
kungen unter Hinweis auf das Ergdnzungskapital zum Nennwert (siehe Pkte. 2.1.1, 2.1.5).

Der Nominalzinssatz betragt fiir den Zeitraum vom 29.11.1994 bis 28.11.1995 8%. Der Nominalzinssatz fir
die weiteren Laufzeitperioden (jeweils ein Jahr vom 29.11. des laufenden Jahres bis zum 28.11. des Folge-
jahres) wird im Vorhinein festgelegt.

Als Indikator dient die vom Direktorium der OeNB (Tabelle 5.4) verlautbarte, dem jeweiligen Zinsneufest-
setzungstermin vorangehende Sekunddrmarktrendite fir Bundesanleihen fiir den Monat September, abge-
rundet auf das néchste volle 0,125%. Der festgelegte Zinssatz wird jeweils vor Beginn der Zinsperiode, fur
die er Geltung haben wird, im Amtsblatt zur Wiener Zeitung verdffentlicht. Sollte zum Zeitpunkt der Zins-
satzfestlegung die Sekundarmarktrendite fir Bundesanleihen auf Tabelle 5.4 des Direktoriums der OeNB
nicht mehr verlautbart werden, kann die Anleiheschuldnerin eine gleichwertige Berechnungsbasis bestim-
men.

2.1.3. Gewahrung anderer Vorteile
Bei dieser Emission werden keine anderen Vorteile gewahrt.

2.1.4. Die im Ursprungs- und/oder Notierungstand erhobenen Quellensteuern auf die Einkunfte aus
den Schuldverschreibungen4

® Seitenverweise in diesen Anleihebedingungen beziehen sich auf den Prospekt der Vorarlberger Volksbank fiir die
Zulassung zum Amtlichen Handel an der Wiener Borse vom 4.11.1994. Der Prospekt steht am Sitz der Emittentin zur
Einsicht zur Verfugung.
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Die Einkiinfte aus der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Erganzungskapitalanleihe) stellen Kapital-
ertrdge aus Forderungswertpapieren im Sinne des § 93 Abs. 3 EStG 1988 dar.

Die HOhe der Kapitalertragsteuer bei Kapitalertrdgen aus Forderungswertpapieren betragt derzeit gem. §
95 Abs. 1EStG 22% und wird von der auszahlenden Bank zum Abzug gebracht (§ 95 Abs.3 EStG).

Die Kapitalertragssteuer hat im privaten Bereich gem. Endbesteuerungsgesetz 1993 Abgeltungscharakter
hinsichtlich der Einkommen- und Erbschaftssteuer..

2.1.5. Modalitaten der Tilgung der Anleihe, einschlie3lich des Ruckzahlungsverfahrens

Die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Ergénzungskapitalanleihe) hat eine unbegrenzte Laufzeit. Das
eingezahlte Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens 8 Jahre ab 29.11.1994 unter beider-
seitigem Verzicht auf eine auBerordentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfligung.

Nach Ablauf dieser 8 Jahre ist eine Klndigung seitens der Erg&nzungskapitalschuldnerin und der Ergén-
zungskapitalglaubiger unter Einhaltung einer dreijahrigen Kundigungsfrist moglich. Die Kundigung durch
den Ergénzungskapitalglaubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kindi-
gungsfrist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kindi-
gung - vorbehaltlich der Einschrankungen durch die Bestimmungen betreffend Erganzungskapital - zum
Nennwert.

2.1.6. Stellen, die in Osterreich fiir den Emittenten als Zahl- und Hinterlegungsstelle dienen
Als Zahlstellen gelten die Osterreichische Volksbanken-AG, Wien, und folgende

Filialen der Vorarlberger Volksbank:

— Bregenz, Bahnhofstralle 12

— Bregenz, Rheinstrale 44

— Hochst, Hauptstralle 29

— Lauterach, BundesstralRe 81

— Lustenau, Maria-Theresien-StraRe 17
— Mellau, Ubermellen 327

— Dornbirn, Marktplatz 5

— Dornbirn-Hatlerdorf, Hallerstralle 8
— Hohenems, NibelungenstralRe 19

— Gotzis, Im Buch 1

— Sulz-Réthis, Rautenastralle 26

— Rankweil, Ringstralle 27

— Feldkirch, Churerstrale 1

— Nuziders, Sonnenbergstralle 12

— Bludenz, Rathausgasse 1 a

— Schruns, Bahnhofstralle 28

— Lech a. Arlberg, Dorf 199

— Riezlern, Walserstralle 37

Die Vorarlberger Volksbank ist berechtigt, andere oder weitere Zahlstellen mit dem Sitz in der Republik
Osterreich zu benennen.

Hinterlegungsstelle der Sammelurkunde ist die Oesterreichische Kontrollbank AG, Wien

* Die Informationen zur Besteuerung in diesem Punkt entsprechen der Rechtslage im Zeitpunkt der Emission der
Schuldverschreibungen. Zur Information uber die Besteuerung der Schuldverschreibungen nach der Rechtslage zum
Prospektdatum siehe Abschnitt ,,Wertpapierbeschreibung — Punkt 4.14* dieses Prospekts.
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2.1.7. Wéhrung der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994

Kapital und Zinsen werden in Osterreichischen Schilling gezahlt.

2.1.8. Fristen

2.1.8.1. Laufzeit der Anleihe

Die Laufzeit der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Ergénzungskapitalanleihe) ist unbegrenzt.
2.1.8.2. Beginn der Verzinsung und Zinstermine

Die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 wird ab 29.11.1994 verzinst, Zinstermin ist der 29.11. eines
jeden Jahres, erstmals der 29.11.1995.

Sollte ein Kupontermin oder Ruckzahlungstermin an einen Tag fallen, an dem die Banken in Vorarlberg
nicht gedffnet sind, so verschiebt sich der Kupon- oder Riickzahlungstermin auf den unmittelbar folgenden
Bankarbeitstag.

2.1.8.3. Fristen fur die Verjahrung der Anspruche auf Zinsen und Riickzahlung

Der Anspruch auf Zinsen verjahrt nach drei Jahren, der Anspruch auf den Tilgungserlés nach 30 Jahren ab
Falligkeit.

2.1.8.4. Modalitaten und Fristen fur die Auslieferung der effektiven Stiicke

Es werden keine effektiven Stlicke ausgedruckt. Die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 wird zur Génze
in einer Sammelurkunde gemaR § 24 lit. b Depotgesetz Bundesgesetzblatt Nr. 424/1969 in der Fassung
Bundesgesetzblatt Nr. 650/1987 dargestellt. Ein Anspruch auf die Ausfolgung der effektiven Stiicke be-
steht nicht, es kann nur Miteigentum an einer Sammelurkunde verschafft werden.

2.1.8. 5. Angabe der Rendite sowie Methode fur die Berechnung der Rendite

Die Rendite ist abhdngig von der Entwicklung der Sekundarmarktrendite fir Bundesanleihen und kann
somit nicht im Vorhinein genannt werden.

2.2. Angaben Uber die Rechtsverhéltnisse
2.2.1. Angaben uber den Beschluss aufgrund dessen die Schuldverschreibung begeben worden
ist, Art der Ausgabe und Nennbetrag, Zahl der Schuldverschreibungsstiicke, die begeben worden

sind.

Die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 wird aufgrund des Vorstandsbeschlusses der Vorarlberger
Volksbhank vom 14.10.1994 emittiert.

Das Volumen der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Erganzungskapitalanleihe) betragt S 100
Millionen Schilling.

Die Vorarlberger Volksbanken-Anleihe 1994 Teilschuldverschreibungen lauten auf Inhaber und sind
eingeteiltin Stiicke a S 5.000,- Nennwert.

2.2.2. Art und Umfang der Garantien, Sicherheiten und Verpflichtungen, mit denen die Bedie-
nung der Anleihe, d. h. Tilgung und Zinszahlungen, gewdahrleistet werden sollen

Bei den Teilschuldverschreibungen dieser Anleihe handelt es sich um Ergdnzungskapital der Vorarl-
berger Volksbank. Es sind somit nachrangige Schuldverschreibungen. Die Vorarlberger Volksbank
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haftet mit ihrem gesamten Vermdgen fur die Zahlung des Zinsendienstes und des Kapitals, allerdings
unter Hinweis auf die Bestimmungen fur Ergdnzungskapital (siehe Pkte 2.1.1., 2.1.5).

2.2.3. Klauseln Uber die Nachrangigkeit der Anleihen

Die Schuldverschreibungen sind Wertpapiere Uber eingezahltes Ergénzungskapital gemaB § 23 Abs. 7
BWG. Die Forderungen aus diesen Schuldverschreibungen sind gemaR § 23 Abs. 7 BWG so vereinbart, dass
das eingezahlte Kapital

— der Vorarlberger Volksbank auf mindestens 8 Jahre unter beiderseitigem Verzicht auf eine auRerordentli-
che oder ordentliche Kindigung zur Verfiigung gestellt wird. Nach Ablauf dieser 8 Jahre besteht eine
Kindigungsmdglichkeit gemaR Punkt 2.1.5. dieses Prospektes (vgl. Seite 5).

— nur verzinst werden darf, soweit die Zinsen im Jahrestiberschuss (vor Riicklagenbewegung) gedeckt
sind.

— vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wahrend seiner Laufzeit angefallenen Nettoverluste
zuriickgezahlt werden darf.

— im Liquidationsfall der Erg&nzungskapitalschuldnerin erst nach Befriedigung jener Forderungen
zurlickzuzahlen ist, die nicht nachrangig gemaR § 45 Abs.4 BWG sind.

2.2.4. Angabe der Rechtsordnung, nach der die Schuldverschreibungen begeben worden sind
Form und Inhalt der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 sowie Rechte und Pflichten der Inhaber der
Vorarlberger Volkshank-Anleihe 1994, des Emittenten und der Zahlstelle bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach dem Recht der Republik Osterreich, Erfiillungsort ist Rankweil. Zustandig fiir alle Klagen oder
sonstigen Verfahren im Zusammenhang mit der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 ist das Landes-
als Handelsgericht Feldkirch.

Bekanntmachungen erfolgen rechtsgultig im Amtsblatt zur Wiener Zeitung.

2.2.5. Angabe, ob es sich um Namens- oder Inhaberschuldverschreibungen handelt

Die Anleihen lauten auf Inhaber.

2.2.6. Etwaige durch die Anleihebedingungen auferlegten Einschrankungen in Bezug auf die freie
Handelbarkeit der Schuldverschreibungen

Es gibt keine Einschrénkungen.

2.3. Auskinfte Gber die Zulassung der Anleihe zur amtlichen Notierung

2.3.1. Bdrsen, an denen die Zulassung zur amtlichen Notierung beantragt wird

Beantragt wird die Zulassung der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Ergdnzungskapitalanleihe)
zur amtlichen Notierung an der Wiener Borse. Gegenwaértig notiert die Vorarlberger VVolksbhank-Anleihe
1994 (Ergénzungskapitalanleihe) an keiner anderen Borse, eine derartige Zulassung ist weder beantragt

noch geplant.

2.3.2. Angabe zu natirlichen oder juristischen Personen, die die Emission des Emittenten ge-
schlossen Gbernehmen oder garantieren

Es gibt kein Garantiekonsortium, die Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 wird frei verkauft.
2.3.3. Platzierung der Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994

Die Platzierung erfolgt in Osterreich. Es ist keine Tranche der Emission zur Platzierung tiber auslandi-
sche Banken vorgesehen.

2.3.4. In Umlauf befindliche Schuldverschreibungen derselben Gattung des Emittenten
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Derzeit notieren folgende Ergdnzungskapitalanleihen bzw. -schuldverschreibungen an der Wiener Bér-
se:

— Vorarlberger Volksbank-Anleihe 89 variabel 1989 - 2004 (Erganzungskapitalanleihe),
— Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 (Ewige Schuldverschreibung - Erganzungskapi-
tal),

Derzeit notieren folgende nicht fundierte Bankanleihen bzw. -schuldverschreibungen an der Wiener Bor-
se:

— 6,125% Vorarlberger VVolksbank-Anleihe 1993-1998,
— 6,75% Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1993-2003,
— Vorarlberger Volksbank-Anleihe Floater 1993-2005,
— 5,75% Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994-1999,
— 6,25% Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994-2004
— Vorarlberger Volksbank-Anleihe Floater 1994-2006

Kassenobligationen des Emittenten notieren nicht an der Wiener Borse.

Erganzend sei in diesem Zusammenhang angemerkt, dass der Vorarlberger Volksbank Partizipations-
schein seit 1987 im amtlichen Handel an der Wiener Borse notiert.

2.3.5. Handel von noch nicht zur amtlichen Notierung zugelassenen Schuldverschreibungen der-
selben Gattung des Emittenten an sonstigen anerkannten offenen Méarkten

Nicht zutreffend.

2.4, Auskinfte Gber die Emission

2.4.1. Art der Austibung des Bezugsrechts

Der Erwerb dieser Anleihe ist an keinerlei Bezugsrechte gebunden.

2.4.2. Modalitéaten der Zahlung des Zeichnungs- oder Kaufpreises

Der Kaufpreis der Vorarlberger Volksbank-Anleihe istam 28.11.1994 fallig.

2.4.3. Zeichnungsfristen

Die Vorarlberger Volksbank-Anleihe kann vom 14.11.1994 - 25.11.1994 gezeichnet werden.

Die Entgegennahme von Zeichnungen kann vorzeitig geschlossen werden. Kirzungen in der Zuteilung
sowie Nichtausfiihrung von Auftragen sind vorbehalten.

2.4.4. Stellen, die die Zeichnungen des Publikums entgegennehmen

Zeichnungen werden von allen Geschaftsstellen der Vorarlberger Volksbank entgegengenommen.
2.4.5. Kurzungen der Zeichnungen

Der Emittent hat sich Kirzungen der Zeichnungen vorbehalten.

2.4.6. Nettoerlts der Emissionen fir den Emittenten

Der Nettoerlds der Emission betrégt ca. S 100.250.000,-.

2.4.7. Zweck der Anleihe und vorgesehene Verwendung des Erldses

Der Anleihenerlds dient der Beschaffung von Primadrmitteln und der Refinanzierung der Ausleihungen an
Handel- und Gewerbetreibende und an Private.
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Anhang I11 - AT0000158258 — Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997°

ANGABEN UBER DIE SCHULDVERSCHREIBUNG UND DIE ZULASSUNG DER SCHULDVER-
SCHREIBUNGEN ZUR AMTLICHEN NOTIERUNG

2.1.Anleihebedingungen fiur die Vorarlberger Volksbank Schuldverschreibung 1997 (Erganzungs-
kapital)

2.1.1. Volumen, Art, Zahl und Nummern der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997
mit Nennbetrag der einzelnen Stiicke

Das Volumen der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 betrégt bis zu S 200.000.000,-. Sie
ist zerlegt in 40.000 Stiick auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen zu je Nominale S 5.000,- mit
den Nummern 1 bis 40.000.

Bei der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 handelt es sich um Ergdnzungskapital. Die
Schuldverschreibung darf somit nur verzinst werden, soweit die Zinsen im Jahrestiberschuff (vor Rickla-
genbewegung) der Erganzungskapital - Schuldnerin gedeckt sind; die Schuldverschreibung kann vor Li-
quidation nur unter anteiligem Abzug der wéhrend ihrer Laufzeit angefallenen Nettoverluste der
Schuldnerin zuruckgezahlt werden, und im Liquidationsfall der Schuldnerin ist diese Schuldverschrei-
bung erst nach Befriedigung jener Forderungen zuriickzuzahlen, die nicht nachrangig gemaR 8 45 Abs. 4
Bankwesengesetz (in der Folge kurz: BWG) sind.

2.1.2. Ausgabepreis, Rucknahmepreis, Nominalzinsatz

Der Ausgabepreis wurde mit 101% festgesetzt. Diese Schuldverschreibung hat eine unbegrenzte Lauf-
zeit. Die Ricknahme erfolgt daher nur bei Kindigungen. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung vorbehalt-
lich der Einschrankungen unter Hinweis auf das Erg&nzungskapital zum Nennwert (siehe Pkte. 2. I .1,
2.1.5).

Der Nominalzinssatz betragt fiir den Zeitraum vom 23.4.1997 bis 22.4.1998 6%. Der Nominalzinssatz
flr die weiteren Laufzeitperioden (jeweils ein Jahr vom 23.4. des laufenden Jahres bis zum 22.4. des Fol-
gejahres) wird im Vorhinein festgelegt.

Als Indikator dient die vom Direktorium der OeNB zuletzt verlautbarte, dem jeweiligen Zinsneufest-
setzungstermin vorangehende Sekundarmarktrendite fiir Bundesanleihen (Tabelle 5.4), wobei das
arithmetische Mittel der Sekundarmarktrendite fur Bundesanleihen fir die vor dem Kupontermin
23.4. jeden Jahres jeweils zuletzt vertffentlichten 3 Monate (Janner, Feber, Mérz jeden Jahres) zu
bilden und auf volle 0,125% abzurunden ist. Der festgelegte Zinssatz wird jeweils vor Beginn der
Zinsperiode, fir die er Geltung haben wird, im Amtsblatt zur Wiener Zeitung verdffentlicht. Sollte
zum Zeitpunkt der Zinssatzfestlegung die Sekundédrmarktrendite fir Bundesanleihen auf Tabelle 5.4
des Direktoriums der OeNB nicht mehr verlautbart werden, kann die Erg&nzungskapital-Schuldnerin
eine gleichwertige Berechnungsbasis bestimmen.

2.1.3. Gewahrung anderer Vorteile
Bei dieser Emission werden keine anderen Vorteile gewdhrt.

2.1.4. Die im Ursprungs- und/oder Notierungstand erhobenen Quellensteuern auf die Einkiinfte aus
den Schuldverschreibungen

® Seitenverweise in diesen Anleihebedingungen beziehen sich auf den Prospekt der Vorarlberger Volksbank fiir die
Zulassung zum Amtlichen Handel an der Wiener Bdrse vom 10.04.1997. Der Prospekt steht am Sitz der Emittentin
zur Einsicht zur Verfugung.
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Die Einkiinfte aus der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 stellen Kapitalertrdge aus
Forderungswertpapieren im Sinne des § 93 Abs. 3 EStG 1988 dar.

Die Hoéhe der Kapitalertragsteuer bei Kapitalertragen aus Forderungswertpapieren betragt derzeit gem.
§ 95 Abs. 1 EStG 25% und wird von der auszahlenden Bank in Abzug gebracht (§ 95 Abs. 3 EStG).

Die Kapitalertragsteuer hat im privaten Bereich gem. Endbesteuerungsgesetz 1993 Abgeltungscharak-
ter hinsichtlich der Einkommen- und Erbschaftsteuer.

2.1.5. Modalitaten der Tilgung der Anleihe, einschlief3lich des Riickzahlungsverfahrens

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 hat eine unbegrenzte Laufzeit. Das einge-
zahlte Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens 8 Jahre ab 23.4.1997 unter beiderseiti-
gem Verzicht auf eine auBerordentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfiigung.

Nach Ablauf dieser 8 Jahre ist eine Kiindigung seitens der Erganzungskapitalschuldnerin und der Ergén-
zungskapitalgldubiger unter Einhaltung einer dreijéhrigen Kindigungsfrist méglich. Die Kiindigung durch
den Erganzungskapitalglaubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kiindi-
gungsfrist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kindi-
gung - vorbehaltlich der Einschrankungen durch die Bestimmungen betreffend Ergédnzungskapital - zum
Nennwert.

2.1.6. Stellen, die in Osterreich fiir den Emittenten als Zahl- und Hinterlegungsstelle dienen

Als Zahlstellen gelten die Osterreichische Volksbanken-AG, Wien, und folgende Filialen der Vorarlber-
ger Volkshank:

— Bregenz, BahnhofstralRe 12

— Bregenz, RheinstralRe 44

— Hard, HofsteigstraBe 11 Hochst, Hauptstrale 29
— Lauterach, BundesstraBBe 81

— Lustenau, Maria-Theresien-Strale 17a

— Mellau, Ubermellen 327

— Dornbirn, Marktplatz 5

— Dornbirn-Hatlerdorf, HallerstralBe 8

— Hohenems-Stadt, Kaiser-Franz-Josef-Stralle 6a
— Hohenems, NibelungenstraRe 19

— Gotzis, Im Buch 1

— Sulz-Réthis, Rautenastralle 24

— Rankweil, RingstraRe 27

- Feldkirch, ChurerstraBe 1

— Nuziders, Sonnenbergstralle 12

— Bludenz, Rathausgasse 1 a

— Schruns im Montafon, Bahnhofstralle 28

— Lech a. Arlberg, Dorf Nr. 199

— Riezlern, Walserstralie 37

Die Vorarlberger Volksbank ist berechtigt, andere oder weitere Zahlstellen mit dem Sitz in der Republik
Osterreich zu benennen.

Hinterlegungsstelle der Sammelurkunde ist die Oesterreichische Kontrollbank- AG, Wien.

2.1.7. Wéahrung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997

Kapital und Zinsen werden in Osterreichischen Schilling gezahlt. Im Falle einer Ersetzung des Osterrei-
chischen Schilling durch eine einheitliche europdische Wahrung werden Zahlungen ausschlieBlich in
Form des entsprechenden Gegenwerts in der einheitlichen européischen Wéhrung geschuldet werden, der
zu den Umrechnungskursen zum Zeitpunkt der vom Recht der Européischen Gemeinschaft vorgeschriebe-
nen Ersetzung berechnet wird, und zwar ab dem Zeitpunkt der Rechtskraftigkeit des betreffenden Um-
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rechnungskurses. Diese Umrechnung wird auf keinen Fall eine Kiindigung oder Abénderung der Anleihe-
bedingungen dieses Prospekts begriinden.

2.1.8. Fristen
2.1.8.1 Laufzeit der Schuldverschreibung

Die Laufzeit der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 ist unbegrenzt.

2.1.8.2. Beginn der Verzinsung und Zinstermine

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 wird ab 23.4.1997 verzinst, Zinstermin ist der
23.4. eines jeden Jahres, erstmals der 23.4.1998.

Sollte ein Kupontermin oder Riickzahlungstermin an einen Tag fallen, an dem die Banken in Vorarlberg
nicht gedffnet sind, so verschiebt sich der Kupon- oder Riickzahlungstermin auf den unmittelbar fol-
genden Bankarbeitstag.

2.1.8.3. Fristen fur die Verjahrung der Anspriche auf Zinsen und Rickzahlung

Der Anspruch auf Zinsen verjéhrt nach drei Jahren, der Anspruch auf den Tilgungserlés nach 30 Jahren ab
Falligkeit.

2.1.8.4. Modalitaten und Fristen fur die Auslieferung der effektiven Stiicke

Es werden keine effektiven Stiicke ausgedruckt. Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung
1997 wird zur Génze in einer Sammelurkunde gemal § 24 lit. b. Depotgesetz Bundesgesetzblatt Nr.
424/11969 in der Fassung Bundesgesetzblatt Nr. 650/11987 dargestellt. Ein Anspruch auf die Ausfol-
gung der effektiven Stlcke besteht nicht, es kann nur Miteigentum an einer Sammelurkunde verschafft
werden.

2.1.8.5. Angabe der Rendite sowie Methode fur die Berechnung der Rendite

Die Rendite ist abhangig von der Entwicklung der Sekundarmarktrendite fir Bundesanleihen und kann
somit nicht im Vorhinein genannt werden.

2.2. Angaben Uber die Rechtsverhéltnisse

2.2.1. Angaben Uber den Beschlu3 aufgrund dessen die Schuldverschreibung begeben worden ist,
Art der Ausgabe und Nennbetrag, Zahl der Schuldverschreibungsstiicke, die begeben worden sind

Die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 wird aufgrund des Vorstandsbeschlusses der
Vorarlberger Volksbank vom 21.3.1997 (ber Nominale bis zu S 200.000.000,- eingeteilt in 40.000 Stiick
& Nominale S5.000,- als Daueremission emittiert.

2.2.2. Art und Umfang der Garantien, Sicherheiten und Verpflichtungen, mit denen die Bedienung
der Anleihe, d. h. Tilgung und Zinszahlungen, gewéahrleistet werden sollen

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um Erg&nzungskapital der Vorarlberger Volksbank. Es
sind somit nachrangige Schuldverschreibungen. Die Vorarlberger Volksbank haftet mit ihrem gesamten
Vermogen flr die Zahlung des Zinsendienstes und des Kapitals, allerdings unter Hinweis auf die Be-
stimmungen fur Ergdnzungskapital (siehe Pkte 2.1.1., 2.1.5., 2.2.3.).

2.2.3. Klauseln tber die Nachrangigkeit der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen sind Wertpapiere Uber eingezahltes Ergdnzungskapital gemaR § 23 Abs. 7

BWG. Die Forderungen aus diesen Schuldverschreibungen sind gemélR 8 23 Abs. 7 BWG so vereinbart,
dal’ das eingezahlte Kapital
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— der Vorarlberger Volksbhank auf mindestens 8 Jahre unter beiderseitigem Verzicht auf eine auferor-
dentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfiigung gestellt wird. Nach Ablauf dieser 8 Jahre be-
steht eine Kundigungsmdglichkeit geméR Punkt 2.1.5. dieses Prospektes (vgl. Seite 5).

— nur verzinst werden darf, soweit die Zinsen im Jahresiiberschufl (vor Riicklagenbewegung) gedeckt
sind.

— vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wahrend seiner Laufzeit angefallenen Nettoverluste
zuriickgezahlt werden darf.

— im Liquidationsfall der Ergédnzungskapitalschuldnerin erst nach Befriedigung jener Forderungen zu-
rickzuzahlen ist, die nicht nachrangig gemaR § 45 Abs.4 BWG sind.

2.2.4. Angabe der Rechtsordnung, nach der die Schuldverschreibungen begeben worden sind

Form und Inhalt der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 sowie Rechte und Pflichten der
Inhaber dieser Schuldverschreibung, des Emittenten und der Zahlstelle bestimmen sich in jeder Hinsicht
nach dem Recht der Republik Osterreich, Erfiillungsort ist Rankweil. Zustiandig fiir alle Klagen oder
sonstigen Verfahren im Zusammenhang mit dieser Schuldverschreibung ist das Landes- als Handelsge-
richt Feldkirch.

Bekanntmachungen erfolgen rechtsgiiltig im Amtsblatt zur Wiener Zeitung.

2.2.5. Angabe, ob es sich um Namens- oder Inhaberschuldverschreibungen handelt

Die Schuldverschreibungen lauten auf Inhaber.

2.2.6. Etwaige durch die Anleihebedingungen auferlegten Einschrankungen in Bezug auf die freie
Handelbarkeit der Schuldverschreibungen

Es gibt keine Einschrédnkungen.

2.3. Auskilnfte Gber die Zulassung der Anleihe zur amtlichen Notierung

2.3.1. Borsen, an denen die Zulassung zur amtlichen Notierung beantragt wird

Beantragt wird die Zulassung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 (Ergénzungskapital)
zur amtlichen Notierung an der Wiener Borse. Gegenwartig notiert die Vorarlberger Volksbank-
Schuldverschreibung 1997 an keiner anderen Borse, eine derartige Zulassung ist weder beantragt noch

geplant.

2.3.2. Angabe zu naturlichen oder juristischen Personen, die die Emission des Emittenten geschlos-
sen Ubernehmen oder garantieren

Es gibt kein Garantiekonsortium, die Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997 wird frei ver-
kauft.

2.3.3. Platzierung der Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1997

Die Platzierung erfolgt in Osterreich. Es ist keine Tranche der Emission zur Platzierung tber ausléndi-
sche Banken vorgesehen.

2.3.4 In Umlauf befindliche Schuldverschreibungen derselben Gattung des Emittenten

Derzeit notieren folgende Ergédnzungskapitalanleihen bzw. Schuldverschreibungen an der Wiener Borse:

— Vorarlberger Volksbank-Anleihe 89 variabel 1989 - 2004 (Ergdnzungskapitalanleihe),
— Vorarlberger Volksbank-Schuldverschreibung 1993 (Ewige Schuldverschreibung - Ergdnzungskapital),
— Vorarlberger Volksbank-Anleihe 1994 (Variable ewige Anleihe - Ergdnzungskapital).

2.3.5. Handel von noch nicht zur amtlichen Notierung zugelassenen Schuldverschreibungen dersel-
ben Gattung des Emittenten an sonstigen anerkannten offenen Markten
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Nicht zutreffend.

2.4. Ausklnfte Gber die Emission

2.4.1. Art der Ausiibung des Bezugsrechts

Der Erwerb dieser Schuldverschreibungen ist an keinerlei Bezugsrechte gebunden.
2.4.2. Modalitaten der Zahlung des Zeichnungs- oder Kaufpreises

Bei diesen Schuldverschreibungen handelt es sich um eine Daueremission, die laufend mit Stiickzinsen
abgerechnet werden.

2.4.3. Zeichnungsfristen

Bei der Schuldverschreibung handelt es sich um eine Daueremission.

2.4.4. Stellen, die die Zeichnungen des Publikums entgegennehmen

Zeichnungen werden von allen Geschéftsstellen der Vorarlberger Volksbank entgegengenommen.
2.4.5. Kirzungen der Zeichnungen

Der Emittent hat sich Kiirzungen der Zeichnungen vorbehalten.

2.4.6. Nettoerlds der Emissionen fir den Emittenten

Die Angabe entfallt, da es sich um eine Daueremission handelt.

2.4.7. Zweck der Anleihe und vorgesehene Verwendung des Erldses

Der Anleihenerlds dient der Beschaffung von Primadrmitteln und der Refinanzierung der Ausleihungen an
Handel- und Gewerbetreibende und an Private.
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Anhang IV - AT0000150701 - Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H. Schuldverschreibung
2001/1

Geénderte Bedingungen der Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H.
Schuldverschreibung 2001/1 (Erganzungskapital)
unbegrenzte Laufzeit - WKN 15070
§ 1 Form und Nennbetrag

Die Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H. begibt ab dem 12. Oktober 2001 im Wege einer Daueremissi-
on eine nicht fundierte, auf den Inhaber lautende nachrangige Ergénzungskapital-Schuldverschreibung im
Nominale von bis zu EURO 12.000.000,-- (Euro zwdlf Millionen) mit Aufstockungsmdglichkeit. Diese
Schuldverschreibung gelangt mit je EURO 500,-- Nominale zur Ausgabe. Die endgultige Hohe des Nomi-
nalbetrages, in welchem die Bankschuldverschreibung zur Begebung gelangt, wird nach Ende der Ausgabe
festgesetzt.

8 2 Sammelverwahrung

Die auf den Inhaber lautende Bankschuldverschreibung wird zur Génze durch eine Sammelurkunde gemaR
8 24 lit. b Depotgesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der derzeit geltenden Fassung vertreten, die die Unter-
schrift zweier Zeichnungsberechtigter der Vorarlberger Volkshank reg.Gen.m.b.H. tragt. Die Sammelur-
kunde wird bei der Osterreichischen Kontrollbank AG hinterlegt. Ein Anspruch auf Ausfolgung von effek-
tiven Stlicken besteht daher nicht.

8 3 Nachrangigkeit/Ergéanzungskapital

Diese Schuldverschreibung ist ein Wertpapier tUber eingezahltes Ergdnzungskapital gem. § 23 Abs. 7 des
Bankwesengesetzes, BGBI. Nr. 532/1993 (,,BWG*) und nachrangig gem. §§ 23 Abs.8 und 45 Abs. 4 BWG.

Erganzungskapital sind jene eingezahlten Eigenmittel, die vereinbarungsgemaR dem Kreditinstitut auf min-
destens acht Jahre zur Verfigung gestellt werden und die seitens des Glaubigers nicht vor Ablauf dieser
Frist gekiindigt werden kdnnen.

Die Schuldverschreibung darf aufgrund des Erganzungskapitalcharakters nur verzinst werden, soweit die
Zinsen im Jahresuberschull der Ergédnzungskapital-Schuldnerin (vor Riicklagenbewegung) gedeckt sind.

Die Schuldverschreibung kann vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wéhrend ihrer Laufzeit
angefallenen Nettoverluste der Schuldnerin zuriickgezahlt werden, und im Liquidationsfall der Schuldnerin
ist diese Schuldverschreibung erst nach Befriedigung jener Forderungen zuriickzuzahlen, die nicht nach-
rangig gemaR 8§ 45 Abs. 4 BWG sind.

Ergénzungskapital sind auBerdem jene Eigenmittel, deren Restlaufzeit noch mindestens drei Jahre betragt.
Das Kreditinstitut kann mit Wirksamkeit vor Ablauf der Restlaufzeit von drei Jahren ohne Kiindigungsfrist
kiindigen, wenn dies vertraglich zul&ssig ist und das Kreditinstitut zuvor Kapital in gleicher Hohe und zu-
mindest gleicher Eigenmittelqualitat beschafft, und der Bankprifer dies bestatigt.

§ 4 Kundigung
Die Vorarlberger Volksbank Schuldverschreibung 2001/1 (Ergédnzungskapital) hat eine unbegrenzte Lauf-

zeit. Das eingezahlte Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens acht Jahre ab dem 25. Okto-
ber 2001 unter beiderseitigem Verzicht auf eine auBerordentliche oder ordentliche Kindigung zur Verf-

gung.

82



Nach Ablauf dieser acht Jahre ist eine Kiindigung seitens der Ergédnzungskapitalschuldnerin und der Ergén-
zungskapitalgldubiger unter Einhaltung einer dreijahrigen Kundigungsfrist méglich. Die Kiindigung durch
den Ergénzungskapitalgldubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kiindi-
gungsfrist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung —
vorbehaltlich der Einschrankungen durch die Bestimmungen betreffend Ergédnzungskapital — zum Nenn-
wert.

8 5 Verjahrung

Anspriiche aus falligen Zinsscheinen verjahren nach drei Jahren, aus der Bankschuldverschreibung dreif3ig
Jahre nach Félligkeit.

§ 6 Zahlstelle

Zahlstelle ist die Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H., Rankweil. Die Abwicklung erfolgt tUber das
Depot 2275 bei der Osterreichischen Kontrollbank AG lautend auf vbankdirekt AG.

Die Zahlungen erfolgen in Euro.
8§ 7 Sicherstellung, Haftung

Fiir die Ruckzahlung des Kapitals und des Zinsendienstes der Schuldverschreibung haftet die Emittentin
mit ihrem gesamten Vermdgen.

§ 8 Bekanntmachungen
Alle Bekanntmachungen, die diese Schuldverschreibung betreffen, erfolgen rechtsgiltig im "Amtsblatt zur
Wiener Zeitung". Sollte diese Zeitung ihr Erscheinen einstellen, so tritt an ihre Stelle die fur amtliche Be-
kanntmachungen dienende Tageszeitung. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen Glaubiger be-
darf es nicht.

§ 9 Gerichtsstand

Fir samtliche Rechtsverhéltnisse aus dieser Ergédnzungskapital Schuldverschreibung gilt dsterreichisches
Recht, Gerichtsstand ist Rankweil.

8 10 Verzinsung
Die Verzinsung der Nennbetrédge der Bankschuldverschreibung beginnt am 25. Oktober 2001. Die Zinsen
werden jéhrlich im Nachhinein am 25. Oktober jeden Jahres fallig, erstmals am 25. Oktober 2002 ausbe-
zahlt. Die Verzinsung endet an dem ihrer Félligkeit vorangehenden Tag.
Die Zinsen werden auf Basis actual/actual bezahlt.

8 11 Zinsanpassung

Fur die Laufzeit vom 25.0ktober 2001 bis zum 24. Oktober 2002 wird eine Verzinsung von 5,00% p.a.
gewadhrt.

Als Indikator fur die Zinsanpassung dient die vom Direktorium der OeNB zuletzt verlautbarte Sekundér-
marktrendite flr Bundesanleihen, wobei das arithmetische Mittel flr die vor dem Kupontermin 25. Oktober
zuletzt veréffentlichten 3 Monate (Juli, August, September jeden Jahres) zu bilden und auf volle 0,125
Prozent abzurunden ist. Sollte die Verdffentlichung des Indikators aus welchem Grund immer eingestellt
werden, kann die Erganzungskapital-Schuldnerin eine andere, gleichwertige Berechnungsbasis bestimmen.
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§ 12 Tilgung

Die Tilgung der Vorarlberger Volksbank Schuldverschreibung 2001/1 (Ergdnzungskapital) erfolgt bei
Kiindigung vorbehaltlich der Einschrénkungen unter Hinweis auf das Ergdnzungskapital zum Nennwert.

8 13 Borseeinfuhrung
Die Einfiihrung der Bankschuldverschreibung zum Handel an der Wiener Borse ist nicht vorgesehen.
8 14 Laufzeit
Die Laufzeit beginnt am 25. Oktober 2001 und ist unbefristet.
8 15 Wertpapierdeckung

Gemal § 14 EStG ist die Bankschuldverschreibung fir die Deckung der Abfertigungs- und Pensionsriick-
stellungen geeignet.

8§ 16 Prospektpflicht
Das angebotene Wertpapier unterliegt der Prospektpflicht geméR § 2 Abs. 1 KMG. Das Basisprospekt tber
das Angebotsprogramm der Volksbank Vorarlberg e. Gen. fur das 6ffentliche Angebot von Nichtdividen-
denwerten gem. 8§ 1 Abs. 1 Z 4b KMG, gebilligt durch die Finanzmarktaufsicht am 23.12.2008, ist auf der
Website der Emittentin www.volksbank-vorarlberg.at einzusehen.
Erstellt im Oktober 2001
Abgeéndert im Februar 2009 (Hinzufligung des § 16 - Prospektpflicht)

Abgeéndert im November 2011 (Richtigstellung Billigungsdatum des Basisprospekts in § 16 Prospekt-
pflicht)
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Zeichnungsfrist:
Laufzeit:
Ausgabekurs:
Valuta:

Kupon:

Kindigungsrecht:

Emissionsvolumen:

Stuckelung:

Sicherstellung:

Zahlung:
WKN:
WP-Deckung:

Prospektpflicht:

Bedingungen der
Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H.
Schuldverschreibung 2001/1 (Ergénzungskapital)
- unbegrenzte Laufzeit -
WKN 15070
Zeichnungsangebot
ab dem 12. Oktober 2001 als Daueremission
25. Oktober 2001 bis unbegrenzt
100,25% (freibleibend)
25. Oktober 2001
Erstkupon 5,00% (25. Oktober 2001 —24. Oktober 2002), anschlieBend jéhrliche
Anpassung per 25. Oktober an das arithmetische Mittel der SMR fur Bundesanlei-
hen der dem Zinstermin vorangehenden Monate Juli, August, September, abge-

rundet auf volle 0,125 Prozent.

Schuldner- und Glaubigerkindigungsrecht nach
der gesetzlichen Bestimmungen

Einhaltung

EURO 12,000.000,--
Nominale EURO 500,--

die Vorarlberger Volksbank reg.Gen.m.b.H. haftet fiir die Erfullung der Rickzah-
lung und des Zinsendienstes mit ihrem gesamten Vermdgen

in EURO
15070
geeignet fur Abfertigungs- und Pensionsriickstellungen (8 14 EStG)

Das angebotene Wertpapier unterliegt seit dem 31.12.2008 der Prospektpflicht
gemal § 2 Abs. 1 KMG.

Die Schuldverschreibung ist ein Wertpapier (ber eingezahltes Ergdnzungskapital gemaR § 23 Abs. 7 BWG
und nachrangig gemaR §8 23 Abs. 8 und 45 Abs. 4 BWG.
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Anhang V - AT0000486634 - Vorarlberger Volksbank -Anleihe 2004/1

Geénderte Bedingungen der Vorarlberger Volksbank Anleihe 2004/1 (Ergdnzungskapital)

unbegrenzte Laufzeit — ISIN AT0000486634 der Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H.

§ 1 Form und Nennbetrag

Die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H. begibt ab dem 15. September 2004 im Wege einer Dauer-
emission eine nicht fundierte, auf den Inhaber lautende nachrangige Erganzungskapital-Anleihe im Nomi-
nale von bis zu EURO 20.000.000,-- (Euro zwanzig Millionen) mit Aufstockungsmdglichkeit. Diese Anlei-
he gelangt mit je EURO 500,-- Nominale zur Ausgabe. Die endgultige Hohe des Nominalbetrages, in wel-
chem die Anleihe zur Begebung gelangt, wird nach Ende der Ausgabe festgesetzt.

8 2 Sammelverwahrung

Die auf den Inhaber lautende Anleihe wird zur Génze durch eine Sammelurkunde geméafR § 24 lit. b Depot-
gesetz, BGBI. Nr. 424/1969, in der derzeit geltenden Fassung vertreten, die die Unterschrift zweier Zeich-
nungsberechtigter der Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H. tragt. Die Sammelurkunde wird bei der
Osterreichischen Kontrollbank AG hinterlegt. Ein Anspruch auf Ausfolgung von effektiven Stiicken besteht
daher nicht.

8 3 Nachrangigkeit/Erganzungskapital

Diese Anleihe ist ein Wertpapier Uber eingezahltes Ergdnzungskapital gem. § 23 Abs. 7 des Bankwesenge-
setzes, BGBI. Nr. 532/1993 (,,BWG*) und nachrangig gem. §§ 23 Abs.8 und 45 Abs. 4 BWG.

Erganzungskapital sind jene eingezahlten Eigenmittel, die vereinbarungsgeméall dem Kreditinstitut auf min-
destens acht Jahre zur Verfugung gestellt werden und die seitens des Glaubigers nicht vor Ablauf dieser
Frist gekiindigt werden kdnnen.

Die Anleihe darf aufgrund des Ergénzungskapitalcharakters nur verzinst werden, soweit die Zinsen im
JahresuberschuR der Ergénzungskapital-Schuldnerin (vor Ricklagenbewegung) gedeckt sind.

Die Anleihe kann vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wéhrend ihrer Laufzeit angefallenen
Nettoverluste der Schuldnerin zuriickgezahlt werden, und im Liquidationsfall der Schuldnerin ist diese
Anleihe erst nach Befriedigung jener Forderungen zurtickzuzahlen, die nicht nachrangig gemaR § 45 Abs. 4
BWG sind.

Ergénzungskapital sind aulerdem jene Eigenmittel, deren Restlaufzeit noch mindestens drei Jahre betrégt.
Das Kreditinstitut kann mit Wirksamkeit vor Ablauf der Restlaufzeit von drei Jahren ohne Kiindigungsfrist
kiindigen, wenn dies vertraglich zul&ssig ist und das Kreditinstitut zuvor Kapital in gleicher Hohe und zu-
mindest gleicher Eigenmittelqualitat beschafft, und der Bankprifer dies bestatigt.

8§ 4 Kuindigung
Die Vorarlberger Volksbank Anleihe 2004/1 (Ergénzungskapital) hat eine unbegrenzte Laufzeit. Das einge-
zahlte Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens acht Jahre ab dem 01. Oktober 2004 unter
beiderseitigem Verzicht auf eine auRerordentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfligung.
Nach Ablauf dieser acht Jahre ist eine Kiindigung seitens der Ergédnzungskapitalschuldnerin und der Ergén-

zungskapitalgldubiger unter Einhaltung einer dreijahrigen Kindigungsfrist méglich. Die Kundigung durch
den Erganzungskapitalgldubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kiindi-
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gungsfrist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung —
vorbehaltlich der Einschrankungen durch die Bestimmungen betreffend Ergédnzungskapital — zum Nenn-
wert.

8 5 Verjahrung

Anspriiche aus félligen Zinsscheinen verjahren nach drei Jahren, aus der Anleihe dreilig Jahre nach Féllig-
keit.

§ 6 Zahlstelle

Zahlstelle ist die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H., Rankweil. Die Abwicklung erfolgt lber das
Depot 2275 bei der Osterreichischen Kontrollbank AG lautend auf Vorarlberger Volkshank reg.
Gen.m.b.H.

Die Zahlungen erfolgen in Euro.
8§ 7 Sicherstellung, Haftung

Fiir die Rickzahlung des Kapitals und des Zinsendienstes der Anleihe haftet die Emittentin mit ihrem ge-
samten Vermogen.

§ 8 Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen, die diese Anleihe betreffen, erfolgen rechtsgiltig im "Amtsblatt zur Wiener Zei-
tung". Sollte diese Zeitung ihr Erscheinen einstellen, so tritt an ihre Stelle die fur amtliche Bekanntma-
chungen dienende Tageszeitung. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen Gl&ubiger bedarf es
nicht.

§ 9 Gerichtsstand

Auf diese Emission hat ausschlielich Osterreichisches Recht Anwendung zu finden. Zugleich unterwirft
sich der Gl&ubiger fur alle Streitigkeiten, welche aus dieser Emission entspringen, ohne Riicksicht auf den
Betrag der Gerichtsbarkeit des Bezirksgerichtes am Sitz der Bank. Die Bank behélt sich jedoch vor, ihre
Rechte auch beim sonst drtlich und sachlich zustandigen Gericht geltend zu machen. Ist der Glaubiger
Verbraucher i. S. des KSchG, gelten dessen zwingende Vorschriften, insbesondere jene Uber den Gerichts-
stand.

8 10 Verzinsung
Die Verzinsung der Nennbetrdge der Anleihe beginnt am 01. Oktober 2004. Die Zinsen werden j&hrlich im
Nachhinein am 01. Oktober jeden Jahres fallig, erstmals am 01. Oktober 2005 ausbezahlt. Die Verzinsung
endet an dem ihrer Félligkeit vorangehenden Tag.
Die Zinsen werden auf Basis 30/360 bezahit.

8§ 11 Zinsanpassung

Fur die Laufzeit vom 01. Oktober 2004 bis zum 30. September 2005 wird eine Verzinsung von 4,125% p.a.
gewahrt. AnschlieRend erfolgt eine jahrliche Zinsanpassung.

Als Indikator fur die Zinsanpassung dient die vom Direktorium der OeNB zuletzt verlautbarte Sekundér-
marktrendite fir Bundesanleihen, wobei das arithmetische Mittel fir die vor dem Kupontermin 01. Oktober
zuletzt verdffentlichten 3 Monate (Juni, Juli, August jeden Jahres) zu bilden und auf volle 0,125% kauf-
mannisch zu runden ist. Sollte die Veroffentlichung des Indikators aus welchem Grund immer eingestellt
werden, kann die Erganzungskapital-Schuldnerin eine andere, gleichwertige Berechnungsbasis bestimmen.
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§ 12 Tilgung

Die Tilgung der Vorarlberger Volksbank Anleihe 2004/1 (Erganzungskapital) erfolgt bei Kundigung vor-
behaltlich der Einschrankungen unter Hinweis auf das Ergénzungskapital zum Nennwert.

8 13 Borseeinfuhrung
Die Einfiihrung der Anleihe zum Handel an der Wiener Bdrse ist nicht vorgesehen.
8 14 Laufzeit
Die Laufzeit beginnt am 01. Oktober 2004 und ist unbefristet.
8 15 Wertpapierdeckung
Gemal 8§ 14 EStG ist die Anleihe flr die Deckung der Abfertigungs- und Pensionsriickstellungen geeignet.
§ 16 Salvatorische Klausel

Sollte eine Klausel dieser Bedingung unwirksam sein/werden, so beriihrt dies nicht die Gltigkeit der ande-
ren Klauseln.

8§ 17 Prospektpflicht
Das angebotene Wertpapier unterliegt der Prospektpflicht geméR § 2 Abs. 1 KMG. Das Basisprospekt tber
das Angebotsprogramm der Volksbank Vorarlberg e. Gen. fiir das ¢ffentliche Angebot von Nichtdividen-
denwerten gem. 8§ 1 Abs. 1 Z 4b KMG, gebilligt durch die Finanzmarktaufsicht am 23.12.2008, ist auf der
Website der Emittentin www.volksbank-vorarlberg.at einzusehen.
Erstellt im September 2004
Abgeéndert im Februar 2009 (Hinzufligung des § 17 - Prospektpflicht)

Abgeéndert im November 2011 (Richtigstellung Billigungsdatum des Basisprospekts in § 17 Prospekt-
pflicht)

88



Zeichnungsfrist:
Laufzeit:
Ausgabekurs:
Valuta:

Kupon:

Kundigungsrecht:

Emissionsvolumen:

Stuckelung:

Sicherstellung:

Zahlung:
ISIN:
WP-Deckung:

Prospektpflicht:

Vorarlberger Volksbank Anleihe 2004/1 (Erganzungskapital)

- unbegrenzte Laufzeit —
ISIN AT0000486634
der Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H.

Zeichnungsangebot
ab dem 15. September 2004 als Daueremission
01. Oktober 2004 bis unbegrenzt
100,25% (freibleibend)
01. Oktober 2004
Erstkupon 4,125% p.a. (01. Oktober 2004 — 30. September 2005), anschlieRend
jahrliche Anpassung per 01. Oktober an das arithmetische Mittel der SMR fir
Bundesanleihen der dem Zinstermin vorangehenden Monate Juni, Juli, August,

kaufmannisch gerundet auf volle 0,125 Prozent.

Schuldner- und Glaubigerkiindigungsrecht nach Einhaltung der gesetzlichen Bestim-
mungen.

EURO 20.000.000

Nominale EURO 500,--

die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H. haftet fur die

Erfullung der Riickzahlung und des Zinsendienstes mit ihrem gesamten Vermdgen
in EURO

ATO0000486634

geeignet fur Abfertigungs- und Pensionsriickstellungen (8 14 EStG)

Das angebotene Wertpapier unterliegt seit dem 31.12.2008 der Prospektpflicht
§ 2 Abs. 1 KMG.

Die Schuldverschreibung ist ein Wertpapier (iber eingezahltes Ergdnzungskapital gemal § 23 Abs. 7 BWG
und nachrangig gemaR §8 23 Abs. 8 und 45 Abs. 4 BWG.
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Anhang VI - ATO000A02PF8 - Vorarlberger Volksbank -Anleihe 2006/1

Geénderte Bedingungen der Vorarlberger Volksbank Anleihe 2006/1 (Ergdnzungskapital)
unbegrenzte Laufzeit
ISIN ATO0O00A02PF8
der Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H.
§ 1 Form und Nennbetrag

Die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H. begibt ab dem 15. September 2006 im Wege einer Dauer-
emission eine nicht fundierte, auf den Inhaber lautende nachrangige Ergdnzungskapital-Anleihe im Nomi-
nale von bis zu EURO 12.000.000,-- (Euro zwdIf Millionen) mit Aufstockungsmadglichkeit. Diese Anleihe
gelangt mit je EURO 500,-- Nominale zur Ausgabe. Die endgultige Hohe des Nominalbetrages, in welchem
die Anleihe zur Begebung gelangt, wird nach Ende der Ausgabe festgesetzt.

8 2 Sammelverwahrung

Die auf den Inhaber lautende Anleihe wird zur G&nze durch eine Sammelurkunde gemaR § 24 lit. b Depotgesetz,
BGBI. Nr. 424/1969, in der derzeit geltenden Fassung vertreten, die die Unterschrift zweier Zeichnungsberech-
tigter der Vorarlberger Volkshank reg. Gen.m.b.H. tragt. Die Sammelurkunde wird bei der Oesterreichischen
Kontrollbank AG hinterlegt. Ein Anspruch auf Ausfolgung von effektiven Stucken besteht daher nicht.

8 3 Nachrangigkeit/Ergénzungskapital

Diese Anleihe ist ein Wertpapier Uber eingezahltes Ergédnzungskapital gem. 8 23 Abs. 7 des Bankwesenge-
setzes, BGBI. Nr. 532/1993 (,,BWG*) und nachrangig gem. §§ 23 Abs.8 und 45 Abs. 4 BWG.

Erganzungskapital sind jene eingezahlten Eigenmittel, die vereinbarungsgemal? dem Kreditinstitut auf min-
destens acht Jahre zur Verfugung gestellt werden und die seitens des Glaubigers nicht vor Ablauf dieser
Frist gekiindigt werden kdnnen.

Die Anleihe darf aufgrund des Ergénzungskapitalcharakters nur verzinst werden, soweit die Zinsen im
JahresuberschuR der Ergénzungskapital-Schuldnerin (vor Ricklagenbewegung) gedeckt sind.

Die Anleihe kann vor Liquidation nur unter anteiligem Abzug der wéhrend ihrer Laufzeit angefallenen
Nettoverluste der Schuldnerin zuriickgezahlt werden, und im Liquidationsfall der Schuldnerin ist diese
Anleihe erst nach Befriedigung jener Forderungen zuriickzuzahlen, die nicht nachrangig gemaR § 45 Abs. 4
BWG sind.

Ergénzungskapital sind auBerdem jene Eigenmittel, deren Restlaufzeit noch mindestens drei Jahre betragt.
Das Kreditinstitut kann mit Wirksamkeit vor Ablauf der Restlaufzeit von drei Jahren chne Kiindigungsfrist
kiindigen, wenn dies vertraglich zul&ssig ist und das Kreditinstitut zuvor Kapital in gleicher Hohe und zu-
mindest gleicher Eigenmittelqualitat beschafft, und der Bankprifer dies bestatigt.

8§ 4 Kuindigung
Die Vorarlberger Volksbank Anleihe 2006/1 (Erganzungskapital) hat eine unbegrenzte Laufzeit. Das einge-
zahlte Kapital steht der Vorarlberger Volksbank auf mindestens acht Jahre ab dem 02. November 2006

unter beiderseitigem Verzicht auf eine aullerordentliche oder ordentliche Kiindigung zur Verfugung.

Nach Ablauf dieser acht Jahre ist eine Kiindigung seitens der Ergédnzungskapitalschuldnerin und der Ergén-
zungskapitalgldubiger unter Einhaltung einer dreijahrigen Kundigungsfrist méglich. Die Kiindigung durch
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den Ergénzungskapitalgldubiger hat schriftlich an die Vorarlberger Volksbank zu erfolgen. Die Kiindi-
gungsfrist beginnt ab dem Ende der jeweiligen Zinsperiode zu laufen. Die Tilgung erfolgt bei Kiindigung —
vorbehaltlich der Einschrankungen durch die Bestimmungen betreffend Ergdnzungskapital — zum Nenn-
wert.

8 5 Verjahrung

Anspriiche aus félligen Zinsscheinen verjahren nach drei Jahren, aus der Anleihe dreilig Jahre nach Féllig-
keit.

§ 6 Zahlstelle

Zahlstelle ist die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H., Rankweil. Die Abwicklung erfolgt Uber das
Depot 2275 bei der Oesterreichischen Kontrollbank AG lautend auf Vorarlberger Volksbank reg.
Gen.m.b.H.

Die Zahlungen erfolgen in Euro.
8§ 7 Sicherstellung, Haftung

Fiir die Rickzahlung des Kapitals und des Zinsendienstes der Anleihe haftet die Emittentin mit ihrem ge-
samten Vermogen.

§ 8 Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen, die diese Anleihe betreffen, erfolgen rechtsgiltig im "Amtsblatt zur Wiener Zei-
tung". Sollte diese Zeitung ihr Erscheinen einstellen, so tritt an ihre Stelle die fur amtliche Bekanntma-
chungen dienende Tageszeitung. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen Gl&ubiger bedarf es
nicht.

§ 9 Gerichtsstand

Auf diese Emission hat ausschlieflich dsterreichisches Recht Anwendung zu finden. Zugleich unterwirft
sich der Gl&ubiger fur alle Streitigkeiten, welche aus dieser Emission entspringen, ohne Riicksicht auf den
Betrag der Gerichtsbarkeit des Bezirksgerichtes am Sitz der Bank. Die Bank behélt sich jedoch vor, ihre
Rechte auch beim sonst drtlich und sachlich zustandigen Gericht geltend zu machen. Ist der Glaubiger
Verbraucher i. S. des KSchG, gelten dessen zwingende Vorschriften, insbesondere jene Uber den Gerichts-
stand.

8 10 Verzinsung
Die Verzinsung der Nennbetrége der Anleihe beginnt am 02. November 2006. Die Zinsen werden jéhrlich
im Nachhinein am 02. November jeden Jahres féllig, erstmals am 02. November 2007 ausbezahlt. Die Ver-
zinsung endet an dem ihrer Félligkeit vorangehenden Tag.
Die Zinsen werden auf Basis 30/360 bezahlt.

8§ 11 Zinsanpassung

Fur die Laufzeit vom 02. November 2006 bis zum 01. November 2007 wird eine Verzinsung von 4,5% p.a.
gewahrt. AnschlieRend erfolgt eine jahrliche Zinsanpassung.

Als Indikator fur die Zinsanpassung dient die vom Direktorium der OeNB zuletzt verlautbarte Sekundar-
marktrendite flr Bundesanleihen, wobei das arithmetische Mittel fiir die vor dem Kupontermin 02. Nove m-
ber zuletzt veréffentlichten 3 Monate (Juli, August, September jeden Jahres) zu bilden und auf volle 0,125
Prozent kaufmannisch zu runden ist. Sollte die Verdffentlichung des Indikators aus welchem Grund immer
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eingestellt werden, kann die Ergdnzungskapital-Schuldnerin eine andere, gleichwertige Berechnungsbasis
bestimmen.

§ 12 Tilgung

Die Tilgung der Vorarlberger Volksbank Anleihe 2006/1 (Erganzungskapital) erfolgt bei Kundigung vor-
behaltlich der Einschrankungen unter Hinweis auf das Ergénzungskapital zum Nennwert.

8 13 Borseeinfuhrung
Die Einfiihrung der Anleihe zum Handel an der Wiener Borse ist nicht vorgesehen.
8 14 Laufzeit
Die Laufzeit beginnt am 02. November 2006 und ist unbefristet.
8 15 Wertpapierdeckung
Gemal 8 14 EStG ist die Anleihe fir die Deckung der Abfertigungs- und Pensionsrickstellungen geeignet.
§ 16 Salvatorische Klausel

Sollte eine Klausel dieser Bedingung unwirksam sein/werden, so beriihrt dies nicht die Giiltigkeit der ande-
ren Klauseln.

8§ 17 Prospektpflicht
Das angebotene Wertpapier unterliegt der Prospektpflicht geméRk § 2 Abs. 1 KMG. Das Basisprospekt uiber
das Angebotsprogramm der VVolksbank Vorarlberg e. Gen. fiir das ¢ffentliche Angebot von Nichtdividen-
denwerten gem. 8§ 1 Abs. 1 Z 4b KMG, gebilligt durch die Finanzmarktaufsicht am 23.12.2008, ist auf der
Website der Emittentin www.volksbank-vorarlberg.at einzusehen.
Erstellt im September 2006
Gedandert im Februar 2009 (Hinzufuigung des 8 17 Prospektpflicht)

Gedndert im November 2011 (Richtigstellung Billigungsdatum des Basisprospekts in § 17 Prospektpflicht)
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Zeichnungsfrist:
Laufzeit:
Ausgabekurs:
Valuta:

Kupon:

Kindigungsrecht:

Emissionsvolumen:

Stuckelung:

Sicherstellung:

Zahlung:
ISIN:
WP-Deckung:

Prospektpflicht:

Vorarlberger Volksbank Anleihe 2006/1 (Erganzungskapital)
- unbegrenzte Laufzeit -
ISIN ATO0O00A02PF8
der Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H.

Zeichnungsangebot

Ab dem 15. September 2006 als Daueremission

02. November 2006 bis unbegrenzt

100,25% (freibleibend)

02. November 2006

Erstkupon 4,50% p.a. (02. November 2006 — 01. November 2007), anschlieRend
jahrliche Anpassung per 02. November an das arithmetische Mittel der SMR fir
Bundesanleihen der dem Zinstermin vorangehenden Monate Juli, August, Sep-

tember kaufménnisch gerundet auf volle 0,125 Prozent.

Schuldner- und Glaubigerkindigungsrecht nach Einhaltung
der gesetzlichen Bestimmungen

EURO 12.000.000,--

Nominale EURO 500,--

Die Vorarlberger Volksbank reg. Gen.m.b.H. haftet fur die
Erfullung der Rickzahlung und des Zinsendienstes mit ihrem
gesamten Vermogen.

In EURO

ATOO000AO02PF8

Geeignet fur Abfertigungs- und Pensionsriickstellungen (§ 14 EStG)

Das angebotene Wertpapier unterliegt seit dem 31.12.2008 der Prospektpflicht
gemal § 2 Abs. 1 KMG.

Die Schuldverschreibung ist ein Wertpapier (iber eingezahltes Ergdnzungskapital gemaR § 23 Abs. 7 BWG
und nachrangig gemaR §8 23 Abs. 8 und 45 Abs. 4 BWG.
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