Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt der Volkshank Vorarlberg e.Gen. fiir sonstige Nichtdividendenwerte im Sinne von Artikel 22 (6) Z 4

der Verordnung (EG) NR 809/2004 der Kommission vom 29.4.2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Européischen Parlaments und

des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von Angaben in Form eines Verweises und

! die Verdffentlichung solcher Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung (in der Fassung der Richtiinie 2010/73/EU, die "Prospektrichtlinie") in

der Fassung der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 862/2012 der Kommission vom 4.6.2012 (die "Prospekiverordnung") und Nichtdividendenwer-

te im Sinne von Artikel 22 (6) Z 3 der Prospektverordnung dar. Y A 4 —
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Nach den in diesem Basisprospekt (der "Prospekt" oder der "Basisprospeki") dargestellten Bestimmungen des € 750.000.000 Programms zur Bege-
bung von Schuldverschreibungen (das "Programm") und im Einklang mit anwendbarem Recht kann die Volksbank Vorarlberg e. Gen. (die "Emitten-
tin" oder die "Volksbank Vorarlberg") nicht-nachrangige und nachrangige Schuldverschreibungen in Prozentnotiz (die "Schuldverschreibungen”)
begeben. Die Schuldverschreibungen unterliegen dsterreichischem Recht.

Jede Emission von Schuldverschreibungen erfolgt unter Verwendung einer der im Abschnitt "Anleihebedingungen” ab Seite 117 des Prospekts be-
schriebenen Muster-Anleihebedingungen, die fiir die verschiedenen unter diesem Programm begebenen Kategorien von Schuldverschreibungen in
vier unterschiedlichen Varianten (i.e."Optionen" im Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der Prospektverordnung) ausgestaltet sind und weitere Unteroptionen
enthalten kénnen (die "Muster-Anleihebedingungen"). Die Muster-Anleihebedingungen werden fiir jede Serie von Schuldverschreibungen durch
Endgiiltige Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospekiverordnung (die "Endgiiliigen Bedingungen") vervollstandigt (zusammen die "An-
leihebedingungen"), indem die Endgtitigen Bedingungen durch Verweis eine der Varianten der Muster-Anleihebedingungen fir die maBgebliche
Emission fiir anwendbar erkléren und die in den Muster-Anleihebedingungen optional ausgefiihrten Informationsbestandteile auswahlen und die in den
Muster-Anleihebedingungen fehlenden Informationsbestandteile ergénzen. Ein Muster der Endgtiltigen Bedingungen findet sich ab Seite 169 des
Prospekts. Die mafgeblichen Endgtiltigen Bedingungen stellen, gegebenenfalls zusammen mit den maRgeblichen Muster-Anleihebedingungen, die fiir
eine bestimmte Serie von Schuldverschreibungen maBgeblichen Anleihebedingungen dar, aus denen sich die Rechte und Pflichten der Emittentin und

der Inhaber der Schuldverschreibungen ergeben.

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

Dieser Prospekt ersetzt mit dem Datum dieses Prospekis den Prospekt vom 14.05.2014 (der "Prospekt 2014"). Schuldverschreibungen der Emittentin,
die nach dem Datum dieses Prospekts begeben werden, unterliegen den Bestimmungen dieses Prospekts. Auch Emissionen, die unter den Prospek-
ten 2013 und 2014 begeben wurden (die "Altemissionen"), kénnen unter diesem Prospekt derart aufgestockt werden, dass sie mit diesen Altemissio-
nen eine einheitliche Serie bilden, und unter diesem Prospekt 6ffentlich angeboten werden.

Dieser Prospekt wurde nach MaBgabe der Anhénge V, X, XI, XXII und XXX der Prospektverordnung erstellt und von der &sterreichischen Finanz-
marktaufsichtsbehérde (die "FMA") in ihrer Funktion als zusténdige Behorde gemaR dem dsterreichischem Kapitalmarktgesetz BGBI. 625/1991 idgF

(das "KMG"), das die Prospektrichtlinie umsetzt, gebilligt.

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

| Die inhaltliche Richtigkeit der in diesem Prospekt gemachten Angaben ist nicht Gegenstand der Priifung des Prospektes durch die FIMIA im

Rahmen der diesbeziiglichen geseizlichen Vorgaben. Die FMA priift den Prospekt ausschlieBlich auf Vollsténdigkeit, Kohérenz und Ver-
| stindlichkeit gemiR § 8a Abs 1 KMG. Die Beurteilung der aufsichtsrechtlichen Anrechenbarleit der Schuldverschreibungen als Eigenmittel
gemiB den maBgeblichen aufsichtsrechtlichen Vorschriften ist nicht Gegenstand des Billigungsverfahrens der FMA.

Die Emittentin hat die FMA ersucht, den zustandigen Behdrden in Deutschland und Liechtenstein eine Bescheinigung tiber die Billigung zu tibermitteln,
aus der hervorgeht, dass dieser Prospekt geméaR der Prospektrichtlinie erstellt wurde, sowie eine Kopie dieses Prospekts (die "Notifizierung"). Die
Emittentin kann die FMA jederzeit ersuchen, zusténdigen Behdrden in weiteren Mitgliedstaaten des Européischen Wirtschaftsraums Notifizierungen zu

Ubermitteln.
Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms zum Handel an der Wiener Bérse gestellt.

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

deren Funktionsnachfolger.

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

sonstigen Umsténde abhéngt.




ALLGEMEINE INFORMATIONEN

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

Zweck des Prospekts — Kein Angebot von Wertpapieren. Dieser Prospekt wurde ausschlief3lich zu
dem Zweck verfasst, ein 6ffentliches Angebot der Schuldverschreibungen zu ermdglichen; jegliche
andere Nutzung des Prospekts ist unzulassig. Der vorliegende Prospekt dient ausschlie3lich der In-
formation potentieller Anleger. Bei den im Prospekt enthaltenen Informationen handelt es sich insbe-
sondere weder um eine Empfehlung zum An- oder Verkauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren
noch um eine Aufforderung bzw eine Einladung zur Abgabe eines Angebots zur Zeichnung oder zum
An- oder Verkauf derselben. Im Falle von Zweifeln tber den Inhalt oder die Bedeutung der im Pros-
pekt enthaltenen Informationen ist eine befugte oder sachverstandige Person zu Rate zu ziehen, die
auf die Beratung beim Erwerb von Finanzinstrumenten spezialisiert ist.

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

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

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




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

Verkaufs- und Verbreitungsbeschrankungen. Die Verbreitung dieses Prospekts sowie das Ange-
bot und der Verkauf von Schuldverschreibungen unterliegen in bestimmten Landern rechtlichen Be-
schrankungen. Personen, in deren Besitz dieser Prospekt gelangt, sind gegentber der Emittentin
verpflichtet, sich selbst Gber diese Beschrankungen zu informieren und sie zu beachten. Eine Be-
schreibung bestimmter rechtlicher Beschrankungen fir die Verbreitung des Prospekts sowie Angebo-
te und Verkaufe von Schuldverschreibungen in bestimmten Landern findet sich ab Seite 195 dieses
Prospekts. Die Schuldverschreibungen wurden und werden weder gemal3 dem United States Securi-
ties Act of 1933 in der geltenden Fassung (der "Securities Act") noch von irgendeiner Behdrde eines
U.S. Bundesstaates oder gemald den anwendbaren wertpapierrechtlichen Bestimmungen der Verei-
nigten Staaten, Australien, Kanada, Japan oder dem Vereinigten Kdnigreich registriert oder gebilligt.
Sie stellen Inhaberschuldverschreibungen dar, die dem Steuerrecht der Vereinigten Staaten unterlie-
gen und dirfen, abgesehen von bestimmten Ausnahmen, die im U.S. Steuerrecht festgelegt sind,
weder in den Vereinigten Staaten noch fir oder auf Rechnung von U.S. Personen (wie im Securities
Act definiert) angeboten, verkauft oder geliefert werden.

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

Entscheidungsgrundlagen fiir Anleger. Jedwede Entscheidung zur Investition in Schuldverschrei-
bungen der Emittentin sollte ausschlief3lich auf dem genauen Studium des Prospekts (einschlief3lich
der durch Verweis inkorporierten Informationen) zusammen mit den jeweiligen Endgultigen Bedin-
gungen beruhen, wobei zu bedenken ist, dass jede Zusammenfassung oder Beschreibung rechtlicher
Bestimmungen, gesellschaftsrechtlicher Strukturen oder Vertragsverhdltnisse, die in diesem Prospekt
enthalten sind, nur der Information dient und nicht als Rechts- oder Steuerberatung betreffend die
Auslegung oder Durchsetzbarkeit ihrer Bestimmungen oder Beziehungen angesehen werden sollte.
Der Prospekt ersetzt nicht die in jedem individuellen Fall unerlassliche Beratung durch geeignete Be-
rater des Anlegers.

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




DURCH VERWEIS INKORPORIERTE INFORMATIONEN

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

Dokument / Abschnitt Seite im Dokument

Der im Geschaftsbericht 2014 der Emittentin enthaltene gepriifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fiir das Geschaftsjahr, das am 31.12.2014 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2014")

Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung 22
Konsolidierte Bilanz 23
Konsolidierte Entwicklung des Eigenkapitals 24
Geldflussrechnung 25
Anhang zum Konzernabschluss 29-95
Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers 104-105

Der im Geschiftsbericht 2013 der Emittentin enthaltene gepriifte konsolidierte Jahresab-
schluss der Emittentin fiir das Geschiftsjahr, das am 31.12.2013 geendet hat (der "Jah-
resabschluss 2013")

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

Die im € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen (der "Pros-
pekt 2014") vom 14.05.2014 enthaltenen Abschnitte.

Zusammenfassung (Punkt C. Wertpapiere) 17-24

Anleihebedingungen 100-166

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

Zusammenfassung (Punkt C. Wertpapiere) 16-23




Anleihebedingungen 91-154

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

Die oben angefiuhrten Dokumente, die durch Verweis in diesen Prospekt aufgenommene Informa-
tionen enthalten, sind auf der Website der Emittentin (http://www.volksbank-
vorarlberg.at/services/services/downloads) zum Download verfiigbar. Papierversionen sind an der
Geschéftsanschrift der Emittentin, Ringstrale 27, 6830 Rankweil, Osterreich zu den liblichen Ge-
schaftszeiten unentgeltlich erhaltlich.

NACHTRAGE ZUM PROSPEKT

Die Emittentin ist gemaR Art 16 der Prospektrichtlinie und § 6 KMG dazu verpflichtet, einen Nach-
trag zu diesem Prospekt zu erstellen (oder einen diesen Prospekt ersetzenden Prospekt, der fir
spatere Emissionen von Schuldverschreibungen Anwendung finden soll), unverziglich zumindest
gemald denselben Regeln zu verdffentlichen, zu hinterlegen und elektronisch zur Verfliigung zu
stellen, wie sie fur die Veroffentlichung und Hinterlegung des urspringlichen Prospekts galten,
und gleichzeitig mit der Veroffentlichung bei der FMA zur Billigung einzureichen und die gesetz-
lich vorgeschriebene Anzahl an Kopien des Nachtrags (oder des ersetzenden Prospekts) zukom-
men zu lassen, falls wahrend der Dauer der Giultigkeit des Prospekts ein wichtiger neuer Um-
stand, eine wesentliche Unrichtigkeit oder Ungenauigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthalte-
nen Angaben, die die Bewertung der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnten und die zwi-
schen der Billigung des Prospekts und dem endgultigen Schluss des &ffentlichen Angebots oder,
falls spater, der Er6ffnung des Handels an einem geregelten Markt auftreten bzw festgestellt wer-
den.

INFORMATIONSQUELLEN

Die in diesem Prospekt enthaltenen statistischen und sonstigen Daten zum Geschaft der Emitten-
tin wurden dem Jahresabschluss 2014 und 2013 entnommen. Angaben zum Rating der Emittentin
wurden den Websites von Fitch Ratings Ltd. (www.fitchratings.com) entnommen. Der Prospekt
enthalt weiters Daten vom Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking
Supervision; "BCBS") (http://www.bis.org/bcbs/), Daten von der Europdischen Kommission
(www.ec.europa.eu) und Daten vom Rechtsinformationssystem des Bundes
(http://www.ris.bka.gv.at).

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



ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

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

In manchen Fallen kdnnen zukunftsgerichtete Aussagen an der Verwendung von zukunftsgerich-
teten Ausdriicken, wie beispielsweise "glauben", "schatzen", "vorhersehen", "erwarten", "beab-
sichtigen", "abzielen", "k6nnen", "werden", "planen”, "fortfahren" oder "sollen" oder im jeweiligen
Fall deren negative Formulierungen oder Varianten oder eine vergleichbare Ausdrucksweise oder
durch die Erérterung von Strategien, Planen, Zielen, zukiinftigen Ereignissen oder Absichten er-
kannt werden. Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen enthalten be-
stimmte Ziele. Sie kdnnen auch Ziele, die die Emittentin zu erreichen beabsichtigt, miteinschlie-
Ren. Zukunftsgerichtete Aussagen sind keine Zusicherungen einer klnftigen Wert- oder sonstigen
Entwicklung oder Zielerreichung. Potentielle Anleger sollten daher kein Vertrauen in diese zu-

kunftsgerichteten Aussagen legen.

lhrer 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 Emit-
tentin wesentlich sind, im Abschnitt "Risikofaktoren" genauer beschrieben. Sollten ein oder meh-
rere der in diesem Prospekt beschriebenen Risiken eintreten oder sollte sich eine der zugrunde
liegenden Annahmen als unrichtig herausstellen, kdnnen die tatsachlichen Ertrége oder sonstigen
Entwicklungen wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet, vermutet oder geschatzt be-
schriebenen abweichen oder zur Ganze ausfallen.

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

ZUSTIMMUNG ZUR PROSPEKTVERWENDUNG

Die Emittentin erteilt allen Kreditinstituten als Finanzintermediare, die als Kreditinstitut im Sinne
der Richtlinie 2013/36/EU in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem betref-
fenden Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsgeschaft und/oder zum Vertrieb von Schuld-
verschreibungen berechtigt sind ("Finanzintermediére"), ihre ausdrickliche Zustimmung, diesen
Prospekt samt aller durch Verweis einbezogenen Dokumente und allfalliger Nachtrage, fiir den
Vertrieb von unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen in Osterreich, Deutsch-
land und Liechtenstein zu verwenden. Die Emittentin erklart, dass sie die Haftung fir den Inhalt
des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduRerung oder endgultigen Platzierung
der Schuldverschreibungen durch die Finanzintermediare Gbernimmt. Fir Handlungen oder Unter-
lassungen der Finanzintermedidre Ubernimmt die Emittentin keine Haftung. Finanzintermediare
diurfen den Prospekt nur im Einklang mit den nachfolgenden Bestimmungen und unter der Bedin-
gung verwenden, dass sie auf ihrer Internetseite angeben, den Prospekt mit Zustimmung der



Emittentin zu verwenden. Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere Weiterveraullerung oder
endglltige Platzierung der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare erfolgen kann, wird
in den Endglltigen Bedingungen angegeben.

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

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

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

ZUSAMMENFASSUNG

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

A.

A.1

Einleitung und Warnhinweise

Warnhinweise

A.2 Zustimmung der Emit-

tentin zur Verwendung
des Prospektes

Zustimmung des Emit-
tenten oder der fir die
Erstellung des Pros-
pekts verantwortlichen
Person zur Verwendung
des Prospekts fir die
spatere WeiterverauBe-
rung oder endgiiltige

Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstan-
den werden.

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

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

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

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

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

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

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

der hier enthaltenen Erklarung mit Wirkung fir die Zukunft ohne
Angaben von Grinden bleibt der Emittentin vorbehalten.

Die Angebotsfrist beginnt am [e]. Wahrend der Angebotsfrist
kann die spatere WeiterverauRerung oder endgliltige Platzie-
rung der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare er-
folgen. Diese wird in den auf die mal3gebliche Emission anwend-
baren Endglltigen Bedingungen, die als Muster Bestandteil dieses
Prospekts sind (die "Endgiiltigen Bedingungen") und gemein-
sam mit den malgeblichen Muster-Anleihebedingungen, die fur
eine bestimmte Emission von Schuldverschreibungen mafgebli-
chen Anleihebedingungen (die "Anleihebedingungen™), angege-
ben.

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

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

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

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

B.2

B.4b

B.5

Die Emittentin

Gesetzliche und
kommerzielle Be-
zeichnung der Emit-
tentin

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

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

Beschreibung der
Gruppe der Emittentin
und ihrer Stellung
darin

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

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

Siehe B.13.

Die globale Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie die
Staatsschuldenkrise insbesondere im Euroraum haben auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin in der Ver-
gangenheit wesentliche negative Auswirkungen gehabt und es
ist anzunehmen, dass sich auch in Zukunft wesentliche negati-
ve Folgen fur die Emittentin insbesondere bei einer erneuten
Verscharfung dieser Krise ergeben kénnen.

Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des
Volksbanken-Verbundes. Die zugeordneten Kreditinstitute be-
stehen aus den Kreditinstituten, die der Primarstufe des Volks-
banken-Verbundes angehoéren (41 regionale Volksbanken, finf
Spezialbanken, vier Hauskreditgenossenschaften sowie der
start:bausparkasse e.Gen. (die "start:bausparkasse" und zu-
sammen die "Primarbanken")). Die Primarbanken (als zuge-
ordnete Kreditinstitute) bilden gemeinsam mit der OVAG (als
Zentralorganisation) einen Kreditinstitute-Verbund gemaR § 30a
BWG, der einen gemeinsamen Liquiditats- und Haftungsver-
bund darstellt ("Volksbanken-Verbund"). Durch die Teilnahme
der Emittentin an diesem Liquiditats- und Haftungsverbund
kénnen sich fur die Emittentin Verpflichtungen ergeben, die sie
nicht beeinflussen kann und die sich negativ auf ihre Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage auswirken kénnen.

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding eGen
an der OVAG beteiligt.

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

Die Emittentin und ihre nachgeordneten gruppenangehdrigen
Institute haben eine Kreditinstitutsgruppe gemafl § 30 BWG
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B.9 Gewinnprognosen
und —schatzungen

B.10  Art etwaiger Ein-
schrankungen der
Bestatigungsvermer-
ke zu den histori-
schen Finanzinforma-
tionen

B.12 Ausgewaihlte wesent-
liche historische Fi-
nanzinformationen

gebildet (die "Volksbank Vorarlberg Gruppe"). Der Emittentin
kommt darin die Funktion als Ubergeordnetes Kreditinstitut zu.

Entfallt; es werden keine Gewinnprognosen oder -schatzungen
abgegeben.

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

Der Abschlussprifer weist — ohne den Bestatigungsvermerk
des Jahresabschlusses 2014 einzuschranken — darauf hin,
dass die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rah-
men des Volksbanken-Verbundes ist und dass zwischen der
Emittentin und der OVAG maBgebliche Geschaftsbeziehungen
bestehen.

Der Abschlussprifer weist — ohne den Bestatigungsvermerk
des Jahresabschlusses 2013 einzuschranken — darauf hin,
dass die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rah-
men des Volksbanken-Verbundes ist und dass zwischen der
Emittentin und der OVAG maBgebliche Geschaftsbeziehungen
bestehen.

Die nachfolgenden Finanzkennzahlen sind ein Auszug aus den
historischen Finanzinformationen:

GuV in EUR Tausend 01-12/2014 01-12/2013

Zinsliberschuss

30.712 30.117
Provisionslberschuss 27.886 28.956
Handelsergebnis
197 301
Verwaltungsaufwand
-45.731 -44.252
Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit 11.747 4.615
Konzernperiodenergebnis 10.944 3.847
Bilanz in EUR Tausend 31.12.2014 31.12.2013
Forderungen an Kreditinsti-
tute (brutto) 348.271 256.591
Forderungen an Kunden
(brutto) 1.771.906 1.811.056
Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten 193.437 371.046
Verbindlichkeiten gegenuber
Kunden 1.616.820 1.377.890
Eigenkapital
138.156 130.267

Bilanzsumme
2.260.510 2.219.183
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B.13

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

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

Ereignisse aus jiings-
ter Zeit der
Geschaftstaitigkeit der

Emittentin, die fiir die
Bewertung der Zah-
lungsfahigkeit in ho-
hem MaRe relevant
sind

(Quelle: Volksbank Vorarlberg Konzernabschluss fur das Geschafts-
jahr 2014).

Abgesehen von dem in Punkt B.13 Dargelegten, hat es keine
wesentlichen negativen Verdnderungen in den Aussichten der
Emittentin seit dem letzten gepruften Jahresabschluss 2014
gegeben.

Siehe Punkt B.13.

In der Geschaftstatigkeit der Emittentin selbst gab es in jlings-
ter Zeit mit Ausnahme der unten beschriebenen Aufhebung der
Wechselkursbindung des Schweizer Franken (CHF) zum Euro
durch die Schweizerische Nationalbank am 15.01.2015 und des
darauf folgenden Anstiegs des Wechselkurses des Schweizer
Franken zum Euro keine Ereignisse, die fir die Bewertung ihrer
Zahlungsfahigkeit in hohem Male relevant sind. Aufgrund der
Abhangigkeit der Emittentin vom Volksbanken-Verbund und
damit auch der OVAG als Zentralorganisation des Volksban-
ken-Verbundes sind aber die nachfolgenden Ereignisse aus
jungerer Vergangenheit fur die Emittentin in hohem Male rele-
vant:

Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes — Umwand-
lung der OVAG in eine Abbaugesellschaft — Negatives Jah-
resergebnis der OVAG fiir das Geschiftsjahr 2014

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding eGen
("VB Holding") am Grundkapital der OVAG beteiligt. Die
VB Holding steht zu 90,33% im Eigentum der Primarbanken
und zu 9,67% im Eigentum von Waren- und Dienstleistungsge-
nossenschaften, die Mitglieder im Osterreichischen Genossen-
schaftsverband (Schulze-Delitzsch) (der "OGV") sind.

Der Volksbanken-Verbund soll restrukturiert und neu geordnet
werden. In diesem Zusammenhang sind seitens verschiedener
Gremien des Volksbanken-Verbundes und einzelner seiner Mit-
glieder verschiedene MaRnahmen (zusammen, die "Restrukturie-
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rungsmafBnahmen") geplant, die unter dem Vorbehalt aufsichts-
rechtlicher Genehmigungen stehen. Die neuen Restrukturie-
rungsmallnahmen weichen von jenem Restrukturierungsplan ab,
auf den sich die Entscheidung der Europaischen Kommission aus
dem Jahr 2012 bezieht. Aus diesem Grund muss ein revidierter
Restrukturierungsplan — der auch den neu strukturierten Volks-
banken-Verbund umfasst — von der Republik Osterreich bei der
Europédischen Kommission angemeldet und von dieser genehmigt
werden.

Bildung einer Abbaugesellschaft und Spaltung in die Volksbank
Wien-Baden AG

Die OVAG soll im Rahmen einer weiteren Restrukturierung neu
organisiert und geteilt werden. Im Zuge dessen werden bestimmte
Vermodgenswerte, Verbindlichkeiten und Rechtsverhaltnisse der
OVAG von der OVAG abgespalten und in die Volksbank Wien-
Baden AG eingebracht werden. Davon umfasst sind das Kernge-
schaft der OVAG und die Aufgaben, die die OVAG aufgrund ge-
setzlicher Vorgaben als Zentralorganisation des Volksbanken-
Verbundes wahrnimmt. Die Funktion der Zentralorganisation des
Volksbanken-Verbundes wird von der Volksbank Wien-Baden AG
Ubernommen werden. Jene Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten
und Rechtsverhéltnisse der OVAG, die nicht auf die Volksbank
Wien-Baden AG Ubertragen werden, verbleiben in der OVAG und
werden in der Folge zur Ganze abgewickelt und die OVAG wird
aus dem Volksbanken-Verbund ausscheiden. Die Zuordnung von
einzelnen Vermodgenswerten, Verbindlichkeiten und Rechtsver-
haltnissen der OVAG zu der (ibernehmenden Gesellschaft ist
mit dem am 26.04.2015 auf der Webseite der OVAG veréffent-
lichten Spaltungs- und Ubernahmsvertrag erfolgt.

Die Hauptversammlung der OVAG fasste in diesem Zusam-
menhang am 23.12.2014 den einstimmigen Grundsatzbe-
schluss zur Anderung des Geschéaftsmodells der OVAG mit
dem Ziel der Schaffung einer Abbaugesellschaft iSd § 162 des
Bundesgesetzes Uber die Sanierung und Abwicklung von Ban-
ken ("BaSAG").

Die Umwandlung in eine Abbaugesellschaft zog bei der OVAG
die Umstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmalistabe
zum 31.12.2014 nach sich, weshalb Wertberichtigungen erfor-
derlich wurden. Dies fiihrte bei der OVAG per 31.12.2014 auf
Einzelinstitutsebene gemalR UGB zu einem negativen Gesamt-
jahresergebnis nach Steuern von EUR -887,934 Mio. Aufgrund
der Verluste betrégt die Kernkapitalquote der OVAG zum
31.12.2014 -2%, die Gesamtkapitalquote der OVAG liegt bei
4,2%.

Am 12.05.2015 hat die OVAG ihren Zwischenfinanzbericht fiir
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das erste Quartal 2015 verdffentlicht. Demnach lag das Kon-
zernergebnis der OVAG nach Steuern und Minderheitenantei-
len bei EUR -2,172 Mio. Die Bilanzsumme hat sich abbaube-
dingt um EUR 0,336 Mrd. weiter verringert und betragt zum
31.03.2015 EUR 14,789 Mrd. (Ultimo 2014: EUR 15,125 Mrd.).
Die bankrechtlichen Eigenmittel der VB Holding eGen Kreditin-
stitutsgruppe betragen zum 31.03.2015 EUR 1,468 Mrd.
(31.12.2014: EUR 1,243 Mrd.). Der Gesamtrisikobetrag der VB
Holding Kreditinstitutsgruppe belief sich per 31.03.2015 auf
EUR 8,337 Mrd. Die harte Kernkapitalquote bezogen auf das
Gesamtrisiko betragt 9,78 %, die Kernkapitalquote 10,14 %. Die
Eigenmittelquote beléuft sich auf 17,61 %. Die OVAG kann
damit die Mindestkapitalquoten und somit die Ordnungsnormen
bis zur Spaltung nicht einhalten.

Der OVAG Vorstand plant, in der Hauptversammlung der OVAG
vom 28.05.2015 vorzuschlagen, in der OVAG eine vereinfachte
(nominelle) Kapitalherabsetzung vorzunehmen, um die aufge-
laufenen Verluste und Verlustvortrdge aus den vergangenen
Jahren gegen das vorhandene Kapital aufzurechnen. Die Kapi-
talherabsetzung im Ausmal} von 96,65% wird das Aktien- und
Partizipationskapital betreffen.

Die Spaltung der OVAG, die damit verbundene Ubertragung
des abgespaltenen Teils auf die Volksbank Wien-Baden AG,
die Zuriicklegung der Bankkonzession der OVAG und deren
Umwandlung in eine Abbaugesellschaft gemall § 162 BaSAG
sowie das Ausscheiden der OVAG aus dem Volksbanken-
Verbund sind fur den 04.07.2015 geplant.

Die Abbaugesellschaft wird ab diesem Tag unter dem Namen
immigon portfolioabbau ag firmieren. Die Umwandlung der
OVAG in eine Abbaugesellschaft steht unter dem Vorbehalt
zahlreicher aufsichtsrechtlicher und sonstiger behdérdlicher Ge-
nehmigungen, insbesondere der Zustimmung der Européischen
Kommission, der EZB sowie der nationalen Aufsichtsbehdrden.

Neustrukturierung des Volksbanken-Verbundes

Am 02.10.2014 und am 07.11.2014 wurde in Tagungen der
Primarbanken die Umsetzung einer grundlegenden Neustruktu-
rierung des Volksbanken-Verbundes beschlossen. Dieser wird
zukinftig durch Zusammenschlisse von Volksbanken aus acht
Regionalbanken und zwei Spezialkreditinstituten bestehen.
Ziele dieser Neustrukturierung sind insbesondere die nachhalti-
ge Starkung der Leistungsfahigkeit des Volksbanken-Verbundes,
der geregelte Transfer von Liquiditat zwischen den Mitgliedern des
Volksbanken-Verbundes, die Starkung der Kapitalisierung der
Mitglieder des Volksbanken-Verbundes, die Erbringung sonstiger
Leistungen zwischen den Mitgliedern des Volksbanken-Verbundes
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sowie die indirekte Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder des
Volksbanken-Verbundes.

Die Mitglieder des Volksbanken-Verbundes beabsichtigen den
Abschluss eines neuen geanderten Verbundvertrages (der "Ver-
bundvertrag 2014") und die damit einhergehende Beendigung
des 2012 abgeschlossenen Verbundvertrags. Die wesentlichsten
Anderungen, zu denen es aufgrund des Verbundvertrages 2014
kommt, sind: Die Haftung der Mitglieder innerhalb des Volksban-
ken-Verbundes wird zu einer unbeschrankten Haftung erweitert;
die Volksbank Wien-Baden AG wird an Stelle der OVAG die Funk-
tion der Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes Uber-
nehmen; die InterventionsmalRnahmen der Volksbank Haftungs-
genossenschaft eG (vormals "Schulze-Delitzsch-
Haftungsgenossenschaft eG") werden erweitert; der Zentralor-
ganisation wird eine Weisungskompetenz gegenlber den Mitglie-
dern des Volksbanken-Verbundes eingeraumt, die die Interessen
einzelner Mitglieder beeintrachtigen kdnnte. Der Verbundvertrag
2014 tritt mit der Erflllung bestimmter aufschiebender Bedingun-
gen in Kraft. Die Emittentin geht davon aus, dass diese bis Mitte
Juli 2015 erfillt sind.

Weiters beabsichtigen die Mitglieder des Volksbanken-Verbundes
den Abschluss eines Zusammenarbeitsvertrags (der "Zusam-
menarbeitsvertrag") zwischen den Primarbanken und der Volks-
bank Haftungsgenossenschaft eG. In diesem Zusammenarbeits-
vertrag wird unter anderem der Volksbank Haftungsgenossen-
schaft eG die Befugnis Ubertragen, fur die Primarbanken bindende
Entscheidungen zur Hebung von Synergien im Volksbanken-
Verbund und zur Herstellung der Zielstruktur des Volksbanken-
Verbundes, bestehend aus der Zusammenfiihrung der Primarban-
ken zu acht regionalen Volksbanken und zwei Spezialkreditinstitu-
ten bis Ende 2017, zu treffen.

Die Emittentin hat in ihrer auRerordentlichen Generalversamm-
lung vom 27.01.2015 den Abschluss des neuen geanderten
Verbundvertrages zwischen den Primarbanken, der Volksbank
Wien-Baden AG (als zukinftige Zentralorganisation) und der
Volksbank Haftungsgenossenschaft eG sowie den Abschluss des
Zusammenarbeitsvertrags beschlossen.

Die endgultige Umsetzung der Restrukturierungsmalinahmen
steht unter dem Vorbehalt aufsichtsrechtlicher Genehmigungen.

Abschreibungsbedarf der Beteiligung an der OVAG

Aufgrund der oben beschriebenen Neuordnung des Volksban-
ken-Verbundes erfolgte im Volksbank Vorarlberg Konzern, der
sich aus der Emittentin und ihren konsolidierten Tochtergesell-
schaften im In- und Ausland zusammensetzt, die vollstdndige
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Abschreibung der vorhandenen Beteiligungen an der OVAG in
Hoéhe von EUR 3,4 Mio. Diese MaRRnahme hat sich negativ auf
die Finanzlage der Emittentin ausgewirkt.

Ergebnisse der umfassenden Bewertung durch die EZB fiir
den Volksbanken-Verbund

Am 26.10.2014 gab die EZB die Ergebnisse der von ihr in Vor-
bereitung der Ubernahme der Aufsichtsfunktion im Rahmen des
einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Me-
chanism - "SSM") durchgefiihrten umfassenden Bewertung
("Comprehensive Assessment") bekannt. Der Volksbanken-
Verbund war Teil des von der EZB durchgefiuihrten Comprehen-
sive Assessment, das sich aus der Prifung der Aktiva-Qualitat
(Asset Quality Review — "AQR") und einem vorausschauenden
Stresstest fur die Kreditinstitute zusammensetzte.

Im Rahmen des AQR wurde geprift, ob die Aktiva in den Bank-
bilanzen zum 31.12.2013 ordnungsgemal bewertet wurden.

Beim Stresstest wurde die Krisenfestigkeit der Banken unter
der Annahme einer normalen wirtschaftlichen Entwicklung
("Basisszenario") und einer sehr negativen Entwicklung ("ad-
verses Szenario") einer Prifung unterzogen. Im Basisszenario
und in der AQR mussten die Kreditinstitute eine harte Kernkapi-
talquote von mindestens 8% (Common Equity Tier 1 capital ratio
— "CET 1-Quote") erfullen, im adversen Szenario galt eine
CET 1-Quote von mindestens 5,5%.

Der Volksbanken-Verbund unterschritt in beiden Szenarien die
Mindestquoten fiur das Jahr 2016 deutlich, vor allem im adver-
sen Szenario. Die fir den Volksbanken-Verbund fir das Jahr
2016 festgestellte Kapitallicke betrdgt im Basisszenario
EUR 191 Mio und im adversen Szenario EUR 865 Mio.

EZB-Beschluss zu aufsichtsrechtlichen Anforderungen

Am 10.03.2015 fasste die EZB aufgrund der Ergebnisse des
sogenannten Aufsichtlichen Uberpriifungs- und Evaluierungs-
prozesses (Supervisory Review and Evaluation Process —
"SREP") einen Beschluss zur Aufstellung von Anforderungen
fur den Volksbanken-Verbund, wonach der Volksbanken-
Verbund ab dem 26.07.2015 auf konsolidierter Basis zu jeder
Zeit insgesamt eine Eigenmittelanforderung zu erfillen hat, die
einer harten Kernkapitalquote (Common Equity Tier 1 capital
ratio — CET 1-Quote) von 14,63% entspricht.

Aufhebung der CHF/EUR Wechselkursbindung

Aufgrund der Aufhebung der Wechselkursbindung des Schwei-
zer Franken (CHF) zum Euro durch die Schweizerische Natio-
nalbank am 15.01.2015 und des darauf folgenden Anstiegs des
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B.14

B.15

B.16

B.17

Ist die Emittentin von
anderen Unternehmen
der Gruppe abhiéngig,
ist dies klar an-
zugeben.

Haupttatigkeiten

Beteiligungen oder
Beherrschungsver-
héltnisse an der Emit-
tentin

Ratings der Emitten-
tin oder ihrer Schuld-
titel

Wechselkurses des Schweizer Franken zum Euro erhdhte sich
das Kreditvolumen der Emittentin im Januar 2015 gegenuber
Dezember 2014 um ca. EUR 80 Mio. bzw 5,4 Prozent. Durch
Konvertierungen, die teils durch individuelle Konvertierungsauf-
trége, teils aber auch durch das Auslésen von Stop-Loss-Limits
veranlasst waren, erhdhte sich das Fremdwahrungskreditvolu-
men von Kunden der Emittentin im Januar 2015 gegenuber
dem Dezember 2014 hingegen lediglich um EUR 37 Mio., das
sind 2,5 % des Gesamtkreditvolumens, auf insgesamt EUR 596
Mio. Der Fremdwahrungsanteil am gesamten Ausleihungsvolu-
men der Emittentin stieg von 37,1% auf 37,6% an.

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

Entfallt. Die Emittentin ist nicht von anderen Unternehmen des
Volksbanken-Verbundes, des Volksbank Vorarlberg Konzerns
und der Volksbank Vorarlberg Gruppe abhangig.

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéftsfeldern
tatig:

. Firmenkunden;
. Privatkunden und
. Private Banking.

Die Emittentin ist eine regionale Bank und hat als Zweck und
Unternehmensgegenstand gemal § 2 Abs 1 ihrer Satzung die
Forderung des Erwerbes und der Wirtschaft ihrer Mitglieder.
Die Emittentin verwirklicht ihren Férderauftrag im Verbund der
gewerblichen Kreditgenossenschaften als der Zentralorganisa-
tion zugeordnetes Kreditinstitut des Volksbanken-Verbundes
und hat diesem daher auf Dauer ihres Bestandes anzugeho-
ren.

Als Genossenschaft befindet sich die Emittentin im Eigentum
ihrer Genossenschafter. Zum 31.12.2014 hatte die Genossen-
schaft 11.795 Mitglieder. Die gezeichneten Geschaftsanteile in
Hohe von je EUR 15,00 betrugen 39.156 Stiick, dies entspricht
einem Geschaftsanteilskapital von EUR 587.340,00.

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

vorarl-

berg.at/ihre _regionalbank/volksbank vorarlberg/verbundrating)
abgerufen werden. Allgemeine Informationen zur Bedeutung
des Ratings und zu den Einschrankungen, die im Zusammen-
hang damit beachtet werden missen, kdnnen auf der Homepa-
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CA

C.2

C.5

C.8

Wertpapiere

Art und Gattung,
Wertpapierkennung

Wahrung

Beschrdankungen fiir
die freie Ubertragbar-
keit

Mit den Wertpapieren
verbundene Rechte

Rangordnung

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

Die Schuldverschreibungen verfiigen tber kein Rating.

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

Die Schuldverschreibungen lauten auf [festgelegte Wahrung
einfigen].

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

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

[Bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen:

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

Die Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger ergeben sich
aus den durch die mafRgeblichen Endgiiltigen Bedingungen
vervollstdndigten Muster-Anleihebedingungen, wobei die End-
gultigen Bedingungen durch Verweis eine der Optionen der
Muster-Anleihebedingungen fir die maf3gebliche Emission fir
anwendbar  erklaren und die in den Muster-
Anleihebedingungen optional enthaltenen Angaben auswahlen
und die in den Muster-Anleihebedingungen fehlenden Angaben
erganzen.

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

eingeraumt wird.]

[Nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibun-
gen stellen Instrumente des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf
Art 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Par-
laments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderun-
gen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital Requirements Regu-
lation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestim-
mungen und Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen be-
grunden direkte, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Ver-
bindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang un-
tereinander und im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbe-
dingten, unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten,
die ausdrlcklich als nachrangig gegeniber den Schuldverschrei-
bungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der
Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der
Emittentin gemafn den Schuldverschreibungen im Rang nach den
nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im
gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin, welche nicht gemal deren Bedingungen nachran-
gig gegenuber den Schuldverschreibungen sind, und vorrangig
gegeniber den Ansprichen der Genossenschafter, Partizipanten
(soweit vorhanden) und Inhabern von (anderen) Instrumenten des
harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) gemafR Artikel 28
und 29 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des zusétzli-
chen Kernkapitals (Additional Tier 1) gemafR Artikel 52 der CRR
der Emittentin.]

[Bei nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen:

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

[Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen jederzeit vor
dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsanderung
und/oder Absicherungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absiche-
rungs-Kosten vorzeitig zurlickzahlen.]

[Bei nachrangigen Schuldverschreibungen einfligen:

Eine Klndigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emit-
tentin ist [an bestimmten Wahlrlickzahlungstagen (Call), sofern
der Begebungstag der Emission mindestens fiinf Jahre zurlck-
liegt und die Voraussetzungen flur eine Kindigung erflllt sind]
[nicht] méglich.

Eine vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen inner-
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c.9

nominaler Zinssatz

halb der ersten finf Jahre nach dem Begebungstag ist nur aus
aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Grinden moglich.

Eine Kindigung bzw eine vorzeitige Rickzahlung aus aufsichts-
rechtlichen oder steuerlichen Griinden setzt voraus, dass die
Européaische Zentralbank (oder eine Nachfolgebehérde der Euro-
paischen Zentralbank oder jede andere zustandige Behorde, die
fur die Bankenaufsicht fir Zwecke der Kapitalanforderungen der
Emittentin verantwortlich ist; die "Zustandige Behorde") der
Emittentin zuvor die Erlaubnis zur vorzeitigen Riickzahlung der
Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung erteilt hat, so-
fern eine solche Erlaubnis im Zeitpunkt der vorzeitigen Rickzah-
lung zwingend erforderlich ist, wobei diese Erlaubnis unter ande-
rem voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen
Rickzahlung die Schuldverschreibungen durch Eigenmit-
telinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im
Hinblick auf die Ertragsmdglichkeiten des Instituts nachhal-
tig sind; oder

(b)  die Emittentin der Zustandigen Behdrde hinreichend nach-
gewiesen hat, dass die Eigenmittel der Emittentin nach der
vorzeitigen Rickzahlung die Anforderungen nach Artikel
92 Absatz 1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferan-
forderung iSd Artikels 128 Nr 6 der Richtlinie 2013/36/EU
um eine Spanne Ubertreffen wurden, die die Zustandige
Behorde auf der Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der
Richtlinie 2013/36/EU gegebenenfalls fur erforderlich halt.

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

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

Siehe C.8 oben.

[Bei fixem, gleichbleibenden Zinssatz einfligen:

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

[Bei fixem, ansteigendem Zinssatz einfligen:

24



Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag ab dem Verzinsungsbeginn (einschlieRlich) (wie
nachstehend definiert) bis zum Verzinsungsende (einschlief3lich)
(wie nachstehend definiert) jahrlich mit den nachstehenden Zins-
satzen (jeweils ein "Zinssatz") verzinst:

Zinssatz vom (einschlieBlich) bis (einschlieBlich)

[Zinsséatze einflgen: [Daten einfigen] [Daten einfligen]

% per annum]

[weitere Zeilen einfligen] ]
[Bei variablem Zinssatz einflgen:

Zinssatz. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag [Frequenz einfiigen] ab dem Verzinsungsbeginn
(einschlief3lich) (wie nachstehend definiert) bis zum Verzinsung-
sende (einschliel3lich) (wie nachstehend definiert) variabel ver-
zinst.

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

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

[Bei fixem und danach variablen Zinssatz einfligen:

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

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

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

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

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

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zins-
satz") fir jede Zinsperiode entspricht entweder dem Zinssatz der
Vorperiode oder dem [Angebotssatz einfligen] (der "Referenz-
satz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfligen] per an-
num (die "Marge"), der auf der Bildschirmseite [Bildschirmseite
einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am
Zinsfeststellungstag definiert ab ca. 11.00 Uhr Brusseler Zeit an-
gezeigt wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle
vorgenommen wird und der am Zinsfeststellungstag héhere Wert
malfdgebend ist.]

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

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

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

[Hochstzinssatz. Wenn der gemal den obigen Bestimmungen fir
eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als [Hochstzins-
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Datum, ab dem die
Zinsen zahlbar werden
und Zinsfalligkeits-
termine

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

Félligkeitstermin und

satz einfiigen] % per annum (der "Hochstzinssatz"), so ent-
spricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Hdochstzinssatz.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen haben keine Verzinsung.]

[Verzinsungsbeginn ist der [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlieRlich), Verzinsungsende ist der
[Verzinsungsende einfligen] (das "Verzinsungsende") (ein-
schlief3lich).]

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

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

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

Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen wer-
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c.10

Vereinbarungen fur
die Darlehenstilgung,
einschlieBlich der
Rickzahlungsverfah-
ren

Angabe der Rendite

Name des Vertreters
der Schuldtitelinhaber

Derivative Komponen-
te bei der Zinszahlung

den, soweit sie nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurtckge-
zahlt oder zuruckgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfi-
gen] (der "Endfilligkeitstag") [bei Zielkupon einfligen: oder am
Zinszahlungstag an dem der Zielkupon erreicht wurde] zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag von [Ruckzahlungskurs einfigen] des
Nennbetrags (der "Riickzahlungsbetrag") zuriickgezahit.

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

[®] [Entfallt.]

[Entfallt. Die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.]

[Falls als Referenzsatz CMS anwendbar ist und keine fixe
Zinsperiode vorangegangen ist, einfigen: Variabler Zinssatz.
Die Schuldverschreibungen sind variabel verzinst. Der Zinssatz
(der "Zinssatz") entspricht [Partizipationsfaktor einfiigen] %
vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen] (der mittlere Swap-
satz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedrickt als Prozentsatz
per annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenz-
satz") per annum der auf der Bildschirmseite [Bildschirmseite
einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am
Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende einfiigen] der mafgebli-
chen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festge-
legte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung durch die Be-
rechnungsstelle vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-/Abschlag
einfugen] per annum (die "Marge")].]

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

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

Die Schuldverschreibungen sind variabel verzinst. Der variable
Zinssatz (der "variable Zinssatz") wird gemaf folgender Formel
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c.11

C.15

C.16

c.A7

c.18

Zulassung zum Han-
del

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

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

Beschreibung des
Abrechnungsverfah-
rens fiir die derivati-
ven Wertpapiere

Beschreibung der Er-
tragsmodalitaten bei
derivativen Wertpapie-
ren.

unter Einbeziehung von zwei Referenzwerten (wie unten definiert)
berechnet: [Partizipationsfaktor einfligen] multipliziert mit der
Differenz aus Referenzsatz 1 und Referenzsatz 2. Der Referenz-
satz 1 (der "Referenzsatz 1") entspricht dem [[Anzahl]-Jahres
Swap-Satz einfigen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-
Monats Euribor, ausgedrickt als Prozentsatz per annum) (der
"[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirm-
seite [Bildschirmseite einfiigen] (die "Bildschirmseite") oder
jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststellungstag vor [Beginn/Ende
einfigen] der maRgeblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr
Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit"), angezeigt wird, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle vorgenommen wird. Der
Referenzsatz 2 (der "Referenzsatz 2") entspricht dem [[Anzahl]-
Jahres Swap-Satz einfuigen] (der mittlere Swapsatz gegen den
[e]-Monats Euribor, ausgedriickt als Prozentsatz per annum) (der
"[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirm-
seite oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststellungstag vor [Be-
ginn/Ende einfigen] der maligeblichen Zinsperiode um ca.
11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") definiert, ange-
zeigt wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle
vorgenommen wird.]

Entfallt. Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung der
Schuldverschreibungen zum Handel an der Wiener Borse ge-
stellt.

[Entfallt; die Schuldverschreibungen enthalten keine derivative
Komponente.]

[Siehe C.10]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

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

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

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

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind nur im Hinblick auf
die Hohe des Zinssatzes basiswertabhangig.]
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Cc.19

Cc.20

D.2

Ausiibungspreis oder
endgiiltiger Referenz-
preis des Basiswerts

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

Risiken

Zentrale Risiken, die der
Emittentin oder ihrer
Branche eigen sind

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

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

[Entfallt; die Schuldverschreibungen sind keine derivativen
Wertpapiere.]

[Siehe C.9. Informationen Uber den CMS (Constant Maturity
Swap) kdnnen unter [Bildschirmseite einfiigen] sowie kosten-
los unter [Webseite einfiigen] bezogen werden.]

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

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

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

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emit-
tentin aus dem Volksbanken-Verbund nachteilige Auswir-
kungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin
haben kénnen (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten eines Mitglieds des Volksbanken-Verbundes negativ
auf die Emittentin auswirken (Verbundrisiko).

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierig-
keiten der OVAG (die zum Datum des Prospekts noch die
Funktion der Zentralorganisation des Volksbanken-
Verbundes ausibt), insbesondere im Zusammenhang mit
dem Restrukturierungsplan und den Auflagen der Europai-
schen Kommission negativ auf die Emittentin auswirken
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(OVAG-Risiko).

Es besteht das Risiko, dass eine Ratingagentur das Rating
des Volksbanken-Verbundes aussetzt, herabstuft oder wi-
derruft und dass dadurch der Marktpreis der Schuldver-
schreibungen negativ beeinflusst werden (Risiko der Ratin-
ganderung).

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

Die Absicherungsstrategien der Emittentin kénnten sich als
unwirksam erweisen.

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

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

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vor-
arlberg Konzerns sind dem Risiko der Erforderlichkeit von
Wertberichtigungen ihrer Immobilienkreditportfolios ausge-
setzt (Immobilienrisiko).

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

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

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind
Wahrungsrisiken ausgesetzt, da sich ein Teil ihrer Aktivita-
ten, Vermodgenswerte und Kunden aulerhalb der Eurozone
befinden (Fremdwahrungsrisiko).

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel
zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen nicht in ausrei-
chendem Malde zur Verflgung stehen oder diese nur zu fur
die Emittentin unginstigen Konditionen beschafft werden
kénnen (Liquiditatsrisiko).

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volks-
bank Vorarlberg Konzern von wirtschaftlichen Schwierigkei-
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ten anderer grof3er Institute des Finanzsektors direkt betrof-
fen werden.

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

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und offentli-
cher Einflussnahme auf Institute des Finanzsektors.

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

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

Wirtschaftliche und/oder politische Entwicklungen und/oder
ein Abschwung der Wirtschaft in Osterreich kdnnen wesent-
liche nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit
der Emittentin haben.

Die im Rahmen des Risikomanagements der Emittentin
angewendeten Strategien und Verfahren sind uU zur Be-
grenzung der Risiken nicht ausreichend und die Emittentin
kénnte nicht identifizierten oder nicht erwarteten Risiken
ausgesetzt sein oder bleiben (Risiko eines mangelhaften
Risikomanagements).

Der Volksbanken-Verbund ist moglicherweise kiinftig nicht
in der Lage, die von den Aufsichtsbehdrden vorgeschrie-
benen Kapitalquoten zu erfiillen; dies wirde zu weiteren
aufsichtsrechtlichen MalRnahmen fiihren, die die Fahigkeit
der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
zu leisten, wesentlich nachteilig beeinflussen kénnte.

Die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund sind
mdglicherweise nicht in der Lage, die Mindestanforderun-
gen fur Eigenmittel und abschreibungsfahige Verbindlich-
keiten zu erflllen; dies wirde zu weiteren aufsichtsrechtli-
chen MalRnahmen filhren, die die Fahigkeit der Emittentin,
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, we-
sentlich nachteilig beeinflussen kdnnte.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin fur die Ruckzah-
lung des von der OVAG an die Republik Osterreich ausge-
gebenen Partizipationskapitals als Mitglied des Volksban-
ken-Verbundes einzustehen hat.

Zukunftig ist die Emittentin verpflichtet, Beitrdge in den ein-
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D.3

Zentrale Risiken, die
den Wertpapieren eigen

heitlichen Abwicklungsfonds und an ex-ante finanzierte Fonds
der Einlagensicherungssysteme abzuflhren; dies kdnnte zu
zusatzlichen finanziellen Belastungen der Emittentin flhren
und somit eine wesentliche Verschlechterung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin zur Folge
haben.

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

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

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

Es besteht das Risiko, dass die Umsetzung der Plane zur
Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes und/oder der
OVAG durch eine neu abzuschlieRende Zusammenarbeits-
vereinbarung bei der Emittentin zusatzliche Kosten verur-
sacht. Diese zusatzlichen Kosten kdnnen sich negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken.

Die Emittentin unterliegt dem Risiko, dass die Restrukturie-
rungsplane der Mitglieder des Volksbanken-Verbundes nicht
oder nicht rechtzeitig umgesetzt werden und/oder diese Re-
strukturierungsplane nicht ausreichend sind und/oder die zu-
stédndigen Behdrden die erforderliche Zustimmung nicht ertei-
len und aufsichtsrechtliche MalRnahmen, wie insbesondere die
Abwicklung der OVAG und/oder des Volksbanken-Verbundes
oder einzelner Mitglieder davon, einleiten oder solche Mal3-
nahmen erforderlich werden. Die Emittentin ware in diesem
Fall aufgrund ihres Geschéaftsmodells in ihrem Bestand ge-
fahrdet.

Es besteht das Risiko, dass der Verbundvertrag 2014 nicht
oder nicht rechtzeitig unterfertigt wird und dadurch die Re-
strukturierungsplane der Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes nicht umgesetzt werden kdnnen.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkei-
ten des Volksbanken-Verbundes bzw eines Mitglieds des
Volksbanken-Verbundes, insbesondere der OVAG, negativ
auf die Emittentin auswirken.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen
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sind

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

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

Bei einer zukiinftigen Geldentwertung (Inflation) kdnnte sich
die reale Rendite einer Schuldverschreibung verringern.

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

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

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

Bei Schuldverschreibungen mit Kiindigungsrecht der Emit-
tentin und/oder Recht der Emittentin auf vorzeitige Ruck-
zahlung tragt der Anleiheglaubiger aufgrund des Aus-
Ubungsrisikos neben dem Risiko der Kundigung und dem
Risiko, dass die Schuldverschreibungen eine niedrigere
Rendite als erwartet aufweisen, auch ein héheres Markt-
preisrisiko (Risiko der vorzeitigen Rickzahlung).

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

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

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

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

34



Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Ver-
lustbeteiligungspflicht ausgesetzt.

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

Die Schuldverschreibungen unterliegen &sterreichischem
Recht, und Anderungen der geltenden Gesetze, Verord-
nungen oder aufsichtsrechtlichen Vorschriften kénnen ne-
gative Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldver-
schreibungen und die Anleiheglaubiger haben.

Forderungen gegen die Emittentin aus den Schuldver-
schreibungen verjdhren, sofern sie nicht binnen dreil3ig
Jahren (hinsichtlich Kapital) und binnen drei Jahren (hin-
sichtlich Zinsen) geltend gemacht werden.

Wird ein Kredit zur Finanzierung des Kaufs der Schuldver-
schreibungen aufgenommen, erhoht dies die maximale
Hbhe eines mdglichen Verlustes.

Die Schuldverschreibungen sind nicht von der gesetzlichen
Einlagensicherung gedeckt; nachrangige Schuldverschrei-
bungen sind zudem nicht von einer freiwilligen Sicherungs-
einrichtung gedeckt.

Ein dsterreichisches Gericht kann einen Kurator fir die
Schuldverschreibungen bestellen, der die Rechte und Inte-
ressen der Anleiheglaubiger in deren Namen ausibt und
wahrnimmt, wodurch die Mdglichkeit der Anleiheglaubiger
zur individuellen Geltendmachung ihrer Rechte aus den
Schuldverschreibungen eingeschrankt werden kann.

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

[Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz

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

[Schuldverschreibungen mit variablem Zinssatz.

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

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

[Nullkupon-Schuldverschreibungen.

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

[Schuldverschreibungen mit Zielkupon.

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

[Schuldverschreibungen mit Hochstzinssatz.

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

[Schuldverschreibungen, die bestimmte vorteilhafte Aus-
stattungsmerkmale aufweisen.

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

[Risiken in Zusammenhang mit nachrangigen Schuld-
verschreibungen

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

Nachrangige Schuldverschreibungen durfen nicht nach
Wahl der Glaubiger gekiindigt werden, und jegliche Rechte
der Emittentin auf vorzeitige Rickzahlung oder Riickkauf
oder Kundigung der nachrangigen Schuldverschreibungen
sind von einer vorherigen Erlaubnis der zustédndigen Be-
horde abhangig.

Anleger, die in nachrangige Schuldverschreibungen inves-
tieren, sind dem Risiko ausgesetzt, dass sie wahrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen ihr eingesetztes Kapi-
tal nicht zurtckverlangen kénnen
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D.6

E.2b

E.3

Risiken aus den
Schuldverschreibungen

Angebot

Griinde fiir das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erlose

Angebotskonditionen

Die Anrechenbarkeit der nachrangigen Schuldverschrei-
bungen als aufsichtsrechtlich erforderliches Kapital kann
sich verringern oder wegfallen.

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

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

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

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

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

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

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

Die Schuldverschreibungen kénnen in [Osterreich] [und]
[Deutschland] [und] [Liechtenstein] im Wege [eines o6ffent-
lichen Angebots] [einer Privatplatzierung] angeboten wer-
den.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine
"Serie") begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden
Serie von Schuldverschreibungen ergeben sich aus den
mafRgeblichen Endgultigen Bedingungen (die als Muster in
diesem Prospekt ab Seite 169 enthalten sind, die "Endagiil-
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E.4

Interessenkonflikte

tigen Bedingungen"), die auf die anwendbaren (Teile die-
ser) Muster-Anleihebedingungen (die in diesem Prospekt
ab Seite 117 enthalten sind, die "Muster-
Anleihebedingungen") verweisen (zusammen, die "Anlei-
hebedingungen").

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

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

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

Mindestzeichnungshdhe: [Mindestzeichnungshthe einfi-
gen] [Entfallt. Das Angebot sieht keine Mindestzeichnungs-
héhe vor.]

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

Einzelne Organmitglieder der Emittentin Gben Organfunkti-
onen in anderen Gesellschaften und/oder in anderen Ge-
sellschaften des Volksbanken-Verbundes aus. Aus diesen
Doppelfunktionen kénnen die Organmitglieder in Einzelfal-
len potentiellen Interessenskonflikten ausgesetzt sein. Der-
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E.7

Interessen an dem An-
gebot

Kosten fiir die Anleger

artige Interessenskonflikte kdnnen insbesondere dazu fiih-
ren, dass geschéaftliche Entscheidungsprozesse verhindert
oder verzogert oder zum Nachteil der Anleiheglaubiger
getroffen werden.

[Entféllt, es bestehen keine Interessen von an der Emission
beteiligten natlrlichen und juristischen Personen] [Angaben
zu etwaigen Interessen von an der Emission beteiligter
natdrlicher und juristischer Personen einfligen]

[Mit Ausnahme bankiblicher Spesen [falls ein Ausgabe-
aufschlag zur Anwendung kommt, einfliigen: und eines
Ausgabeaufschlags in Hohe von [Ausgabeaufschlag ein-
fiagen] %] werden dem Zeichner beim Erwerb der Schuld-
verschreibungen keine zusatzlichen Kosten oder Steuern in
Rechnung gestelit.] [®] [Nicht anwendbar.]
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2. RISIKOFAKTOREN

Potentielle Anleger sollten die in diesem Kapitel beschriebenen Risikofaktoren sowie alle anderen
Informationen in diesem Prospekt, einschlieB3lich der Muster-Anleihebedingungen und der Endgdil-
tigen Bedingungen und der Zusammenfassung sorgfaltig abwéagen, bevor sie eine Entscheidung
Uber eine Veranlagung in von der Emittentin unter diesem Prospekt begebene Schuldverschrei-
bungen treffen. Ein Schlagendwerden jedes der in den nachstehenden Risikofaktoren beschrie-
benen Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin haben, was wiederum erheblich nachteilige Auswirkungen auf Kapital-
und Zinszahlungen an die Anleiheglaubiger haben kdnnte. Weiters kdnnte sich jedes dieser Risi-
ken negativ auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen oder die Rechte der Anleiheglaubiger
auswirken, und in Folge kdnnten die Anleiheglaubiger einen Teil ihres Investments oder das ge-
samte Investment verlieren.

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

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

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

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

lisierungswahrscheinlichkeit sowie das Ausmald der wirtschaftlichen Auswirkungen der nachfol-
gend genannten Risiken dar.
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21

RISIKEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN UND IHRE
GESCHAFTSTATIGKEIT

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise sowie die Staatsschuldenkrise insbeson-
dere im Euroraum haben auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin in der Vergangenheit negative Auswirkungen gehabt und es ist anzunehmen,
dass sich auch in Zukunft wesentliche negative Folgen fiir die Emittentin insbe-
sondere bei einer erneuten Verscharfung dieser Krise ergeben kénnen.

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

Die Krise begann 2007 als sog "Subprime-Krise" und hatte ihren Ursprung im Zusam-
menbruch des US-amerikanischen Marktes flr Subprime-Hypothekendarlehen, das sind
in der Regel variabel verzinsliche Hypothekendarlehen, die an Schuldner mit geringer
Bonitat vergeben wurden. In den Jahren 2007 und 2008 gerieten zunachst eine Reihe
von auf US-Subprime-behaftete Kreditprodukte spezialisierte Banken, Investmentbanken
und Hedgefonds sowie Anleihe- und Kreditversicherer in finanzielle Schwierigkeiten und
wurden teilweise insolvent. Mit der Insolvenz der U.S. Investmentbank Lehman Brothers
im September 2008 verscharfte sich die Krise deutlich und weitete sich zu einer weltwei-
ten Finanz- und Wirtschaftskrise aus. Die Folge waren erhebliche Stérungen am Inter-
bankenmarkt, so dass die Liquiditdtsversorgung der Kreditinstitute nicht mehr gewahr-
leistet war. Zur Stutzung des Finanzsystems reagierten Zentralbanken und Regierungen
mit Stitzungsmaflnahmen bis hin zur Verstaatlichung von Kreditinstituten.

Die Ereignisse im zweiten Halbjahr 2008 flhrten zu einem deutlichen Wertverfall bei na-
hezu allen Arten von Finanzanlagen und einem Anstieg des Marktwertes vermeintlich si-
cherer Anlagen (wie zB Gold). Die Finanzmarkte durchliefen dariber hinaus ein extre-
mes Mafl} an Volatilitdt sowie einen Zusammenbruch bisher verzeichneter Wechselbe-
ziehungen zwischen verschiedenen Klassen von Vermdgenswerten (dh Ausmal} der Ab-
hangigkeiten zwischen deren Preisen). Hinzu kam eine extrem geringe Liquiditat und —
teilweise als Folge daraus — eine merkliche Ausweitung des Renditeabstands bestimm-
ter Finanzanlagen zu als risikolos geltenden Anlagen (des "Spreads"). Dies hat sich in
erheblichem Male negativ auf die Verfligbarkeit und die Wertentwicklung von Finanzin-
strumenten ausgewirkt, die verwendet wurden, um Positionen abzusichern und Risiken
zu steuern.

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

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

Fur Griechenland, Irland und Portugal war es bereits 2010 teilweise nicht mehr mdglich,
fallig werdende Staatsanleihen und den laufenden Finanzbedarf an den Kapitalmarkten
zu refinanzieren, so dass sie durch die Europaische Union ("EU"), andere Staaten des
Euro-Raumes sowie den Internationalen Wahrungsfonds gestutzt werden mussten. Zu
diesem Zweck richteten die EU-Mitgliedstaaten, teilweise zusammen mit dem Internatio-
nalen Wahrungsfonds, sog Rettungsschirme ein, dh Strukturen, mit denen betroffene
Staaten durch die Gewahrung von Darlehen unterstitzt werden kénnen. Die Rettungs-
schirme konnten jedoch bislang die Zweifel an der Stabilitdt der betroffenen Staaten
nicht nachhaltig ausrdumen, da trotz sukzessiver Aufstockung weiterhin beflirchtet wird,
dass ihr Volumen nicht ausreichen wurde, falls die Krise auf weitere groRere europai-
sche Staaten (insbesondere Italien und Spanien) Ubergreift. Da unter den europaischen
Regierungen teilweise Uneinigkeit dariber besteht, welche Konsequenzen aus der
Staatsschuldenkrise fur die wirtschafts- und finanzpolitische Ordnung Europas und des
Euroraumes zu ziehen sind, bestehen weiterhin Zweifel, dass die Politik bei einer erneu-
ten Verscharfung der Krise entschlossen genug reagiert.

Trotz einer leichten Erholung der Weltwirtschaft in den Jahren 2011 und 2012, flhrten
umfassende Bedenken hinsichtlich des Staatsschuldenniveaus auf der ganzen Welt und
der Stabilitat zahlreicher Kreditinstitute in bestimmten européischen Landern, insbeson-
dere Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien sowie in Slowenien und Zypern
zu negativen volkswirtschaftlichen Auswirkungen.

Im Jahr 2011 erhoéhte sich die Sorge Uber die Situation der Eurozone, und Kreditratings
von Landern der Eurozone und Banken wurden durch Ratingagenturen Ende 2011 und
Anfang 2012 herabgestuft. Diese Befiirchtungen hielten im Jahr 2012 aufgrund der not-
wendigen Rekapitalisierung des spanischen Bankensektors und wachsender Bedenken
hinsichtlich der Wirksamkeit und der Folgen der Restrukturierungsprogramme bestimm-
ter Lander der Eurozone sowie der Ungewissheit Uber die Erforderlichkeit weiterer finan-
zieller Beihilfen fur bestimmte Lander der Eurozone oder den Bankensektor der Eurozo-
ne an.

42



Mit dem griechischen Schuldenschnitt im Marz 2012 trat ein Kreditereignis ein und bestimm-
te Kreditausfallsversicherungen wurden zur Zahlung féllig. Die Dauer und weiteren Folgen
der Staatsschuldenkrise sind in ihrem Umfang noch nicht abschétzbar, jedenfalls wesentlich
von der Realisierung von Budgetsanierungen und einer verstarkten Losungskompetenz der
EU-Politik (Stichwort: EU - Krisenmechanismus) abhangig. Die internationalen Finanzmarkte
stehen weiterhin unter dem Einfluss der europdischen Staatsschuldenkrise. Obwohl geld-
und finanzpolitische Malinahmen stabilisierend wirkten, bleiben die Risiken fir die Finanz-
marktstabilitdt auf hohem Niveau. Das Jahr 2012 war durch eine globale Konjunkturschwa-
che gekennzeichnet. Die Entwicklung war zwar auf Landerebene differenziert, doch erreichte
in der gesamten Eurozone die Konjunkturdynamik zum Jahresende einen vorlaufigen Tief-
punkt.

Im Zuge der europdischen Staatsschuldenkrise, als verschiedene europaische Lander mit
hohen Haushaltsdefiziten und hoher Staatsverschuldung zu kdmpfen hatten, haben sich die
Bedenken in Bezug auf die Landerrisiken verstarkt, was sich in einer Ausweitung der Bege-
bung von Staatsanleihen und staatlichen Pramien fir Kreditausfall-Swaps (Credit Default
Swap Spreads) fir einzelne Mitglieder der Eurozone, einschliellich Zypern, Griechenland,
Irland, Italien, Portugal, Slowenien und Spanien, wiedergespiegelt hat. Die Refinanzierungs-
kosten dieser Lander sind im Vergleich zu Landern wie zB Deutschland immer noch stark
erhéht und es besteht weiterhin Besorgnis um die Staatsfinanzen dieser Lander. Die Spar-
maflnahmen, die von einigen der betroffenen Landern eingefuhrt wurden, haben verbunden
mit dem eingeschrankten Zugang zu Refinanzierungsmitteln zu geringerem oder negativem
BIP-Wachstum und hohen Arbeitslosenraten gefiihrt und kdnnten auch zukiinftig weitere ne-
gative Auswirkungen auf die Wirtschaftssysteme dieser Lander haben.

Seit September 2012 kam es zu einer Zunahme der weltweiten Interventionen von Zent-
ralbanken und Regierungen zur Verhinderung einer weiteren Verschlechterung des Wirt-
schaftswachstums. Im Dezember 2013 hat das US Federal Reserve System (Fed) angekun-
digt, ab Januar 2014 das Programm zum Kauf von Staatsanleihen (bekannt als Quantitative
Easing - QE) durch die Reduzierung des Kaufvolumens auf monatlich USD 75 Mrd (von
monatlich USD 85 Mrd) zu reduzieren. Am 29.10.2014 beendete die Fed die Ruckkaufe
nachdem ein Volumen an USD 4,5 Billionen erreicht wurde. Diese Beendigung des QE oder
die Beendigung bzw Verringerung ahnlicher Programme (oder die Erwartung, dass solche
Programme beendet oder reduziert werden kdnnten) kdnnte zu mehr Unbesténdigkeit in den
Finanzmarkten fihren und das weltweite Wirtschaftswachstum negativ beeinflussen.

Die Europaische Zentralbank ("EZB") verdffentlichte einen Plan zum unbegrenzten Kauf von
Staatsanleihen notleidender Lander wie Italien und Spanien teilweise im Austausch gegen
die Annahme formeller Sparpakete. Diese sog "Outright Monetary Transactions" der EZB
trugen zur Stabilisierung in all diesen Landern der Eurozone bei, allerdings sind die Lang-
zeitauswirkungen ungewiss. Am 02.10.2014 verdffentlichte die EZB Details ihrer Programme
zum Ankauf forderungsbesicherter Wertpapiere (asset-backed securities purchase pro-
gramme — "ABSPP") und gedeckter Schuldverschreibungen (covered bonds purchase pro-
gramme — "CBPP3"). Die Programme, die 2014 begonnen haben und zwei Jahre dauern,
sollen die Ubertragung geldpolitischer Impulse férdern und die Bereitstellung von Krediten im
Euroraum unterstitzen und so die Geldpolitik weiter lockern. Diese Programme stiel3en teil-
weise auf Kritik bestimmter Zentralbanken im Euroraum, da die EZB beim Ankauf von Kre-
ditverbriefungen geringerer Qualitat Uberteuerte Preise zahlen kénnte und durch den Ankauf
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Kreditrisiken aus den Bilanzen von Kreditinstituten ohne angemessenen Ausgleich auf die
EZB (und damit den Steuerzahler) Ubertragen wirde. Am 22.01.2015 kindigte der EZB-Rat
erweitertes Programm zum Ankauf von Vermdgenswerten (expanded asset purchase pro-
gramme) an. Ziel des Programms ist die Gewahrleistung von Preisstabilitat. Das Programm
sieht vor, dass die EZB zusétzlich zu ihren bestehenden Programmen zum Ankauf von Ver-
mdgenswerten des privaten Sektors Staatsanleihen ankauft, um den Risiken einer zu lang
anhaltenden Phase niedriger Inflation zu begegnen. Dieser Beschluss des EZB-Rats fiel in
einer Situation, in der sich die meisten Indikatoren fir die gegenwartige und erwartete Inflati-
on im Euroraum historischen Tiefstdnden angenahert hatten. Nach Ansicht der EZB bestand
die Gefahr, dass mdgliche Zweitrundeneffekte auf die Lohn- und Preissetzung die mittelfris-
tige Preisentwicklung negativ beeinflussen. Die Ankaufe von Vermdgenswerten sollen in ei-
nem Umfeld, in dem die Leitzinsen der EZB ihre Untergrenze erreicht haben, monetare An-
reize fur die Wirtschaft schaffen und die gelockerten monetaren und finanziellen Bedingun-
gen sollen es Unternehmen und privaten Haushalten ermdglichen, glnstiger Finanzmittel
aufnehmen koénnen. Dies soll Investitionen und Konsum stitzen und letztlich dazu beitragen,
dass sich die Teuerungsraten wieder dem Niveau von 2% anndhern. Das Programm wird
das ABSPP (Programm zum Ankauf forderungsbesicherter Wertpapiere) und das CBPP3
(Programm zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen) einschlieen. Insgesamt sind
monatliche Ankaufe von Vermdgenswerten in Héhe von EUR 60 Mrd. geplant. Die Ankaufe
sollen mindestens bis September 2016 und in jedem Fall so lange erfolgen, bis der EZB-Rat
eine nachhaltige Korrektur der Inflationsentwicklung erkennt, die im Einklang steht mit sei-
nem Ziel, mittelfristig Inflationsraten von unter, aber nahe 2% zu erreichen. Die Auswirkun-
gen dieser und anderer Malinahmen sind ungewiss; sie kdnnen den erwarteten Nutzen flr
die jeweiligen Volkswirtschaften erreichen oder auch nicht.

Das anhaltende historisch niedrige Zinsniveau in Verbindung mit dem erforderlichen Aufbau
zuséatzlicher Eigenmittel sowie die verhaltnismafig hohen steuerlichen Belastungen fur Ban-
ken dampfen die Ertragsmdglichkeiten und erhéhen den Kostendruck. Aus diesem Grund
bleiben Verbesserungen der Struktur und der Effizienz besonderer Bedeutung im Banken-
sektor. Zudem kénnen eine nachteilige Anderung des wirtschaftlichen oder politischen Um-
feldes in Osterreich sowie eine erneute und/oder verscharfte nachteilige Entwicklung der
Weltwirtschaft und der globalen Finanzmarkte die Emittentin und ihre Vertragspartner bzw
die Nachfrage nach den von der Emittentin angebotenen Dienstleistungen und Finanzpro-
dukten jederzeit nachteilig beeinflussen und sich damit nachteilig auf die Geschéfts-, Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Krise der internationalen Finanzmarkte hat zu enormen Abschreibungen von Aktiva in
den Bilanzen vieler Banken und zu einer maf3geblichen Ausweitung der Kreditaufschlage auf
den Kapitalmarkten gefiihrt, was die Refinanzierungskosten bestimmter Banken erhéht hat.
Aufgrund dieser erhdhten Kosten und Abschreibungen sind einige Marktteilnehmer in wirt-
schaftliche Schwierigkeiten geraten und konnten eine Insolvenz nicht vermeiden. Diese Ent-
wicklung hat zu einer beachtlichen Vertrauenskrise im Interbanken-Markt mit dem Resultat
gefuhrt, dass die Kreditgewahrung zwischen den Banken substantiell zurlickgegangen ist.
Wahrend die Refinanzierungskosten fiir Banken wesentlich gestiegen sind, ist die zur Verfi-
gung stehende Liquiditat im Interbanken- und Kapitalmarkt erheblich zuriickgegangen. Die
Auswirkungen dieser Vertrauenskrise auf die Kreditinstitute im Interbanken-Markt sind un-
gewiss, kdnnen sich aber auch auf die Geschafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin nachteilig auswirken.

44



Die Effekte der Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise hatten auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentliche negative Auswirkun-
gen. Es ist anzunehmen, dass sich, insbesondere bei einer erneuten Verscharfung der
Krise, auch in Zukunft erheblich negative Folgen fiir die Emittentin ergeben kdnnen.
Gleichzeitig ist es der Emittentin teilweise nicht oder nur schwer mdéglich, sich gegen Ri-
siken im Zusammenhang mit der Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise abzusi-
chern. Die Risiken der Staatsschuldenkrise wiirden in einem noch viel gréfteren Umfang
schlagend werden, wenn neben Griechenland, Irland, Italien, Portugal, Slowenien, Spa-
nien und Zypern weitere EU-Mitgliedstaaten in Zahlungsschwierigkeiten geraten oder
sogar insolvent wurden. Der Austritt einzelner Lander aus der Europédischen Wahrungs-
union, insbesondere der Austritt einer der grolRen Wirtschaftsnationen wie Deutschland,
Frankreich, Italien oder Spanien oder der komplette Zerfall der Europaischen Wahrungs-
union hatten weitreichende Auswirkungen auf die internationalen Finanzmarkte und die
Realwirtschaft. Es ist davon auszugehen, dass ein solches Szenario erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin - sowohl di-
rekt als auch indirekt Uber die Verflechtungen der Emittentin mit dem Volksbanken-
Verbund und seinen Mitglieder und der Osterreichischen Volksbanken-
Aktiengesellschaft ("OVAG"), von denen die Geschaftstatigkeit der Emittentin wesentlich
abhangt - haben wiirde und die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen leisten zu kénnen massiv beeintrachtigen kénnte.

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

Die Emittentin hélt direkt und indirekt Beteiligungen an Gesellschaften, an der OVAG je-
doch nur mehr eine indirekte Beteiligung tber die Volksbanken Holding eGen (siehe da-
zu gleich unten). Es besteht das Risiko, dass aufgrund wirtschaftlicher Schwierigkeiten
von Unternehmen, an denen die Emittentin beteiligt ist, Wertberichtigungen und/oder
Abschreibungen dieser Beteiligungen vorgenommen werden missen und Ertrdge aus
den Beteiligungen sinken oder ausbleiben. Die Emittentin kann auch verpflichtet werden,
weitere Investitionen in ihre Beteiligungen zuzuschieRen. Derartige erforderliche Wertbe-
richtigungen und/oder Abschreibungen und/oder Zuschussverpflichtungen kdnnen sich
nachteilig auf die Geschaftstatigkeit, Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin aus-
wirken.

Aufgrund der Neuordnung des Volksbanken-Verbundes (siehe dazu den Punkt "5.3.1
Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes - Umwandlung der OVAG in eine Abbau-
gesellschaft — Negatives Jahresergebnis der OVAG fiir das Geschéftsjahr 2014") erfolg-
te im Volksbank Vorarlberg Konzern, der sich aus der Emittentin und ihren konsolidierten
Tochtergesellschaften im In- und Ausland zusammensetzt, die vollstdndige Abschrei-
bung der vorhandenen Beteiligungen an der OVAG in Héhe von EUR 3,4 Mio. Diese
MaRnahme hat sich negativ auf die Finanzlage der Emittentin ausgewirkt.
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Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen Ab-
schwungs in Folge der europdischen Staatsschuldenkrise erfahren die Emittentin
und der Volksbank Vorarlberg Konzern eine Verschlechterung der Qualitit ihrer
Kredite.

Als Konsequenz der Finanz- und Wirtschaftskrise und des wirtschaftlichen Abschwungs
in Folge der europaischen Staatsschuldenkrise, der Verringerung des Konsums, der Er-
héhung der Arbeitslosenrate und des Wertverlusts privater und kommerzieller Vermo-
genswerte in bestimmten Regionen, kam es und wird es in Zukunft zu nachteiligen Fol-
gen fur die Kreditqualitat von Gegenparteien der Emittentin und des Volksbank Vorarl-
berg Konzerns kommen. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind dem
Kreditrisiko ihrer Schuldner ausgesetzt, das schlagend wird, wenn diese nicht in der La-
ge sind, ihre Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin bei Falligkeit zu erflllen und die
bestellten Sicherheiten nicht ausreichen, um die offenen Forderungen zu decken. Zu-
satzlich kam es aufgrund von Wahrungsschwankungen zu einer Verteuerung der Kredite
fur Kredithnehmer von Fremdwahrungskrediten. Als Ergebnis sind die Kreditkosten der
Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns fir ausgefallene Kredite betrachtlich
gestiegen und hatten einen nachteiligen Effekt auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns. Im Hinblick auf die Unsi-
cherheit, die Geschwindigkeit und den Umfang des wirtschaftlichen Abschwungs ist es
derzeit nicht mdglich abzuschéatzen, in welchem Ausmal} die Kreditqualitdt abnimmt und
Kreditkosten steigen werden. Unter den gegenwartigen wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen ist es wahrscheinlich, dass die Kreditqualitat weiterhin fallen wird. Unvorherseh-
bare politische Entwicklungen (zB Zwangskonvertierungen von Fremdwahrungskrediten)
kénnen in Kreditabschreibungen resultieren, die das von der Emittentin projektierte
Ausmal Ubersteigen. All die obigen Faktoren kdénnten erhebliche negative Auswirkungen
auf Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und die Fahigkeit der
Emittentin, Zahlungen unter den Schuldverschreibungen zu leisten, beeintrachtigen und
den Marktpreis der Schuldverschreibungen verringern.

Es besteht das Risiko, dass die Verpflichtungen der Emittentin aus dem Volksban-
ken-Verbund nachteilige Auswirkungen auf die Finanz- und/oder Ertragslage der
Emittentin haben kénnen (Verbundrisiko).

Die Primarbanken und die OVAG haben sich zu einem Kreditinstitute-Verbund gemaR
§ 30a BWG zusammengeschlossen ("Volksbanken-Verbund"). Der Volksbanken-
Verbund basiert ua auf Haftungsiibernahmen (zB in Liquiditatsnotfallen oder bei Eintritt
der Uberschuldung einzelner zugeordneter Kreditinstitute bzw der Zentralorganisation)
durch die Emittentin (als zugeordnetes Kreditinstitut) und der Zentralorganisation (der-
zeit noch die OVAG; gemaR dem Restrukturierungsplan des Volksbanken-Verbundes
soll die Funktion der Zentralorganisation Mitte 2015 von der Volksbank Wien-Baden AG
Ubernommen werden). Die Emittentin nimmt (als zugeordnetes Kreditinstitut) am Liquidi-
tats- und Haftungsverbund teil und hat die auf Basis des Verbundvertrages erteilten
Weisungen der Zentralorganisation zu beachten.
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Die Emittentin ist als Mitglied des Volksbanken-Verbundes insbesondere verpflichtet,
Beitrdge an die Volksbank Haftungsgenossenschaft eG (als Haftungsgesellschaft) zu
leisten, damit diese zB in Liquiditatsnotféllen einzelner zugeordneter Kreditinstitute bzw
der Zentralorganisation geeignete MaRnahmen ergreifen kann. Durch die Teilnahme der
Emittentin an diesem Liquiditats- und Haftungsverbund kénnen sich fur die Emittentin
Verpflichtungen ergeben, die sie nicht beeinflussen kann und die sich negativ auf ihre
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken kdnnen. Falls eine Umsetzung der Re-
strukturierung der OVAG nicht zeitgerecht gelingt, kénnte dies die Emittentin wesentlich
negativ beeinflussen und moglicherweise in ihrem Bestand gefahrden.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds
des Volksbanken-Verbundes negativ auf die Emittentin auswirken (Verbundrisiko).

Wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Kreditinstituts des Volksbanken-Verbundes kénnen
sich auch negativ auf einzelne oder alle Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes —
somit auch auf die Emittentin — auswirken. Dieses Risiko wird durch den damit verbun-
denen Liquiditats- und Haftungsverbund noch erhoéht.

Bei Wegfall der Voraussetzungen fir die Bildung des Volksbanken-Verbundes oder
wenn der Volksbanken-Verbund die Aufsichtsanforderungen (insbesondere die Eigenmit-
telanforderungen auf konsolidierter Ebene des Volksbanken-Verbundes) nicht mehr ein-
halt, hat die zustandige Behdrde mit Bescheid festzustellen, dass kein Kreditinstitute-
Verbund gemall § 30a BWG mehr vorliegt. Eine solche Auflésung des Volksbanken-
Verbundes hatte unabsehbare Konsequenzen fur samtliche Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes und somit auch der Emittentin und kdnnte ein Risiko flir den Bestand der
Emittentin und anderer Mitglieder des Volksbanken-Verbundes bedeuten.

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

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten der OVAG (die
zum Datum des Prospekts noch die Funktion der Zentralorganisation des Volks-
banken-Verbundes ausiibt), insbesondere im Zusammenhang mit dem Restruktu-
rierungsplan und den Auflagen der Europdischen Kommission, negativ auf die
Emittentin auswirken (OVAG-Risiko).

Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied des Volksbanken-Verbundes
und daher auch Teil des Haftungsverbundes. Die OVAG ist derzeit Zentralorganisation
des Volksbanken-Verbundes und des Haftungsverbundes (gemaR dem Restrukturie-
rungsplan des Volksbanken-Verbundes soll die Funktion der Zentralorganisation Mitte
2015 von der Volksbank Wien-Baden AG Ubernommen werden). Im Falle wirtschaftlicher
Schwierigkeiten einer oder mehrerer Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes (ein-
schlieRlich der OVAG) kénnen die Mitglieder des Haftungsverbundes zu betréchtlichen
Leistungen verpflichtet sein. Zudem kdnnen sich insbesondere nachfolgende wirtschaft-

47



liche Schwierigkeiten aufgrund schlechter Geschaftsentwicklung und sonstige Risiken,
die bei der OVAG bestehen, eintreten:

e Die OVAG unterliegt dem Risiko, dass sie bestehende Beteiligungen oder Vermo-
genswerte, die gemal Restrukturierungsplan abgebaut bzw verkauft werden mis-
sen, nicht oder nur zu wirtschaftlich unattraktiven Konditionen verkaufen kann.

e Es besteht das Risiko, dass die OVAG die Auflagen aus dem Zusagenkatalog der
Europaischen Kommission, der zum Zeitpunkt der Prospekterstellung zwischen dem
Bundesministerium flr Finanzen und der Europaischen Kommission neu
verhandelt wird (Details zum Zusagenkatalog sind als Anhang dem
Beschluss der Europaischen Kommission vom 19.09.2012 (Uber die
staatliche Beihilfe angeschlossen, derzeit abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=3_SA 318
83), und aus der Restrukturierungsvereinbarung nicht erfillen kann und die Restruk-
turierung scheitert.

e Die OVAG unterliegt dem Risiko ungewisser Kosten im Zusammenhang mit den
Abbaumaflnahmen ihres Non Core Business (Nicht-Kerngeschaft), welche mit deut-
lich héheren Aufwendungen verbunden sein kénnen als im Vorhinein erkennbar ist.

e Im Hinblick auf die Risiken in Zusammenhang mit Restrukturierungsmaflinahmen
siehe auch den Risikofaktor "Die Emittentin unterliegt dem Risiko, dass die Plane
zur Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes und der OVAG nicht oder nicht
rechtzeitig umgesetzt werden und/oder diese Restrukturierungsplane nicht ausrei-
chend sind und/oder die zustdndigen Behdrden die erforderliche Zustimmung nicht
erteilen und aufsichtsrechtliche Malinahmen, wie insbesondere die Abwicklung der
OVAG und/oder des Volksbanken-Verbundes einleiten oder erforderlich werden" un-
ten.

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

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

Ein Rating stellt eine durch eine Ratingagentur erstellte Bonitatseinschatzung dar, d.h.
eine Vorausschau bzw einen Indikator der Zahlungsfahigkeit des gerateten Unterneh-
mens und im Fall des Volksbanken-Verbundes indirekt auch der Emittentin, eine Ein-
schatzung ihrer Fahigkeit, Zahlungen unter den Schuldverschreibungen zu leisten. Es
handelt sich dabei nicht um eine Empfehlung, Schuldverschreibungen zu kaufen, zu ver-
kaufen oder zu halten.

Eine Ratingagentur kann ein Rating jederzeit aussetzen, herabstufen oder widerrufen.
Derartiges kann eine nachteilige Auswirkung auf den Marktpreis der Schuldverschrei-
bungen haben. Das Rating des Volksbanken-Verbundes kann insbesondere durch eine
Bonitadtsminderung anderer Mitglieder des Volksbanken-Verbundes negativ betroffen
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sein. Ein Herabsetzen des Ratings kann auch zu einer Einschrankung des Zugangs zu
Mitteln und zu héheren Refinanzierungskosten fur den Volksbanken-Verbund und/oder
die Emittentin fuhren. Ein Rating kann auch ausgesetzt oder zurtickgezogen werden,
wenn der Volksbanken-Verbund den Vertrag mit der mafRgeblichen Ratingagentur kiin-
digt oder feststellt, dass es nicht mehr in seinem Interesse ist, der Ratingagentur weiter-
hin Finanzdaten zu liefern.

Potentielle Anleger sollten sich dariber im Klaren sein, dass es zu einer Aussetzung,
Herabstufung oder dem Widerruf eines Ratings des Volksbanken-Verbundes kommen
kann und dadurch auch das Vertrauen in die Emittentin untergraben werden kann, ihre
Refinanzierungskosten erhdéhen, den Zugang zu Refinanzierungs- und Kapitalmarkten
oder das Spektrum der Gegenparteien, Transaktionen mit der Emittentin einzugehen,
beschranken und somit wesentliche nachteilige Auswirkungen auf den Marktpreis der
Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten, haben kdénnte.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind dem Risiko des teilwei-
sen oder vollstandigen Zinsverlustes und/oder des Verlustes des von der Gegen-
partei zu erbringenden Riickzahlungsbetrages ausgesetzt (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 schul-
den, sind uU aufgrund von Insolvenz, Liquiditdtsmangel, wirtschaftlichen Abschwiingen
oder Wertverlusten von Immobilien, Betriebsausfallen oder sonstigen Griinden nicht in
der Lage, ihren Zahlungs- oder sonstigen Verpflichtungen gegeniber der Emittentin
punktlich oder Uberhaupt nachzukommen.

Das Kreditrisiko ist fir Kreditinstitute typischerweise eines der maRgeblichsten Risiken,
da es sowohl bei Standardbankprodukten, wie etwa bei Krediten, Diskont- und Garantie-
geschaften, als auch bei gewissen anderen Produkten, wie etwa Derivaten (zB Futures,
Swaps und Optionen) sowie Pensionsgeschaften und Wertpapierleihgeschaften auftritt
und daher von einer Vielzahl von Transaktionen stammen kann, einschlie3lich aller Ge-
schéaftsarten, welche die Emittentin oder Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns betreiben. Das Schlagendwerden des Kreditrisikos kann die Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin oder der Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Kon-
zerns beeintrachtigen und folglich auch die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten.

Das Kreditrisiko umfasst auch das Landerrisiko; dabei handelt es sich sowohl um das
Kreditrisiko von hoheitlichen Gegenparteien (Gebietskdrperschaften), als auch um das
Risiko, dass eine auslandische Gegenpartei trotz Zahlungsfahigkeit nicht in der Lage ist,
geplante Zinszahlungen oder Rickzahlungen zu leisten, da beispielsweise die zustandi-
ge Zentralbank nicht Uber ausreichende auslandische Zahlungsreserven verfligt (6ko-
nomisches Risiko) oder aufgrund einer Intervention der entsprechenden Regierung (poli-
tisches Risiko). In den letzten Jahren standen die Markte fur Staatsanleihen in der Euro-
zone unter erheblichem Druck, weil die Finanzmarkte begonnen haben, bei einer Reihe
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von Landern ein erhohtes Kreditrisiko wahrzunehmen. Diese Bedenken gab es insbe-
sondere in Bezug auf Griechenland, Irland, Italien, Portugal, und Spanien und jingst Zy-
pern und Slowenien sowie — aufl’erhalb der Eurozone — in Russland und der Ukraine.
Angesichts der zunehmenden o&ffentlichen Schuldenbelastungen und stagnierendem
Wirtschaftswachstum in diesen und anderen europaischen Landern innerhalb und au-
Rerhalb der Eurozone, einschlieBlich der Lander Zentral- und Osteuropas, bestehen die-
se Bedenken weiterhin. Die Auswirkungen der Staatsschuldenkrise waren insbesondere
im Hinblick auf den Finanzsektor erheblich, da ein Grofteil der Staatsschuld von Lan-
dern der Eurozone von Instituten des Finanzsektors, einschlieBlich der Emittentin, gehal-
ten wird. Die Bedenken betreffend die Fahigkeit stark verschuldeter Lander der Eurozo-
ne, ihren Schuldenstand zu senken kdnnten sich verstarken und Verhandlungen Uber die
Restrukturierung von Staatsschulden ahnlich wie die bei Griechenland kénnten auch im
Zusammenhang mit Staatsschulden anderer betroffener Landern stattfinden und die Er-
gebnisse von Diskussionen (iber eine mégliche Anderung von Bedingungen (einschlief3-
lich die Reduktion des Nennbetrages oder die Verlangerung der Falligkeit) von Schuldin-
strumenten, die von solchen stark verschuldeten Landern begeben wurden, kénnen zu
zusatzlichem Abschreibungsbedarf bei der Emittentin fuhren. Solche Diskussionen un-
terliegen typischerweise politischem und wirtschaftlichem Druck und liegen auf3erhalb
des Einflussbereichs der Emittentin. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Emittentin wegen Lénderrisiken weitere Abschreibungen vornehmen muss. Diese kén-
nen wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin haben und ihre Fahigkeit zur Bedienung der Schuldverschreibungen be-
eintrachtigen.

Potentielle Anleiheglaubiger sollten sich bewusst sein, dass die Emittentin in jedem ihrer
Geschaftsbereiche Kreditrisiken ausgesetzt ist und dass das Schlagendwerden von Kre-
ditrisiken die Fahigkeit der Emittentin zur Leistung von Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen verringern und auch den Marktpreis der Schuldverschreibungen negativ
beeinflussen kann.

Die Absicherungsstrategien der Emittentin kénnten sich als unwirksam erweisen.

Die Emittentin verwendet eine Reihe von Instrumenten und Strategien zur Absicherung
von Risiken. Unvorhersehbare Marktentwicklungen kdnnen wesentliche Auswirkungen
auf die Wirksamkeit der AbsicherungsmafRnahmen haben. Instrumente zur Absicherung
von Zins- und Wahrungsrisiken kénnen zu Verlusten fihren, wenn die dem Finanzin-
strument unterliegenden Basiswerte verkauft werden oder Wertanpassungen vorge-
nommen werden mussen. Gewinne und Verluste aus unwirksamen Absicherungsmaf3-
nahmen kénnen die Volatilitdt der Geschaftsergebnisse der Emittentin erhéhen, die er-
hebliche negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die Finanzlage und das Be-
triebsergebnis der Emittentin haben kdnnen.
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Marktschwankungen kénnen dazu fiihren, dass die Emittentin keinen ausreichen-
den Jahresgewinn erzielt, um Zahlungen auf bestimmte Schuldverschreibungen zu
leisten (Marktrisiko).

Schwankungen an den Kapitalmarkten (Anleihe-, Aktienmarkten, etc.) kdnnen den Wert
bestimmter Aktiva (Vermbgensgegenstédnden) der Emittentin verringern. Das Auftreten
solcher Marktschwankungen kann auch negative Auswirkungen auf die durch das Ge-
schaft der Emittentin erwirtschafteten Ertrage haben und kénnte die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen, wodurch die Fahigkeit der
Emittentin, ihren im Rahmen der Schuldverschreibungen bestehenden Verpflichtungen
gegenuber den Anleiheglaubigern nachzukommen, beeintrachtigt wurde.

Es besteht das Risiko von Verlusten aufgrund von Unzuldnglichkeiten oder dem
Versagen interner Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich
ob diese beabsichtigt oder zufillig oder durch natiirliche Gegebenheiten verur-
sacht werden (operationelles Risiko).

Die Emittentin ist aufgrund méglicher Unzuldnglichkeiten oder des Versagens interner
Kontrollen, Prozesse, Menschen, Systeme oder externer Ereignisse, gleich ob diese be-
absichtigt oder zuféllig oder durch natirliche Gegebenheiten verursacht werden, ver-
schiedenen Risiken ausgesetzt, die erhebliche Verluste verursachen kdénnen. Solche
operative Risiken beinhalten das Risiko des unerwarteten Verlustes in Folge von einzel-
nen Ereignissen, die sich ua aus fehlerhaften Informationssystemen, unzureichenden
Organisationsstrukturen oder ineffektiven Kontrollmechanismen ergeben. Derartige Risi-
ken beinhalten aulRerdem das Risiko hdherer Kosten oder des Verlustes aufgrund allge-
mein unvorteilhafter wirtschaftlicher oder handelsspezifischer Trends. Auch Reputati-
onsschaden, die die Emittentin aufgrund eines dieser Ereignisse erleidet, fallen in diese
Risikokategorie.

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

Die Emittentin und die Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns sind
dem Risiko der Erforderlichkeit von Wertberichtigungen ihrer Immobilienkredit-
portfolios ausgesetzt (Immobilienrisiko).

Durch Marktpreisschwankungen und marktbedingte Anderungen der Immobilienrenditen
kann es zum Erforderlichwerden von Wertberichtigungen auf Immobilienkredite der Emit-
tentin und der anderen Gesellschaften des Volksbank Vorarlberg Konzerns kommen.
Dies betrifft insbesondere das im Rahmen des Asset-Managements eingegangene Im-
mobilienrisiko. Ein Wertverlust des Immobilienkreditportfolios kann wesentliche negative
Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und die Finanzergebnisse des Volksbank Vor-
arlberg Konzerns haben.
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Zinsschwankungen kénnen das operative Ergebnis des Volksbank Vorarlberg
Konzerns negativ beeinflussen (Zinsdnderungsrisiko).

Anderungen des Zinsniveaus (einschlieRlich Anderungen der Differenz zwischen dem
Niveau kurz- und langfristiger Zinsen) konnen ua zu erhéhten Kosten fir die Kapital- und
Liquiditatsausstattung der Emittentin und zu Abwertungserfordernissen hinsichtlich be-
stehender Vermoégenspositionen flihren und so das operative Ergebnis und die Refinan-
zierungskosten der Emittentin und des Volksbank Vorarlberg Konzerns wesentlich nega-
tiv beeinflussen. Weiters kénnen Anderungen des Zinsniveaus nachteilige Auswirkungen
auf die Nachfrage nach den von der Emittentin angebotenen Dienstleistungen und Fi-
nanzprodukten und damit auf die Geschafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, dass in Zukunft keine fiir die Emittentin gilinstigen Finanzie-
rungsmoglichkeiten auf dem Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen (Refinanzierungs-
risiko).

Die Finanzierungsmdglichkeiten der Emittentin hdngen zu einem grofRen Teil von der
Begebung von Schuldverschreibungen an nationalen und internationalen Kapitalmarkten
ab. Die Fahigkeit der Emittentin, derartige Finanzierungsmoglichkeiten auch in Zukunft
zu vertretbaren wirtschaftlichen Bedingungen vorzufinden, hangt von der wirtschaftlichen
Entwicklung und Lage der Emittentin sowie des Volksbanken-Verbundes und daruber
hinaus von marktbedingten Faktoren, wie etwa des Zinsniveaus, der Verfligbarkeit liqui-
der Mittel oder der Lage anderer Institute des Finanzsektors ab, auf die die Emittentin
keinen Einfluss hat. Es gibt keine Garantie, dass der Emittentin in Zukunft Finanzie-
rungsmaglichkeiten zu vertretbaren Konditionen auf dem Kapitalmarkt zur Verfigung
stehen und, wenn es der Emittentin nicht gelingt, vertretbare Finanzierungsmoglichkei-
ten auf dem Kapitalmarkt zu finden, kdnnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf ihre Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage und folglich ihre Fahigkeit, Zahlungen auf
die Schuldverschreibungen zu leisten, haben.

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern sind Wahrungsrisiken aus-
gesetzt, da sich ein Teil ihrer Aktivitaten, Vermégenswerte und Kunden auBerhalb
der Eurozone befinden (Fremdwahrungsrisiko).

Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern verfigen iber Vermdgenswerte
und Kunden auf3erhalb der Eurozone, und wickeln daher dort einen Teil ihrer Geschafts-
tatigkeiten ab. Die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern unterliegen daher
einem Fremdwa&hrungsrisiko, dh dem Risiko, dass sich der Wert dieser Vermbdgenswerte
und/oder aul3erhalb der Eurozone erwirtschaftete Ertrage aufgrund einer Abwertung der
entsprechenden Wahrung gegentiber dem Euro verringern. Lokale Regierungen kdnnen
MaRnahmen ergreifen, die Kursschwankungen und Wechselkurse betreffen und dadurch
das Kreditrisiko der Emittentin hinsichtlich dieser Wahrungen beeinflussen wie der von
der Schweizer Nationalbank im September 2011 eingefiihrte und im Janner 2015 aufge-
hobene Mindestwechselkurs zum Euro, welcher festlegt, wie Banken Fremdwahrungs-
kredite in die lokale Wahrung zu konvertieren haben. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass es auch in anderen Landern zu solchen MalRnahmen kommt. All dies kann
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sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und des Volks-
bank Vorarlberg Konzerns auswirken und folglich einen nachteiligen Effekt auf die Fa-
higkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, haben.

Es besteht das Risiko, dass der Emittentin die Geldmittel zur Erfullung ihrer Zah-
lungsverpflichtungen nicht in ausreichendem MaBe zur Verfiigung stehen oder
diese nur zu fiir die Emittentin ungiinstigen Konditionen beschafft werden kénnen
(Liquiditatsrisiko).

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

Kredit- und Geldmarkte haben und werden weltweit weiterhin aufgrund der Unsicherheit
Uber die Bonitdt von Banken eine Zuriickhaltung von Banken bei der gegenseitigen
Geldausleihung, erfahren. Selbst die Wahrnehmung unter Marktteilnehmern, wonach ein
Finanzinstitut ein groReres Liquiditatsrisiko aufweist, kann zu einem erheblichen Scha-
den des Institutes fuhren, da potentielle Geldgeber zusatzliche Sicherheiten oder andere
Maflinahmen verlangen kénnten, die die Fahigkeit dieses Instituts, die Mittelaufbringung
sicherzustellen, weiter mindern. Aufgrund der aktuell schwierigen wirtschaftlichen Lage
des Volksbanken-Verbundes, und insbesondere der OVAG, ist dieses Risiko fir die
Emittentin besonders hoch. Dieser Anstieg des Gegenparteirisikos hat zu einer weiteren
Beschrankung des Zugangs der Emittentin zu traditionellen Quellen von Geldmitteln ge-
fahrt und kann durch weitere aufsichtsrechtliche Beschrankungen der Kapitalstruktur und
der Berechnung der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten verschlimmert werden.

Die Liquiditatssituation der Emittentin Iasst sich durch eine Gegenuberstellung von Zah-
lungsverpflichtungen und Zahlungseingangen darstellen. Durch eine Inkongruenz von
Zahlungseingangen und Zahlungsausgangen (zB aufgrund verspateter Riickzahlungen,
unerwartet hoher Abfliisse, des Scheiterns von Anschlussfinanzierungen oder wegen
mangelnder Marktliquiditat) kann es zu Liquiditatsengpassen oder -stockungen kommen,
die dazu fuhren, dass die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen nicht mehr (génzlich
und punktlich) erfillen kann und in Verzug gerat oder flissige Mittel zu fur die Emittentin
ungunstigen Konditionen beschaffen muss. Dies kann negative Auswirkungen auf die
von der Emittentin erwirtschafteten Ertrage und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin haben und ihre Fahigkeit, ihren im Rahmen der Schuldverschreibun-
gen bestehenden Verpflichtungen gegeniber den Anleiheglaubigern nachzukommen,
beeintrachtigen.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbank Vorarlberg Konzern
von wirtschaftlichen Schwierigkeiten anderer groBer Institute des Finanzsektors
direkt betroffen werden.

Wirtschaftliche Schwierigkeiten groRer Institute des Finanzsektors, wie Kreditinstitute
oder Versicherungen, kénnen Finanzmarkte und Vertragspartner generell nachteilig be-
einflussen. Institute des Finanzsektors stehen beispielsweise durch Kredite, Handel,
Clearing und/oder andere Verflechtungen in einer gegenseitigen Abhangigkeit zueinan-
der. Als Ergebnis kdnnen negative Beurteilungen grof3er Institute des Finanzsektors oder
wirtschaftliche Schwierigkeiten grofier Institute des Finanzsektors zu signifikanten Liqui-
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ditatsproblemen auf dem Markt und zu Verlusten oder zu wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten anderer Institute des Finanzsektors fihren. Diese Risiken werden generell als Sys-
temrisiken bezeichnet und kdnnen Finanzintermediare, wie Clearing Systeme, Banken,
Wertpapierfirmen und Bdorsen (mit denen die Emittentin auf taglicher Basis interagiert)
nachteilig beeinflussen. Das Auftreten eines dieser oder eine Kombination dieser Ereig-
nisse kann wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Emittentin und den Volksbank
Vorarlberg Konzern und die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten, haben.

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

Die Emittentin ist in allen ihren Geschéaftsfeldern in Osterreich und im Ausland intensi-
vem Wettbewerb ausgesetzt. Die Emittentin steht im Wettbewerb mit einer Reihe lokaler
Konkurrenten, wie andere nationale Kreditinstitute sowie Privatkunden- und Geschéafts-
banken, Hypothekenbanken und internationalen Instituten des Finanzsektors. Der ¢ster-
reichische Markt ist von intensivem Wettbewerb gepragt. Da Osterreich im Vergleich zu
anderen Staaten eine Uberdurchschnittliche Bankendichte, vor allem aber eine beson-
ders hohe Bankstellendichte aufweist, ist die Emittentin einem starken Wettbewerb beim
Anbieten von Bank- und Finanzdienstleistungen ausgesetzt. Die Emittentin steht in in-
tensivem Wettbewerb sowohl mit ihren lokalen Mitbewerbern als auch mit grof3en inter-
nationalen Banken und Mitbewerbern aus Nachbarlandern, die in denselben Markten wie
die Emittentin ahnliche Produkte anbieten. Aufgrund dieses angespannten Wettbewerbs
stehen die Zinsmargen unter Druck. Fehler bei der Festlegung der Zinsmargen oder das
Belassen der Zinsmargen auf derzeitiger Hohe kdnnen wesentliche negative Auswirkun-
gen auf das Geschaftsergebnis und die Finanzlage der Emittentin haben.

Es besteht das Risiko, verstarkter rechtlicher und offentlicher Einflussnahme auf
Institute des Finanzsektors.

Jungere Entwicklungen auf den globalen Markten haben zu einer verstarkten Einfluss-
nahme von staatlichen und behdrdlichen Stellen auf den Finanzsektor und die Tatigkei-
ten von Instituten des Finanzsektors gefiuihrt. Insbesondere staatliche und behdrdliche
Stellen in der EU und in Osterreich schufen zusétzliche Moglichkeiten zur Kapitalauf-
bringung und Finanzierung fur Institute des Finanzsektors (einschlielich der Emittentin)
und implementieren weitere Malknahmen, inklusive verstarkter KontrollmafRnahmen im
Bankensektor und zuséatzlicher Kapitalanforderungen (fir Details zu Basel Il siehe den
entsprechenden Risikofaktor). Wo die 6ffentliche Hand direkt in Institute des Finanzsek-
tors investiert, ist es mdglich, dass sie auch auf Geschéaftsentscheidungen der betroffe-
nen Institute Einfluss nimmt. Aufgrund der aktuell wirtschaftlich schwierigen Lage des
Volksbanken-Verbundes einschlieRlich der OVAG besteht dieses Risiko insbesondere im
Hinblick auf den Volksbanken-Verbund und die Emittentin. Es ist unklar, wie sich diese
verstarkte Einflussnahme auf Institute des Finanzsektors (einschlief3lich der Emittentin
und des Volksbank Vorarlberg Konzerns) auswirkt. Dies kénnte dazu fUhren, dass der
Marktpreis der Schuldverschreibungen sinkt oder Zahlungen aus den Schuldverschrei-
bungen verringert werden oder ausbleiben.
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Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des aufsichtsrechtlichen Umfelds
kénnen negative Auswirkungen auf die Geschéaftstitigkeit der Emittentin haben.

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin unterliegt sowohl nationalen und supranationalen
Gesetzen und Regulativen als auch der Aufsicht der jeweiligen Aufsichtsbehdrden in den
Jurisdiktionen, in denen die Emittentin tatig ist. Durch Anderungen der jeweiligen rechtli-
chen und aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen (zB starkere Regulierung oder Ein-
schrankung bestimmter Geschéafte, zB im Rahmen der Einfiihrung neuer Mindesteigen-
mittelvorschriften oder Anderungen der Bilanzierungsregeln), einschlieRlich Anderungen
der Rechtsprechung und Verwaltungspraxis, kann die Geschéaftstatigkeit der Emittentin
und ihre Fahigkeit, ihren im Rahmen der Schuldverschreibungen bestehenden Verpflich-
tungen gegeniber den Anleihegldubigern nachzukommen, beeintrachtigt werden.

e Basel lll und CRD IV/ICRR

Im Juni 2011 bzw Januar 2013 veroffentlichte der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht
(Basel Committee on Banking Supervision — "BCBS") sein (endglltiges) als Basel lll
bekanntes internationales aufsichtsrechtliches Rahmenwerk fur Kreditinstitute.

Die Basel lll-Bestimmungen wurden auf europaischer Ebene unter anderem insbeson-
dere durch eine Richtlinie ("Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichti-
gung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie
2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG") (Capital
Requirements Directive IV — "CRD IV") sowie eine unmittelbar anwendbare Verordnung
("Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
26. Juni 2013 dber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und
zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012) (Capital Requirements Regulation —
"CRR") umgesetzt.

CRD IV und CRR umfassen insbesondere folgende Themen: Neudefinition der (qualita-
tiven) Eigenmittelanforderungen, Erhéhung der (quantitativen) Eigenmittelanforderun-
gen, Neuberechnung von Kontrahentenrisiken, sowie Einfihrung von (quantitativen) Li-
quiditatsanforderungen sowie eines maximalen Leverage (Verhaltnis von Kapital zu Ri-
sikopositionen (Verschuldungsquote — Leverage Ratio), (Uber die Mindesteigenmitteler-
fordernisse hinausgehenden) Kapitalpuffern sowie von Sonderregelungen fir systemre-
levante Institute.

Basel lll und CRD IV/CRR erhdhen weiter die Qualitdt und Quantitat von aufsichts-
rechtlich erforderlichem Kapital (Eigenmittel) und die Mindesteigenmittel fiir derivative
Positionen fuhren neue Liquiditatsvorschriften sowie eine Leverage Ratio ein.

Die CRR (eine EU-Verordnung, die in den EU-Mitgliedsstaaten ohne nationale Umset-
zung unmittelbar anwendbar ist) sowie das 6sterreichische Bundegesetz zur Umset-
zung der CRD IV in &sterreichisches Recht, welches insbesondere Anderungen des
BWG beinhaltet, traten am 01.01.2014 in Kraft. Zusammen mit der Umsetzung der Ba-
sel IlI-Vorschriften verfolgt die EU durch die CRR das Ziel eines "einheitlichen Regel-
werks" (Single Rule Book) innerhalb der EU, wodurch nationale Unterschiede, insbe-
sondere durch Auslbung nationaler Wahlrechte und divergierende Interpretationen
durch die Mitgliedstaaten reduziert bzw beseitigt werden sollen.
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Die Umsetzung von Basel Il auf internationaler (insbesondere europaischer) und natio-
naler Ebene bringt fur die Emittentin Mehrbelastungen mit sich, die sich auf ihre Vermo-
gens-, Ertrags- und Finanzlage nachteilig auswirken kénnen.

Dariber hinaus kdnnen Untersuchungen und Verfahren von zustandigen Aufsichtsbe-
hdrden nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Emittentin und ihrer Be-
teiligungsgesellschaften haben.

Anderungen in der Anerkennung von Eigenmitteln

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

Strengere und geanderte Rechnungslegungsstandards

Potenzielle Anderungen der (internationalen) Rechnungslegungsstandards, insbeson-
dere strengere oder weitergehende Anforderungen, Vermdgenswerte zum Fair Value
(beizulegender Zeitwert) zu erfassen bzw strengere oder weitergehende bilanzielle oder
damit verbundene aufsichtsrechtliche Anforderungen vorsichtigere Bewertungen vorzu-
nehmen, konnten sich auf den Kapitalbedarf der Emittentin und des Volksbanken-
Verbundes auswirken.

Gesetz zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten

Am 12.06.2014 wurde eine Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
("Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014
zur Festlegung eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der
Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG,
2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010
und (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen Parlaments und des Rates") (Bank Recovery
and Resolution Directive - "BRRD") im Amtsblatt der EU verdffentlicht. In Osterreich
wurde die BRRD durch das Bundesgesetz Uber die Sanierung und Abwicklung von
Banken (Sanierung- und Abwicklungsgesetz - "BaSAG") umgesetzt, das am
01.01.2015 in Kraft trat (vgl dazu naher den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem Ri-
siko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt.").

EU-weiter Stresstest der Europaischen Bankenaufsichtsbehorde

Am 26.10.2014 verdffentlichte die Europaische Bankenaufsichtsbehérde (European
Banking Authority — "EBA") die Ergebnisse des EU-weiten Stresstests 2014 von 130
Kreditinstituten (einschlieflich jener fur den Volksbanken-Verbund) ("EU-weiter Stress-
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test 2014"). Der EU-weite Stresstest 2014 sollte die Belastbarkeit der europaischen
Kreditinstitute unter widrigen Marktbedingungen bewerten, um so die verbleibenden
Schwachstellen zu verstehen, die Wiederherstellung des EU-Bankensektors abzu-
schliefen und das Vertrauen zu vergréRern. Der EU-weite Stresstest 2014 wurde von
der EBA koordiniert und in Zusammenarbeit mit dem Européischen Ausschuss fiir Sys-
temrisiken (European Systemic Risk Board — "ESRB"), der EZB, der Europaischen
Kommission und den zustandigen Behorden durchgefihrt In diesem Prozess entwickel-
te die EBA eine einheitliche Methodik und spielt eine wichtige Rolle in der Sicherstel-
lung einer umfassenden, einheitlichen und vergleichbaren Veréffentlichung der Ergeb-
nisse. ESRB und die Europaische Kommission entwickelten das adverse und das Ba-
sis-Szenario. Die zustandigen Behdérden, einschlielich die EZB fir die Euro-Zone, sind
fur die Sicherstellung der Qualitat der Bankdaten sowie der aufsichtsrechtlichen Schrit-
te, zu deren Umsetzung die Kreditinstitute aufgefordert werden zusténdig, um die identi-
fizierten Schwachstellen zu beseitigen.

Die Auswirkungen des Stresstests auf die Kapitalpositionen der Kreditinstitute wurden
unter Berlicksichtigung nationaler Ubergangsvorschriften gemaR der CRD IV und der
CRR ausgewertet. Allerdings verdffentlichte die EBA zum ersten Mal die Auswirkungen
des Stresstests auch auf die kinftigen Kapitalquoten nach voller Umsetzung bzw An-
wendung der CRD IV/CRR, um Einheitlichkeit und Vergleichbarkeit zu gewahrleisten.

Umfassende Bewertung durch EZB vor Ubernahme der Aufsichtsfunktion

Am 26.10.2014 veréffentlichte die EZB die Ergebnisse einer eingehenden Prifung der
Widerstandsfahigkeit und der Positionen der 130 groRten Banken im Euro-
Wahrungsgebiet (Stand: 31.12.2013). Die Prufung erstreckte sich Uber ein Jahr.

Die umfassende Bewertung, welche sich aus der Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset
Quality Review — "AQR") und einem vorausschauenden Stresstest fiir die Kreditinstitute
zusammensetzte, zielte auf eine Starkung der Bankbilanzen, eine Verbesserung der
Transparenz und das Schaffen von Vertrauen ab. Die Aktiva der 130 untersuchten Kre-
ditinstitute beliefen sich auf EUR 22 Billionen. Dies entspricht 82% der gesamten Bank-
aktiva im Euroraum. Der umfassenden Bewertung lagen die CRR und die CRD IV in ih-
ren jeweils aktuellen Fassungen zugrunde, die immer noch gewisse nationale Ermes-
sensspielraume vorsehen, die zu gewissen Abweichungen (zB bei der Definition von
Kapital) fGhren kdnnen.

Im Rahmen der von der EZB und den nationalen zustéandigen Behérden durchgefihrten
AQR wurde geprift, ob die Aktiva in den Bankbilanzen zum 31.12.2013 ordnungsge-
malk bewertet wurden. Die AQR ermdglichte einen landeribergreifenden Vergleich der
Kreditinstitute, da anstatt der bis dahin divergierenden Konzepte bei der Beurteilung der
Bilanzen harmonisierte Definitionen und eine einheitliche Methodik angewandt wurden.
Der Stresstest wurde von den teilnehmenden Kreditinstituten, der EZB und den nationa-
len zusténdigen Behorden in Zusammenarbeit mit der EBA durchgeflihrt. Die EBA ent-
wickelte auch die Methodik fir den Stresstest, wahrend das adverse Szenario vom
ESRB in Zusammenarbeit mit den nationalen zustadndigen Behdrden, der EBA und der
EZB erarbeitet wurde. Im Basisszenario und in der AQR mussten die Banken eine
CET1-Quote von mindestens 8 % erfillen, im adversen Szenario galt eine CET1-Quote
von mindestens 5,5%. Der Stresstest liefert keine Prognosen Uber zukiinftige Ereignis-
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se, sondern ist eine Aufsichtsmalinahme, bei der die Widerstandsfahigkeit der Kreditin-
stitute in einem schwierigeren Konjunkturumfeld geprift wurde. Die teiinehmenden Kre-
ditinstitute wurden dabei zu konservativen Projektionen veranlasst, die dann nach strik-
ten Vorgaben auf den Prifstand gestellt wurden. Eine Neuerung bestand darin, dass In-
formationen aus der AQR in den als Ausgangsbasis dienenden Bankbilanzen und in
den entsprechenden Stresstestprojektionen bericksichtigt wurden.

In Zukunft kdnnen zusatzliche weitere bzw neue aufsichtsrechtliche Anforderungen verab-
schiedet werden bzw in Kraft treten und das aufsichtsrechtliche Umfeld entwickelt und
verandert sich weiterhin in vielen Markten, in denen die Emittentin tatig ist, wie zB die Ein-
fihrung eines einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism -
"SSM") eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution Mechanism —
"SRM") und einer harmonisierten Einlagensicherung (Deposit Guarantee Scheme -
"DGS"). Der Inhalt und Umfang solcher neuen Regelungen sowie der Art und Weise, in der
sie verabschiedet, durchgesetzt oder interpretiert werden, kdnnen die Refinanzierungskos-
ten der Emittentin erhdhen und nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeiten,
die Finanz-, die Ertragslage und Zukunftsaussichten der Emittentin haben.

Aus diesen Grinden benétigt der Volksbanken-Verbund in Zukunft zusatzliche Eigenmittel.
Solches Kapital, sei es in Form von zusatzlichen Geschéaftsanteilen oder anderem Kapital,
das als Eigenmittel anerkannt wird, kann mdglicherweise nicht bzw nicht zu annehmbaren
Konditionen zur Verfiigung stehen. Ferner kdnnen solche aufsichtsrechtlichen Entwicklun-
gen die Emittentin daran hindern, bestehende Geschaftssegmente ganz oder teilweise wei-
terzufiihren, Art oder Umfang der von der Emittentin durchgefiihrten Transaktionen ein-
schranken oder Zinsen und Gebihren, die sie fur Kredite und andere Finanzprodukte ver-
rechnet, begrenzen oder diesbeziiglich Anderungen erzwingen. Zusétzlich kénnen fir die
Emittentin wesentlich hdhere Compliance-Kosten und erhebliche Beschrankungen bei der
Wahrnehmung von Geschéftschancen entstehen. Es ist ungewiss, ob der Volksbanken-
Verbund in der Lage ist, seine Kapitalquoten ausreichend und/oder rechtzeitig zu erhéhen.
Wenn der Volksbanken-Verbund nicht in der Lage ist, seine Kapitalquoten ausreichend zu
erhdhen, kann es zu Herabstufungen des Ratings des Volksbanken-Verbundes und einer
Erhdhung seiner Refinanzierungskosten kommen, was nachteilige Auswirkungen auf die
Finanz- und die Ertragslage der Emittentin haben wurde.

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

Die zukiinftige Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin ist unter
anderem auch abhé&ngig von der Besteuerung der Emittentin. Jede zukiinftige Anderung der
Gesetzeslage, der Rechtsprechung oder der steuerlichen Verwaltungspraxis kann die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin nachteilig beeinflussen.

Die Emittentin unterliegt der Stabilitatsabgabe nach dem Stabilitdtsabgabegesetz. Bemes-
sungsgrundlage ist die durchschnittliche unkonsolidierte Bilanzsumme jenes Geschéftsjah-
res, das im Jahr vor dem Kalenderjahr endet, fir das die Stabilitdtsabgabe zu entrichten ist.
Diese wird allenfalls vermindert um gesicherte Einlagen, gezeichnetes Kapital und Ruckla-
gen, bestimmte Verpflichtungen von sich in Abwicklung oder Restruktuierung befindlichen
Kreditinstituten, bestimmte Verbindlichkeiten, fir die der Bund die Haftung Gbernommen hat
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sowie Verbindlichkeiten auf Grund bestimmter Treuhandgeschafte. Die Hohe der Stabilitats-
abgabe betragt 0,09% fur jene Teile der Bemessungsgrundlage, die einen Betrag von
EUR 1 Mrd Uberschreiten und EUR 20 Mrd nicht Gberschreiten, und 0,11% fir jene Teile, die
einen Betrag von EUR 20 Mrd Uberschreiten. Hinzu kommt fiir die Kalenderjahre bis ein-
schliellich 2017 ein Sonderbeitrag zur Stabilitdtsabgabe.

Der Vorschlag der Européischen Kommission fir eine "Richtlinie des Rates Uber die Umset-
zung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer" sieht vor,
dass elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich, Belgien, Estland, Frankreich, Deutschland,
Griechenland, ltalien, Portugal, die Slowakei, Slowenien und Spanien ("Teilnehmende Mit-
gliedstaaten") eine Finanztransaktionssteuer ("FTS") auf bestimmte Finanztransaktionen
einheben sollen, sofern zumindest eine an der Transaktion beteiligte Partei im Hoheitsgebiet
eines Teilnehmenden Mitgliedstaates ansassig ist und ein im Hoheitsgebiet eines Teilneh-
menden Mitgliedstaates ansassiges Finanzinstitut eine Transaktionspartei ist, die entweder
fur eigene oder fremde Rechnung oder im Namen einer Transaktionspartei handelt (Ansas-
sigkeitsprinzip). Zusatzlich enthalt der Vorschlag eine Regelung, wonach ein Finanzinstitut
beziehungsweise eine Person, die kein Finanzinstitut ist, dann als in einem Teilnehmenden
Mitgliedstaat anséssig gelten, wenn sie Parteien einer Finanztransaktion Uber bestimmte Fi-
nanzinstrumente sind, die im Hoheitsgebiet dieses Teilnehmenden Mitgliedstaates ausgege-
ben werden (Ausgabeprinzip). Finanztransaktionen im Zusammenhang mit Derivatkontrak-
ten sollen einem Mindeststeuersatz von 0,01% auf den im Derivatkontrakt genannten Nomi-
nalbetrag unterliegen, wahrend alle anderen Finanztransaktionen (zB der Kauf und Verkauf
von Aktien, Anleihen und ahnlichen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder Fondsantei-
len) einem Mindeststeuersatz von 0,1% auf alle Komponenten, die die von der Gegenpartei
oder einer dritten Partei fiir die Ubertragung entrichtete oder geschuldete Gegenleistung
darstellen, unterliegen sollen. Der aktuelle Vorschlag sieht vor, dass die FTS ab 01.01.2014
anfallen soll (diese Frist wurde jedoch offensichtlich nicht erflllt). Derzeit erscheint es unklar,
ob die FTS in der vorgeschlagenen Form Uberhaupt eingefiihrt werden wird. Sollte die FTS
eingefiihrt werden, besteht aufgrund hoherer Kosten fiir die Investoren das Risiko, dass sie
zu weniger Transaktionen fuhrt und dadurch die Ertrdge der Emittentin negativ beeinflussen
konnte.

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

Die Geschéftstatigkeit der Emittentin konzentriert sich auf Osterreich. Daher ist die Ge-
schéaftstatigkeit der Emittentin in hohem MaRe volkswirtschaftlichen und anderen Faktoren,
die das Wachstum im Jsterreichischen Bankenmarkt, die Kreditwirdigkeit der &sterreichi-
schen Kunden der Emittentin und des Volksbanken-Verbundes und andere Faktoren, die die
Osterreichische Wirtschaft im Allgemeinen und den Volksbanken-Verbund im Besonderen
beeinflussen, ausgesetzt. Als Beispiele fur diese Faktoren kénnen unter anderem die allge-
meine Wirtschaftslage (so ein wirtschaftlicher Abschwung wie die aktuelle angespannte und
unsichere Lage an den internationalen Finanzméarkten und die von der Finanzkrise ausge-
hende Rezession), eine Deflation, eine Hyperinflation, Arbeitslosigkeit, Terrorgefahr, Finanz-
krisen, erhdhte Rohdlpreise oder fallende Immobilienpreise genannt werden. Wenn einer
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oder mehrere dieser Faktoren in Osterreich eintreten, wiirde das die Geschéaftstatigkeit, die
Ertrags- und die Finanzlage der Emittentin negativ beeinflussen.

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

Die Emittentin wendet Strategien und Verfahren zur Risikobewaltigung an. Diese Strate-
gien und Verfahren kdnnen unter gewissen Umsténden fehlschlagen, vor allem wenn die
Emittentin mit Risiken konfrontiert ist, die sie nicht vorab identifiziert oder nicht richtig
bewertet hat. Einige Methoden des Risikomanagements der Emittentin basieren auf Be-
obachtungen des historischen Marktverhaltens. Statistische Techniken werden auf diese
Beobachtungen angewandt, um zu Bewertungen der Risiken zu gelangen, denen die
Emittentin ausgesetzt ist. Diese statistischen Methoden kénnten die Risiken der Emitten-
tin nicht richtig bewerten, wenn Umstande auftreten, die nicht im Rahmen der histori-
schen Informationen beobachtet wurden oder das letzte Mal vor langer Zeit aufgetreten
sind.

Wenn Umstande auftreten, die die Emittentin bei der Entwicklung ihrer statistischen Mo-
delle nicht identifiziert oder falsch bewertet hat, kdnnen die Verluste héher ausfallen als
die vom Risikomanagement der Emittentin vorhergesehenen Maximalverluste. Weiters
berlcksichtigen die Bewertungen nicht alle Risiken oder Marktlagen. Wenn sich die
MaRnahmen zur Risikobewertung und -minderung als unzureichend erweisen, kénnte
die Emittentin wesentliche unerwartete Verluste erleiden, die einen bedeutenden negati-
ven Einfluss auf die Geschéaftstatigkeit, das Geschéftsergebnis und die Finanzlage der
Emittentin haben.

Der Volksbanken-Verbund ist méglicherweise kiinftig nicht in der Lage, die von
den Aufsichtsbehorden vorgeschriebenen Kapitalquoten zu erfiillen; dies wiirde zu
weiteren aufsichtsrechtlichen MaBRnahmen fiihren, die die Fahigkeit der Emittentin,
Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, wesentlich nachteilig beein-
flussen kénnte.

Im Mai 2014 wurde dem Volksbanken-Verbund von der FMA mittels Bescheid, basierend
auf einem grenziberschreitenden Entscheidungsverfahren (Joint Risk Assessment and
Decision — "JRAD-Verfahren"), fir das Jahr 2013 aufgetragen, eine Mindesteigenmittel-
quote von 13,6% vorzuhalten. Diese Mindesteigenmittelquote von 13,6% stellt die Un-
tergrenze der vom Volksbanken-Verbund einzuhaltenden Mindesteigenmittelquote bis
zum Abschluss des JRAD-Verfahrens fur das Jahr 2014 im Sinn des § 77¢c BWG dar.

Am 10.03.2015 fasste die EZB aufgrund der Ergebnisse des sogenannten Aufsichtlichen
Uberpriifungs- und Evaluierungsprozesses (Supervisory Review and Evaluation Process
— "SREP") einen Beschluss zur Aufstellung von Anforderungen fir den Volksbanken-
Verbund, wonach der Volksbanken-Verbund ab dem 26.07.2015 auf konsolidierter Basis
zu jeder Zeit insgesamt eine harte Kernkapitalquote (Common Equity Tier 1 capital ratio
— CET 1-Quote) von 14,63% vorzuhalten hat.

Daraus ergibt sich, dass der Volksbanken-Verbund bis einschlief3lich 25.07.2015 eine
Mindesteigenmittelquote von 13,6% und ab 26.07.2015 eine harte Kernkapitalquote von
14,63% vorzuhalten hat. Die vorliegende Mittelfristplanung flr die Geschéaftsjahre ab
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2015 zeigt eine zumindest mittelfristige Unterschreitung der neu vorgeschriebenen har-
ten Kernkapitalquote im neuen Volksbanken-Verbund. Dies resultiert vor allem aus der
Verringerung der Anrechenbarkeit von Bestandteilen des harten Kernkapitals gemaf der
CRD IV/CRR.

Entsprechend der Mittelfristplanung des Volksbanken-Verbundes entsteht dadurch ab
dem Geschaftsjahr 2015 eine Unterschreitung der erforderlichen harten Kernkapitalquo-
te. Im Hinblick darauf ist eine weitere Reduktion der Anzahl der Primarbanken durch Fu-
sionen in Planung. Die Neuordnung sieht vor, die OVAG zu teilen und den Volksbanken-
Verbund durch Zusammenschlisse zu acht Regionalbanken und zwei Spezialkreditinsti-
tuten zu starken. Dieser Plan bedarf noch der aufsichtsbehoérdlichen Genehmigung.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und der Volksbanken-Verbund nicht in der
Lage sind, die von den Aufsichtsbehdrden vorgeschriebenen Kapitalquoten zu erfullen,
was zu weiteren aufsichtsrechtlichen MaRRnahmen fiihren und die Emittentin und ihre
Fahigkeit Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, wesentlich nachteilig be-
einflussen kdnnte (vgl dazu auch den Risikofaktor "Es besteht das Risiko, dass sich wirt-
schaftliche Schwierigkeiten eines Mitglieds des Volksbanken-Verbundes negativ auf die
Emittentin auswirken (Verbundrisiko).").

Die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund sind moglicherweise nicht in
der Lage, die Mindestanforderungen fiir Eigenmittel und beriicksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten zu erfiillen; dies wiirde zu weiteren aufsichtsrechtlichen MaR-
nahmen fiihren, die die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten, wesentlich nachteilig beeinflussen kdnnte.

Das BaSAG verlangt, dass Institute jederzeit (auf Einzelinstituts- und konsolidierter Ebe-
ne) Mindestanforderungen fir Eigenmittel und berlcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten
erfillen. Diese Mindestanforderungen sind von der Abwicklungsbehérde festzusetzen
und aus dem Betrag der Eigenmittel und der berlcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten
- ausgedrickt im Prozentanteil der gesamten Verbindlichkeiten und Eigenmittel des Insti-
tuts - zu berechnen.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin und/oder der Volksbanken-Verbund nicht in
der Lage sind, diese Mindestanforderungen fir Eigenmittel und bericksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten zu erfiillen, was die Fahigkeit der Emittentin, Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zu leisten, wesentlich nachteilig beeinflussen kdnnte.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin fiir die Riickzahlung des von der OVAG
an die Republik Osterreich ausgegebenen Partizipationskapitals als Mitglied des
Volksbanken-Verbundes einzustehen hat.

Im Jahr 2009 hat die OVAG Partizipationskapital mit einem Gesamtnominale von
EUR1 Mrd. an die Republik Osterreich ausgegeben und sich im Rahmen der
Restrukturierungsvereinbarung dazu verpflichtet, dieses ab 01.01.2018 ehestmdglich
abzuschichten. Durch den Kapitalschnitt im Jahr 2012 hat sich
das Gesamtnominale dieses Partizipationskapitals um 70 % reduziert und belduft sich
somit derzeit auf EUR 300 Mio. Auch die Primarbanken, und damit die Emittentin, haben

61



sich verpflichtet, die Rickzahlung dieses Partizipationskapitals sicherzustellen soweit
dadurch nicht die Erreichung der unbedingt erforderlichen Kapitalerfordernisse des
Volksbanken-Verbundes gefahrdet ist. Sollte es der OVAG nicht aus eigenen Kréften ge-
lingen, dieses Partizipationskapital zuriickzuzahlen, besteht das Risiko, dass die Primar-
banken, und damit auch die Emittentin, fir die Riickzahlung des von der OVAG 2009 an
den Bund ausgegebenen Partizipationskapitals einzustehen hat. Dies wiirde sich negativ
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Zukiinftig ist die Emittentin verpflichtet, Beitrdge in den einheitlichen Abwick-
lungsfonds und an ex-ante finanzierte Fonds der Einlagensicherungssysteme ab-
zufuhren; dies kdonnte zu zusatzlichen finanziellen Belastungen der Emittentin fiih-
ren und somit eine wesentliche Verschlechterung der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin zur Folge haben.

Am 15.04.2014 beschloss das Europaische Parlament einen einheitlichen Abwicklungs-
mechanismus (Single Resolution Mechanism — "SRM"). Der SRM stellt ein wichtiges
Element der Bankenunion dar und erganzt den einheitlichen Aufsichtsmechanismus
(Single Supervisory Mechanism — "SSM"), wodurch die EZB bestimmte Kreditinstitute im
Euroraum (ua den Volksbanken-Verbund und die Emittentin) und in anderen teilneh-
menden EU-Mitgliedstaaten direkt beaufsichtigt.

Grundlage des einheitlichen Abwicklungsmechanismus sind zwei Rechtsinstrumente: ei-
ne SRM-Verordnung, die die wichtigsten Aspekte des Mechanismus regelt, und eine
zwischenstaatliche Vereinbarung Uber bestimmte spezifische Aspekte des einheitlichen
Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund — "SRF").

Die EU-Mitgliedstaaten, die Mitglieder der Bankenunion sind, missen einen einheitlichen
Abwicklungsfonds innerhalb eines Zeitraums von acht Jahren mit einer Zielausstattung
von mindestens 1% der abgedeckten Einlagen einrichten. Wahrend dieses Ubergangs-
zeitraums soll der durch die SRM-Verordnung geschaffene Abwicklungsfonds nationale
Kompartimente fur die einzelnen teilnehmenden Mitgliedstaaten umfassen. Die Mittel-
ausstattung dieser Kompartimente soll Uber einen Zeitraum von acht Jahren schrittweise
vergemeinschaftet werden, beginnend mit einer 40%igen Vergemeinschaftung im ersten
Jahr.

Der SRM trat am 01.01.2015 in Kraft.

AuRerdem sieht erstmals seit der Einfuhrung der Einlagensicherungssysteme (Deposit
Guarantee Schemes -"DGS") die entsprechende Richtlinie (i.e. die "Richtlinie
2014/49/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 (Neufas-
sung)") explizite Finanzierungsanforderungen fur die Einlagensicherungssysteme vor.
Grundsatzlich betragt die ZielgroRe der ex-ante finanzierten Fonds der Einlagensiche-
rungssysteme 0,8% der gedeckten Einlagen, die von den Kreditinstituten Uber einen
zehnjahrigen Zeitraum eingezogen werden. Neben diesen ex-ante Beitrdgen, mussen
die Kreditinstitute gegebenenfalls zusatzliche (ex-post) zu leistende Beitrdge in einem
bestimmten Ausmald leisten, welches aber begrenzt sind, um die Prozyklizitat und die
Verschlechterung der finanziellen Situation der gesunden Kreditinstitute zu vermeiden.

Die Errichtung des einheitlichen Abwicklungsfonds sowie die ex-ante zu leistenden Bei-
trage der Einlagensicherungssysteme flihren zu zusatzlichen finanziellen Belastungen
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der Emittentin und kdnnen somit eine wesentliche Verschlechterung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin zur Folge haben.

Der Verlust von Schliisselpersonal kann die Geschaftstitigkeit der Emittentin we-
sentlich negativ beeinflussen.

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

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

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

Da die Emittentin Teile ihres Vermdgens der OVAG zur Verfiigung stellt, ist sie in
hohem MaRe von der OVAG abhingig. Im Insolvenzfall der OVAG wiirde es vor-
aussichtlich auch zu Ausféllen und Verlusten bei der Emittentin kommen.

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

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

Im Rahmen der Spaltung der OVAG ist geplant, den Deckungsstock und alle anderen
Rechtsverhéltnisse aus diesem Treuhandvertrag von der OVAG abzuspalten und in die
Volksbank Wien-Baden AG als Zentralorganisation einzubringen.
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Es besteht das Risiko, dass die Umsetzung der Pldne zur Restrukturierung des
Volksbanken-Verbundes und/oder der OVAG durch eine neu abzuschlieRende Zu-
sammenarbeitsvereinbarung bei der Emittentin zusatzliche Kosten verursacht.
Diese zusiatzlichen Kosten kénnen sich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

Jede von der Volksbank Haftungsgenossenschaft eG (vormals Schulze-Delitzsch Haf-
tungsgenossenschaft eG) als Haftungsgesellschaft ("Haftungsgesellschaft") zu erbrin-
gende Leistung wird aufgrund eines zwischen der Haftungsgesellschaft und ihren Mit-
gliedern - unter anderem der Emittentin - abgeschlossenen Leistungsvertrages geleistet.
Dem Vorstand der Haftungsgesellschaft wird im Rahmen der Umsetzung der Plane zur
Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes und/oder der OVAG eines neu abzu-
schlielenden Zusammenarbeitsvertrages, der von den Primarbanken und der Haftungs-
gesellschaft beschlossen werden soll, unter anderem die Kompetenz zur Fassung von
Beschlissen zur Tragung ihrer Kosten durch ihre Mitglieder tUbertragen. Davon umfasst
sind die Festlegung der H6he von Transferpreisen fir durch die Haftungsgesellschaft im
Rahmen des Volksbanken-Verbundes erbrachte Leistungen, des Weiteren die Festle-
gung von Verteilungsschlisseln zur Abgeltung von Kosten, die der Haftungsgesellschaft
bei der Erfullung ihrer Aufgaben sowie fir andere im Rahmen des Volksbanken-
Verbundes erbrachte Leistungen entstehen, sofern sie jeweils nicht durch Transferpreise
abgegolten werden.

Es besteht daher das Risiko, dass die Umsetzung der Plane zur Restrukturierung des
Volksbanken-Verbundes und/oder der OVAG durch eine neu abzuschlieRende Zusam-
menarbeitsvereinbarung bei der Emittentin durch die zukinftige Festlegung von Vertei-
lungsschlisseln durch die Haftungsgesellschaft zusatzliche Kosten verursacht, die sich
negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Emittentin unterliegt dem Risiko, dass die Restrukturierungspldane der Mitglie-
der des Volksbanken-Verbundes nicht oder nicht rechtzeitig umgesetzt werden
und/oder diese Restrukturierungsplane nicht ausreichend sind und/oder die zu-
stindigen Behorden die erforderliche Zustimmung nicht erteilen und aufsichts-
rechtliche MaRnahmen, wie insbesondere die Abwicklung der OVAG und/oder des
Volksbanken-Verbundes oder einzelner Mitglieder davon, einleiten oder erforder-
lich werden. Die Emittentin ware in diesem Fall aufgrund ihres Geschaftsmodells
in ihrem Bestand gefiahrdet.

Am 26.10.2014 gab die EZB die Ergebnisse der von ihr in Vorbereitung der Ubernahme
der Aufsichtsfunktion im Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Su-
pervisory Mechanism - "SSM") durchgefiihrten umfassenden Bewertung ("Comprehen-
sive Assessment") bekannt. Weiters veroffentlichte die EBA am 26.10.2014 die Ergeb-
nisse des "EU-weiten Stresstests 2014", der in Zusammenarbeit mit der EZB entworfen
und ebenfalls in Vorbereitung des SSM durchgeflhrt wurde. (Fur Details zum Compre-
hensive Assessment der EZB und zum EU-weiten Stresstest 2014 der EBA vgl den Risi-
kofaktor "Anderungen von Gesetzen oder Anderungen des regulatorischen Umfelds
kdnnen negative Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit der Emittentin haben.", insbe-
sondere die Unterpunkte betreffend die Zwischeniiberschriften "e EU-weiter Stresstest
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der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde" und "e Umfassende Bewertung durch EZB
vor Ubernahme der Aufsichtsfunktion").

Der Volksbanken-Verbund war Teil des von der EZB durchgefihrten Comprehensive As-
sessment, das sich aus der Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset Quality Review — "AQR")
und einem vorausschauenden Stresstest fir die Kreditinstitute zusammensetzte.

e Im Rahmen der von der EZB und den nationalen zustandigen Behdrden (National
Competent Authorities — "NCAs") durchgefiihrten AQR wurde geprift, ob die Aktiva
in den Bankbilanzen zum 31.12.2013 ordnungsgemal bewertet wurden.

e Beim Stresstest wurde die Krisenfestigkeit der Banken unter der Annahme einer
normalen wirtschaftlichen Entwicklung ("Basisszenario”) und einer sehr negativen
Entwicklung ("adverses Szenario") einer Prufung unterzogen. Im Basisszenario und
in der AQR mussten die Kreditinstitute eine harte Kernkapitalquote von mindestens
8% (Common Equity Tier 1 capital ratio — "CET 1-Quote") erflillen, im adversen
Szenario galt eine CET 1-Quote von mindestens 5,5%.

Der Volksbanken-Verbund unterschritt in beiden Szenarien die Mindestquoten flr das
Jahr 2016 deutlich, vor allem im adversen Szenario. Die fiir den Volksbanken-Verbund
fur das Jahr 2016 festgestellte Kapitallicke betrédgt im Basisszenario EUR 191 Mio und
im adversen Szenario EUR 865 Mio.

Von der OVAG und dem Volksbanken-Verbund wurden folgende Restrukturierungsplane
bekannt gegeben:

e Plan zur Teilung der OVAG im ersten Halbjahr 2015: Im Zuge der Teilung ist ge-
plant, bestimmte Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Rechtsverhaltnisse im
Wege der Gesamtrechtsnachfolge von der OVAG als iibertragende Gesellschaft auf
eine grolde regionale Volksbank als Zentralorganisation (voraussichtlich die Volks-
bank Wien-Baden AG) als iibernehmende Gesellschaft zu tGbertragen. Davon werden
einerseits diejenigen Geschaftsfelder umfasst sein, die zum Kerngeschaft der
OVAG zéahlen, andererseits jene Aufgaben, die die OVAG aufgrund gesetzlicher
Vorgaben als Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes wahrnimmt. Jene
Vermégenswerte, Verbindlichkeiten und Rechtsverhaltnisse der OVAG, die nicht
Ubertragen werden, verbleiben in der OVAG und werden in der Folge zur Génze
abgewickelt. Die OVAG wird nach Eintragung der Spaltung in das Firmenbuch aus
dem Volksbanken-Verbund ausscheiden.

e Beschluss der Umstrukturierung des Volksbanken-Verbundes: Dieser wird zukunftig
durch Zusammenschlisse von Volksbanken aus acht Regionalbanken sowie aus
zwei Spezialkreditinstituten mit gesondert festgelegten Tatigkeitsbereichen beste-
hen.

Die Restrukturierungsplane (Teilung der OVAG sowie die beschlossene Umstrukturie-
rung des Volksbanken-Verbundes) sind derzeit Gegenstand von Verhandlungen mit den
zustandigen Behdrden und bedirfen nach deren endgliltiger Ausarbeitung der aufsichts-
rechtlichen Zustimmung.

Es besteht das Risiko, dass diese Restrukturierungsplane nicht oder nicht rechtzeitig
umgesetzt werden. Weiters besteht das Risiko, dass diese Restrukturierungspléne gene-
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rell nicht oder speziell nach Ansicht der zustdndigen Behdrden nicht ausreichend sind
und/oder die zustéandigen Behorden die erforderliche Zustimmung nicht erteilen. In die-
sem Fall misste sich die OVAG unter das Sanierungs- bzw Abwicklungsregime des Ba-
SAG begeben. Dies hatte Auswirkungen auf den gesamten Volksbanken-Verbund
und/oder seine Mitglieder (wie die Emittentin), die auch von aufsichtsrechtlichen Malf3-
nahmen nach dem BaSAG betroffen waren. Dies kdnnte die Emittentin in ihrem Bestand
gefahrden, da sie aufgrund ihres Geschaftsmodells vom Volksbanken-Verbund abhangig
ist.

Es besteht das Risiko, dass der Verbundvertrag 2014 nicht oder nicht rechtzeitig
unterfertigt wird und dadurch die Restrukturierungsplidne der Mitglieder des
Volksbanken-Verbundes nicht umgesetzt werden kénnen.

Der Verbundvertrag 2014 tritt mit der Erfullung bestimmter aufschiebender Bedingungen
in Kraft, insbesondere mit der Unterfertigung des Verbundvertrages 2014 durch eine
qualifizierte Mehrheit der Primarbanken und dem Nachweis, dass die Haupt- oder Gene-
ralversammlungen der Primarbanken mit der dafir erforderlichen Mehrheit (i) dem Ver-
bundvertrag 2014 und (ii) (ausgenommen Hauskreditgenossenschaften) dem Zusam-
menarbeitsvertrag zugestimmt haben. Die qualifizierte Mehrheit meint insofern eine Zu-
stimmung durch jene Mitgliedinstitute des Volksbanken-Verbundes (dh Primarbanken
und der Zentralorganisation, auf die insgesamt mindestens 90% der risikogewichteten
Aktiva (RWA) aller Mitgliedinstitute entfallt, wobei diesen zustimmenden Mitgliedinstitu-
ten jedenfalls (die jeweils finf groRten Mitgliedinstitute (gemessen an der Hohe ihrer ri-
sikogewichteten Aktiva (RWA)) angehdéren.

Zum Zeitpunkt der Prospektbilligung lag zwar die fur den Abschluss des Verbundvertra-
ges 2014 erforderliche qualifizierte Mehrheit der Mitgliedinstitute der Volksbanken-
Verbundes vor, allerdings erfolgte noch keine Unterfertigung des Verbundvertrages 2014
durch eine qualifizierte Mehrheit der Primarbanken. Sofern der Verbundvertrag 2014
nicht oder nicht rechtzeitig in Kraft tritt, hatte dies Auswirkungen auf den gesamten
Volksbanken-Verbund und/oder seine Mitglieder (einschlief3lich der Emittentin), die auch
von aufsichtsrechtlichen MalRhahmen nach dem BaSAG betroffen wéren. Dies kdnnte
die Emittentin in ihrem Bestand geféhrden, da sie aufgrund ihres Geschaftsmodells vom
Volksbanken-Verbund abhangig ist.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten des Volksbanken-
Verbundes bzw eines Mitglieds des Volksbanken-Verbundes (einschlieBlich der
OVAG), negativ auf die Emittentin auswirken.

Es besteht das Risiko, dass sich wirtschaftliche Schwierigkeiten eines Kreditinstituts des
Volksbanken-Verbundes einschlieBlich der Osterreichische Volksbanken-
Aktiengesellschaft ("OVAG") (als Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes) auf
einzelne oder alle Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes negativ auswirken.

Daher ist die Emittentin als "Anlegerin" bei Eigenmittelinstrumenten dem Risiko einer
gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht nach den Bestimmungen des BaSAG und somit
dem Risiko eines ganzlichen oder teilweisen Verlustes des von ihr in diese Eigenmittel-
instrumente veranlagten Kapitals ausgesetzt. Es besteht daher das Risiko, dass sich
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2.2

diese gesetzliche Verlustbeteiligungspflicht im Hinblick auf Eigenmittelinstrumente der
OVAG und/oder anderer Mitglieder des Volksbanken-Verbundes schlagend wird und sich
folglich auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage der Emittentin negativ auswirkt (vgl
dazu auch den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Ver-
lustbeteiligungspflicht ausgesetzt") und ihre Fahigkeit, ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen nachzukommen, wesentlich negativ beeinflussen wirde.

Bei Wegfall der Voraussetzungen fir die Bildung des Volksbanken-Verbundes oder
wenn der Volksbanken-Verbund nicht mehr in der Lage ist, den Aufsichtsanforderungen
zu genugen (insbesondere bei Nichteinhaltung der Eigenmittelanforderungen auf konso-
lidierter Ebene des Volksbanken-Verbundes ohne Aussicht auf Verbesserung), hat die
zustandige Behdrde mit Bescheid festzustellen, dass kein Kreditinstitute-Verbund gemaf
§ 30a BWG mehr vorliegt. Eine solche Auflésung des Volksbanken-Verbundes hatte un-
absehbare Konsequenzen fir samtliche Mitglieder des Volksbanken-Verbundes ein-
schlief3lich der Emittentin und kénnte die Fahigkeit der Emittentin, verpflichtende Zah-
lungen aus den Schuldverschreibungen zu leisten oder die generelle Existenzfahigkeit
der Emittentin geféahrden.

Aufgrund des einheitlichen Auftretens des Volksbanken-Verbundes auf dem Markt und
dessen Wahrnehmung kénnen negative Entwicklungen, welcher Art auch immer, eines
oder mehrerer Mitglieder des Volksbanken-Verbundes auch die Emittentin wirtschaftlich
negativ beeinflussen.

ALLGEMEINE RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT DEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

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

Die Schuldverschreibungen sind fir Anleger keine geeignete Anlageform, wenn sie nicht
Uber ausreichende Kenntnis und/oder Erfahrung in Finanzmarkten und/oder Zugang zu
Informationen und/oder finanziellen Ressourcen und Liquiditat verfigen, um samtliche
Risiken aus dem Investment verkraften und/oder ein vollstandiges Verstédndnis der Be-
dingungen der Wertpapiere und/oder die Fahigkeit besitzen, mogliche Szenarien fir die
Wirtschaft, die Zinsrate und andere Faktoren, die auf ihr Investment einwirken kdnnten,
einzuschatzen.

Jeder potenzielle Anleger muss unter Einbeziehung seiner individuellen Umstande beur-
teilen, ob eine Anlage in Schuldverschreibungen fir ihn geeignet ist. Insbesondere sollte
jeder potenzielle Anleger:

(i) Uber ausreichendes Wissen und ausreichende Erfahrung verfiigen, um die Schuld-
verschreibungen, die Chancen und Risiken einer Anlage in die Schuldverschreibun-
gen und die in diesem Prospekt oder einem malRgeblichen Nachtrag enthaltenen
oder mittels Verweis darin aufgenommenen Angaben beurteilen zu kénnen;

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

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

(iv) die Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen genau verstehen und mit den
Verhaltensweisen der jeweils mal3geblichen Finanzmérkte vertraut sein; und

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

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

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

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

Ein Credit-Spread ist die von der Emittentin dem Anleiheglaubiger eines Instruments
zahlbare Marge fur das tbernommene Kreditrisiko. Credit-Spreads werden als Aufschla-
ge auf aktuelle Zinssatze mit geringem Risiko oder als Abschlage auf den Preis berech-
net.

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

Fur Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass der Credit Spread der Emittentin ansteigt,
was zu einer Minderung des Marktpreises und/oder der Liquiditat der Schuldverschrei-
bungen fihren kann. Ein erhohter Credit Spread der Emittentin kann zu héheren Refi-
nanzierungskosten der Emittentin und folglich niedrigeren Gewinnen der Emittentin fih-
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ren, was ihre Fahigkeit, Zahlungen auf die Schuldverschreibungen zu leisten, beein-
trachtigen kann.

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

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

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

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

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

Unabhangig von einer allfalligen Notierung der Schuldverschreibungen gibt es weder ei-
ne Sicherheit daflr, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fir die Schuldverschreibungen
entwickeln wird, noch dafiir, dass dieser, falls er sich entwickelt, bestehen bleibt. Notie-
ren die Schuldverschreibungen nicht an einer Boérse, kdnnen Informationen Uber den
Marktpreis flr solche Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was die Li-
quiditat dieser Schuldverschreibungen negativ beeinflussen kann. In einem illiquiden
Markt ist es einem Anleiheglaubiger unter Umstanden nicht mdglich, seine Schuldver-
schreibungen jederzeit zu angemessenen Preisen oder Preisen, die eine vergleichbare
Rendite wie ahnliche Anlagen, fir die ein entwickelter Sekundarmarkt besteht, zu ver-
kaufen. Fur Schuldverschreibungen dieser Art besteht typischerweise ein eingeschrank-
ter Sekundarmarkt und sie weisen eine héhere Volatilitat ihres Marktpreises als Schuldti-
tel, fur die ein liquider Markt besteht, auf. llliquiditat kann schwerwiegende negative
Auswirkungen auf den Marktpreis von Schuldverschreibungen haben. Die Mdglichkeit,
Schuldverschreibungen zu verkaufen, kann zusatzlich durch landerspezifische Umstan-
de eingeschrankt sein.
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Anleihegldubiger sind bei einem Verkauf der Schuldverschreibungen einem Markt-
preisrisiko ausgesetzt (Marktpreisrisiko).

Die Entwicklung der Marktpreise der Schuldverschreibungen ist von verschiedenen Fak-
toren abhangig, wie etwa Schwankungen des Marktzinsniveaus, der Politik der Zentral-
banken, gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen, Inflationsraten oder einem Mangel an
bzw einer Uberschiefenden Nachfrage nach der maRRgeblichen Art von Schuldverschrei-
bungen. Fur Anleiheglaubiger besteht daher das Risiko negativer Marktpreisentwicklun-
gen der Schuldverschreibungen, das schlagend werden kann, wenn Anleiheglaubiger die
Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit verkaufen. Falls der von einem Anleiheglaubi-
ger bei einem Verkauf von Schuldverschreibungen erzielte Nettoerlds (samt etwaiger
zwischenzeitlich auf die Schuldverschreibungen geleisteten Ausschittungen) niedriger
ist als der Preis (einschlief3lich allfalliger Spesen und Geblhren), zu dem er die Schuld-
verschreibungen erworben hat, erleidet der Anleiheglaubiger einen Nettoverlust. Der his-
torische Preis von Schuldverschreibungen stellt keinen Indikator fur die zuklnftige Ent-
wicklung des Marktpreises von Schuldverschreibungen dar.

Schuldverschreibungen, die Optionen enthalten unterliegen Risiken in Zusam-
menhang mit einer méglichen Anderung des Optionspreises.

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

Bei Schuldverschreibungen mit Kiindigungsrecht der Emittentin und/oder Recht
der Emittentin auf vorzeitige Riickzahlung tragt der Anleiheglaubiger aufgrund des
Ausiibungsrisikos neben dem Risiko der Kiindigung und dem Risiko, dass die
Schuldverschreibungen eine niedrigere Rendite als erwartet aufweisen, auch ein
hoéheres Marktpreisrisiko (Risiko der vorzeitigen Riickzahlung).

Wenn Anleihebedingungen ein Kindigungsrecht nach Wahl der Emittentin und/oder ein
Recht der Emittentin auf vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen vorsehen,
kann die Emittentin, zu den Wahlriickzahlungstagen oder bei Eintritt bestimmter Ereig-
nisse (wie in den Anleihebedingungen angegeben), die Schuldverschreibungen zu einem
bestimmten Wahlrickzahlungsbetrag bzw vorzeitigen Rickzahlungsbetrag an die Anlei-
heglaubiger zurlickzahlen. Schuldverschreibungen, die in Hochzinsphasen begeben
werden, sehen haufig ein solches Recht der Emittentin auf Kindigung und vorzeitige
Rickzahlung vor. Wenn die Rendite fir vergleichbare Schuldverschreibungen auf den
Kapitalmarkten sinkt, besteht fur Anleiheglaubiger das Risiko, dass die Emittentin von ih-
rem Kindigungsrecht Gebrauch macht oder es aufgrund des Eintritts eines der in den
Anleihebedingungen vorgesehenen Ereignisse zu einer vorzeitigen Rickzahlung kommt.
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In diesem Fall tragen Anleiheglaubiger das Risiko, dass ihre Schuldverschreibungen
aufgrund der vorzeitigen Rickzahlung eine geringere Rendite abwerfen als erwartet. Da
alle Anleiheglaubiger dem Risiko einer Ausibung des Kindigungsrechts durch die Emit-
tentin unterliegen (dieses stellt eine Option dar), spiegelt sich dieses Auslbungsrisiko
auch im Marktpreis solcher Schuldverschreibungen wider. Dies kann zu beachtlichen
Schwankungen des Preises der Schuldverschreibungen fiihren, wenn Anderungen der
Zinssatze oder der Volatilitat vorliegen.

Bestimmte Schuldverschreibungen kénnen eine Option enthalten (wie zum Beispiel ein
Recht der Emittentin auf Kiindigung und vorzeitige Riickzahlung) oder mit einer solchen
kombiniert sein. Solche Optionen haben selbst einen Marktpreis (dh es stellt an sich ei-
nen Wert dar, eine solche Option austben zu kdnnen, der "Optionspreis"). Der Opti-
onspreis kann sich @ndern und diese Anderung kann auch den Marktpreis der Schuld-
verschreibungen selbst beeinflussen. Der Anleiheglaubiger solcher Schuldverschreibun-
gen tragt daher das Risiko einer ungunstigen Entwicklung des Optionspreises allfalliger
mit den Schuldverschreibungen verbundenen Optionen.

Anleihegldubiger kénnen dem Risiko unvorteilhafter Wechselkursschwankungen
oder dem Risiko, dass Behorden Devisenkontrollen anordnen oder modifizieren,
ausgesetzt sein (Wahrungsrisiko — Wechselkursrisiko).

Die Rickzahlung sowie die Zahlung von Zinsen (soweit anwendbar) auf die Schuldver-
schreibungen erfolgen in der in den Anleihebedingungen festgelegten Wahrung (die
"festgelegte Wahrung"). Damit sind bestimmte Risiken im Zusammenhang mit Wah-
rungsumrechnungen verbunden, falls die Finanzgeschafte eines Anleiheglaubigers
hauptsachlich in einer anderen Wahrung als der festgelegten Wahrung getéatigt werden
(die "Anleiheglaubiger-Wahrung"). Zu diesen Risiken zahlen auch das Risiko einer er-
heblichen Wechselkursanderung (einschlieRlich Anderungen aufgrund einer Abwertung
der festgelegten Wahrung oder einer Neubewertung der Anleiheglaubiger-Wahrung) so-
wie das Risiko, dass die fir die Anleiheglaubiger-Wahrung zustandigen Behdrden Devi-
senkontrollen einfihren oder andern. Eine Aufwertung der Anleiheglaubiger-Wahrung
gegenuber der festgelegten Wahrung wuirde (i) zu einer Verringerung des Gegenwerts
des Ertrags aus den Schuldverschreibungen in der Anleiheglaubiger-Wahrung, (ii) zu ei-
ner Verringerung des Gegenwerts des auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Kapi-
talbetrags in der Anleihegldubiger-Wahrung und (iii) zu einer Verringerung des Gegen-
werts des Marktwerts der Schuldverschreibungen in der Anleihegldubiger-Wahrung flh-
ren. Regierungs- und Wahrungsbehdérden kénnen (wie es in der Vergangenheit bereits
teilweise geschehen ist) Devisenkontrollen einfuhren, die sich nachteilig auf einen gel-
tenden Wechselkurs auswirken kénnten. Infolgedessen kdnnen Anleihegldubiger gerin-
gere Zins- oder Ruckzahlungsbetrage erhalten als erwartet oder auch Uberhaupt keine.

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

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

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

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem Kauf- oder Ver-
kaufspreis meist verschiedene Arten von Nebenkosten (einschlie8lich Transaktionsge-
blhren und Provisionen) an. Institute des Finanzsektors verrechnen in der Regel Provi-
sionen und Spesen entweder als fixe Mindestprovisionen und/oder als vom Auftragswert
abhangige prozentuelle Provisionen. Soweit zuséatzliche — inlandische oder auslandische
— Parteien an der Durchfiihrung eines Auftrags beteiligt sind, wie zum Beispiel inlandi-
sche Handler oder Broker auf Auslandsmarkten, kdnnen Anlegern auch Brokergebuhren,
Provisionen und sonstige Gebiihren und Kosten derartiger Parteien (Drittkosten) ver-
rechnet werden. Neben den direkt mit dem Kauf der Schuldverschreibungen verbunde-
nen Kosten (direkten Kosten) missen Anleger auch Folgekosten (wie etwa Depotgeblh-
ren) berlcksichtigen.

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

Anleiheglaubiger tragen das Risiko der fehlerhaften Abwicklung durch Clearing
Systeme.

Die Abwicklung von Kaufen und Verkaufen sowie die Gutschrift von Zahlungen in Zu-
sammenhang mit Schuldverschreibungen erfolgt Uber ein Clearing System, entweder
Uber die Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesellschaft
(CentralSecuritiesDepository.Austria) oder Euroclear Bank SA/NV oder ein anderes Cle-
aring System (wie in den Endgultigen Bedingungen angegeben, jeweils ein "Clearing
System"). Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung dafiir, dass die Schuldver-
schreibungen vom Clearing System tatsachlich in das Wertpapierdepot des jeweiligen
Anleihegldubigers Ubertragen werden. Anleiheglaubiger missen sich auf die Funktions-
fahigkeit des Clearing Systems verlassen. Anleiheglaubiger tragen daher das Risiko ei-
ner mangelhaften Abwicklung von Auftrédgen zum Kauf- und/oder Verkauf von Schuld-
verschreibungen und/oder Zinszahlungen und/oder Rickzahlungen betreffend die
Schuldverschreibungen.

Anleiheglaubiger sind dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht
ausgesetzt.

Am 12.6.2014 wurde die Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
("Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur
Festlegung eines Rahmens fir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien
2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU
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und 2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des
Européischen Parlaments und des Rates") (Bank Recovery and Resolution Directive -
"BRRD") veroffentlicht.

Ziel der BRRD ist es, bestimmten Behdrden einheitliche und wirksame Instrumente und
Befugnisse an die Hand zu geben, um Bankenkrisen durch Praventivmafnahmen abzu-
wenden, die Finanzstabilitédt zu erhalten und das Risiko, dass der Steuerzahler fur Insol-
venzverluste aufkommen muss, so gering wie moglich zu halten.

Die BRRD verpflichtet die EU-Mitgliedstaaten, die BRRD bis 31.12.2014 in nationales
Recht umzusetzen und ihre Bestimmungen (einschliellich die Herabschreibungs- und
Umwandlungsinstrumente) ab 1.1.2015 anzuwenden, jene zu den Instrumenten der
Glaubigerbeteiligung (bail-in tool) jedoch spatestens ab 1.1.2016.

In Osterreich wurde die BRRD durch das Bundesgesetz liber die Sanierung und Abwick-
lung von Banken ("BaSAG") umgesetzt. Das BaSAG trat am 1.1.2015 in Kraft und sieht
die Anwendung des Instruments der Glaubigerbeteiligung bereits mit Inkrafttreten des
BaSAG (somit ab 1.1.2015) vor.

Die Abwicklungsbehdrden (in Osterreich die FMA) sollen die Befugnis zur Herabschrei-
bungs- und Umwandlung erhalten, um sicherzustellen, dass unter anderem die relevan-
ten Kapitalinstrumente zum Zeitpunkt der Nicht-Tragfahigkeit (wie unten definiert) des
emittierenden Instituts vollstandig Verluste absorbieren und das Instrument der Glaubi-
gerbeteiligung (bail-in tool) anzuwenden mit dem Ziel, die Eigenmittel des mal3geblichen
Instituts wieder herzustellen, um es in die Lage zu versetzen, sein Geschaft auf einer
going-concern Basis weiterzufiihren. Dementsprechend kénnen die Abwicklungsbehor-
den verpflichtet werden, solche Kapitalinstrumente dauerhaft abzuschreiben oder sie zur
Géanze in Posten des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1 items — "CET 1") um-
zuwandeln, und zwar zum Zeitpunkt der Nicht-Tragféhigkeit und bevor etwaige Abwick-
lungsmalRnahmen ergriffen wurden ("Non-Viability Loss Absorption" - "Nicht-
Tragfahigkeit Verlustbeteiligung"). Die Abwicklungsbehdérden sollen die Abschreibung
in Bezug auf die Nicht-Tragfahigkeit Verlustbeteiligung derart ausiiben, dass (i) CET 1
zuerst proportional zu den relevanten Verlusten abgeschrieben werden und (ii) danach,
sofern CET 1 nicht ausreichend vorhanden ist, um die Verluste abzudecken, den Nenn-
wert an Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1 instruments —
"AT 1"), (iii) danach, sofern CET 1 und AT 1 nicht ausreichend vorhanden ist, um die
Verluste abzudecken, den Nennwert an Instrumenten des Erganzungskapitals (Tier 2 in-
struments — "Tier 2"); (iv) danach, wenn CET 1, AT 1 und Tier 2 nicht ausreichend vor-
handen ist, um die Verluste abzudecken, andere nachrangige Schuldverschreibungen
(gemal der Hierarchie der Forderungen in gewdhnlichen Insolvenzverfahren), und (v)
falls immer noch nicht ausreichend, die Ubrigen Verbindlichkeiten einschlieRlich be-
stimmter nicht-nachrangiger Verbindlichkeiten (gemaR der Hierarchie der Forderungen in
gewdhnlichen Insolvenzverfahren) dauerhaft auf null zu reduzieren. Wenn das Instru-
ment der Glaubigerbeteiligung angewendet wird, um das Kapital des Instituts wieder
herzustellen, erfolgt die Umwandlung von Schuldtitel in CET 1 in derselben Reihenfolge.
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Zur Sicherheit soll durch diese Mallnahmen (sowohl beim Instrument der Glaubigerbetei-
ligung als auch beim Herabschreibungs- und Umwandlungsinstrument) kein Glaubiger in
einer schlechteren Position sein, als in ordentlichen Insolvenzverfahren ("Keine
Schlechterstellung von Glaubigern Prinzip" — "no creditor worse off principle").

Fur die Zwecke der Nicht-Tragfahigkeit Verlustbeteiligung ist der Zeitpunkt der Nicht-
Tragfahigkeit der Zeitpunkt, an dem die folgenden Voraussetzungen erfillt sind:

1. Die zustandige Behoérde oder die Abwicklungsbehorde stellt fest, dass die Instituti-
on die Voraussetzungen fur die Abwicklung erfullt, dh:

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

(b) die Vermdgenswerte des Instituts unterschreiten die Hohe seiner Verbind-
lichkeiten oder es liegen objektive Anhaltspunkte dafir vor, dass dies in na-
her Zukunft der Fall sein wird;

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

(d) eine aulerordentliche finanzielle Unterstitzung aus offentlichen Mitteln wird
bendtigt, es sei denn, die aullerordentliche finanzielle Unterstitzung aus 6f-
fentlichen Mitteln nach dem Rechtsrahmen der Union zu staatlichen Beihil-
fen erfolgt zur Abwendung einer schweren Stérung der Volkswirtschaft und
zur Wahrung der Finanzstabilitat;

2. unter Berucksichtigung zeitlicher Zwange und anderer relevanter Umstédnde be-
steht nach verninftigem Ermessen keine Aussicht, dass der Ausfall des Instituts
innerhalb eines angemessenen Zeitrahmens durch alternative MaRnahmen der
Privatwirtschaft, darunter MalRnahmen im Rahmen von institutsbezogenen Siche-
rungssystemen, oder anderer Aufsichtsmalnahmen, darunter Frihinterventions-
maflnahmen oder die Herabschreibung oder Umwandlung von relevanten Kapital-
instrumenten gemal § 70 BaSAG, die in Bezug auf das Institut getroffen werden,
abgewendet werden kann; und

3. AbwicklungsmaRnahmen sind im 6ffentlichen Interesse erforderlich.

Die gesamte oder teilweise Abschreibung oder Umwandlung des Nominalbetrages von
Instrumenten, einschlieBlich etwaiger unter den nachrangigen Schuldverschreibungen
angefallener, aber noch nicht ausgezahlter Zinsen, gemal dem Instrument der Glaubi-
gerbeteiligung oder dem Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnissen stellen kei-
nen Ausfall nach den Bestimmungen des relevanten Kapitalinstruments dar. Dement-
sprechend waren samtliche so abgeschriebenen Betrage unwiderruflich verloren und die
aus solchen Kapitalinstrumenten resultierenden Rechte der Anleiheglaubiger waren er-
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loschen, unabhangig davon, ob die finanzielle Lage des Kreditinstituts wiederhergestellt
wird oder nicht.

Die Abwicklungsbehérden kénnen auch die Laufzeit von bestimmten Instrumenten
erstrecken oder andern oder die zahlbaren Zinsbetrdge oder die Zinszahlungstage an-
dern, sowie Zinszahlungen flr einen bestimmten Zeitraum aussetzen.

Folglich kénnen die Schuldverschreibungen Gegenstand der Herabschreibungen oder
der Umwandlung in CET 1 im Falle des maRgeblichen Auslésungsereignisses sein, wo-
durch Anleihegldubiger ihr Investment in die Schuldverschreibungen ganz oder teilweise
verlieren kénnten. Diese Anwendung einer solchen Befugnis oder bereits die Erwagung
oder der Vorschlag einer solchen Befugnis kdnnte daher den Marktwert der Schuldver-
schreibungen wesentlich nachteilig beeinflussen.

Neben den oben dargestellten Abwicklungsinstrumenten kénnte die Emittentin auch Ge-
genstand nationaler Insolvenzverfahren sein.

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

Allfallige Zinszahlungen auf Schuldverschreibungen bzw von einem Anleiheglaubiger bei
Verkauf oder Ruckzahlung der Schuldverschreibungen realisierte Gewinne, kdnnen in
seinem Heimatland oder in anderen Landern zu versteuern sein. Die steuerlichen Aus-
wirkungen fur Anleger im Allgemeinen werden im Abschnitt "Besteuerung" dieses Pros-
pekts beschrieben; allerdings kdnnen sich die steuerlichen Auswirkungen flr einen be-
stimmten Anleiheglaubiger von dieser Beschreibung unterscheiden. Potenzielle Anleihe-
glaubiger sollten sich daher hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in
Schuldverschreibungen an ihren Steuerberater wenden. Anleiheglaubiger sind dem Risi-
ko ausgesetzt, dass die reale Rendite der Schuldverschreibungen aufgrund von Einflis-
sen anwendbarer Steuergesetzgebung wesentlich geringer als erwartet sein kann. Au-
Rerdem kénnen sich die geltenden Steuervorschriften in Zukunft zu Ungunsten der An-
leiheglaubiger andern, was zu héherer Steuerbelastung und damit zu einer geringeren
Rendite der Schuldverschreibungen fiihren kénnte.

Die Schuldverschreibungen unterliegen ésterreichischem Recht, und Anderungen
der geltenden Gesetze, Verordnungen oder aufsichtsrechtlichen Vorschriften koén-
nen negative Auswirkungen auf die Emittentin, die Schuldverschreibungen und die
Anleihegldaubiger haben.

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

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

Forderungen gegen die Emittentin auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen verjahren und erléschen sofern sie nicht binnen dreil3ig Jahren hinsichtlich
Kapital und binnen drei Jahren hinsichtlich Zinsen geltend gemacht werden. Es besteht
ein Risiko, dass Anleiheglaubiger nach Ablauf dieser Fristen nicht mehr in der Lage sein
werden, ihre Forderungen auf Zahlungen im Zusammenhang mit den Schuldverschrei-
bungen erfolgreich geltend zu machen.

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

Wird ein Kredit fur die Finanzierung des Kaufs der Schuldverschreibungen aufgenom-
men und gerat die Emittentin danach mit den Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
in Verzug oder sinkt der Marktpreis der Schuldverschreibungen erheblich, kann der An-
leihegldubiger einen Verlust seiner Anlage erleiden und muss dennoch den Kredit und
die damit verbundenen Zinsen zurlickzahlen. Dadurch kann sich die maximale Hoéhe ei-
nes moglichen Verlustes erheblich erhdhen. Anleger sollten nicht davon ausgehen, dass
Verpflichtungen aus dem Kredit mit Zinszahlungen und/oder dem Verkaufs- oder Rick-
zahlungserlds der Schuldverschreibungen teilweise oder zur Ganze ruckgefihrt werden
kdnnen.

Die Schuldverschreibungen sind nicht von der gesetzlichen Einlagensicherung
gedeckt; nachrangige Schuldverschreibungen sind zudem nicht von einer freiwil-
ligen Sicherungseinrichtung gedeckt.

Die Forderungen der Anleiheglaubiger unter den Schuldverschreibungen sind nicht von
der gesetzlichen Einlagensicherung gedeckt. Weiters sind Forderungen der Anleihe-
glaubiger unter nachrangigen Schuldverschreibungen (d.h. Schuldverschreibungen, die
Ergénzungskapital (Tier 2) gemal Art 63 CRR verbriefen) nicht von einer freiwilligen Si-
cherungsreinrichtung gedeckt. Im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin
besteht daher fir Anleiheglaubiger das Risiko, dass sie das gesamte in die Schuldver-
schreibungen investierte Kapital verlieren.

Ein osterreichisches Gericht kann einen Kurator fiir die Schuldverschreibungen
bestellen, der die Rechte und Interessen der Anleihegldubiger in deren Namen
ausiibt und wahrnimmt, wodurch die Moéglichkeit der Anleihegldubiger zur indivi-
duellen Geltendmachung ihrer Rechte aus den Schuldverschreibungen einge-
schrankt werden kann.

Gemall dem Osterreichischen Kuratorengesetz kann auf Verlangen eines Beteiligten
(z.B. eines Anleiheglaubigers) oder auf Veranlassung des zustandigen Gerichts von ei-
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2.3

nem Osterreichischen Gericht ein Treuhander (Kurator) ernannt werden, der die gemein-
samen Interessen der Anleihegldubiger in Bezug auf alle Angelegenheiten, die ihre ge-
meinsamen Rechte berlhren, vertritt. Dies ist insbesondere mdglich, wenn ein Insol-
venzverfahren gegen die Emittentin eingeleitet wird, in Zusammenhang mit Anderungen
der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen oder bei Anderungen in Bezug auf
die Emittentin oder in ahnlichen Fallen. Wenn ein Kurator ernannt wird, dann Ubt er die
gemeinsamen Rechte aller Anleiheglaubiger aus und vertritt die Interessen aller Anlei-
heglaubiger und kann in ihrem Namen Erkldrungen abgeben, die fir alle Anleiheglaubi-
ger bindend sind. In Fallen, in denen ein Kurator die Interessen der Anleiheglaubiger
vertritt und die Rechte der Anleiheglaubiger ausubt, kann dies zu einer Kollision mit den
oder sonstigen Benachteiligung der Interessen einzelner oder aller Anleiheglaubiger fuh-
ren.

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

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

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

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

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

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

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

Anleiheglaubiger von variabel verzinsten Schuldverschreibungen (oder Schuldverschrei-
bungen mit variabel verzinsten Perioden in Bezug auf diese Periode) tragen das Risiko
schwankender Marktzinsniveaus und ungewisser Zinsertrage. Aufgrund des schwanken-
den Marktzinsniveaus ist es nicht moglich, die Rendite von variabel verzinsten Schuld-
verschreibungen im Vorhinein zu bestimmen. Sind variabel verzinste Schuldverschrei-
bungen derart strukturiert, dass sie Multiplikatoren, Héchstzinssatze oder Mindestzins-
satze, oder eine Kombination solcher Merkmale enthalten, kann sich der Marktpreis vo-
latiler gestalten als jener von variabel verzinsten Schuldverschreibungen, die solche
Merkmale nicht enthalten.

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

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

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

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

Nullkupon-Schuldverschreibungen weisen keine Verzinsung (Kupon) auf. Ein Anleihe-
glaubiger von Nullkupon-Schuldverschreibungen tragt das Risiko, dass der Marktpreis
der Schuldverschreibungen aufgrund von Veranderungen des Marktzinsniveaus sinken
kann. Der Marktpreis von Nullkupon-Schuldverschreibungen verhalt sich volatiler als der
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2.4

Marktpreis von verzinsten Schuldverschreibungen und reagiert auf Anderungen des
Marktzinsniveaus starker als verzinste Schuldverschreibungen mit ahnlicher Laufzeit.

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

Wenn Schuldverschreibungen einen Zielkupon beinhalten, tragt der Anleiheglaubiger
das Risiko der vorzeitigen Rickzahlung, sobald die Summe der unter den Schuldver-
schreibungen ausbezahlten Zinsen einen bestimmten Betrag erreicht. Dies kann sich
nachteilig auf die Liquiditatsplanung des Anleiheglaubigers oder auf den Ertrag der
Schuldverschreibung auswirken. Aufgrund der vorzeitigen Rickzahlung kann der Anlei-
heglaubiger erwartete Ertrédge verlieren (siehe auch "Risiko der vorzeitigen Rickzah-
lung").

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

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

Schuldverschreibungen, die bestimmte fiir Anleiheglaubiger vorteilhafte Ausstat-
tungsmerkmale wie beispielsweise einen Mindestzinssatz aufweisen, kdnnen auch
fur Anleihegldubiger nachteilige Ausstattungsmerkmale wie beispielsweise einen
Hoéchstzinssatz oder einen héheren Emissionspreis aufweisen.

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

RISIKEN IN ZUSAMMENHANG MIT NACHRANGIGEN
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

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

Die Verbindlichkeiten der Emittentin aus den nachrangigen Schuldverschreibungen sind
unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten. Im Falle der Liquidation oder der Insol-
venz der Emittentin sind derartige Verbindlichkeiten gegenuber den Forderungen samtli-
cher nicht-nachrangiger Glaubiger der Emittentin nachrangig, sodass in einem solchen
Fall Betrage auf Grund der Verbindlichkeiten unter diesen Schuldverschreibungen erst
dann zahlbar werden, wenn die Forderungen aller nicht-nachrangigen Glaubiger der
Emittentin bereits zur Ganze erfillt wurden, d.h. dass die Anleiheglaubiger nachrangiger
Schuldverschreibungen erst dann und nur insoweit befriedigt werden, als der Emittentin
nach der Befriedigung der Anleiheglaubiger nicht-nachrangiger Schuldverschreibungen
und aller anderen nicht-nachrangigen Forderungen noch liquide Mittel zur Verfigung
stehen, was insbesondere bei Insolvenz der Emittentin meist zu einem Totalausfall fur
den Anleiheglaubiger fuhrt. Anleiheglaubiger sind daher dem Risiko ausgesetzt, dass der
Emittentin nach Befriedigung ihrer nicht-nachrangigen Glaubiger kein ausreichendes
Vermdgen mehr fir die Rickzahlung der nachrangigen Schuldverschreibungen verbleibt.
Forderungen der Emittentin kénnen weder mit auf Grund der nachrangigen Schuldver-
schreibungen bestehenden Zahlungsverpflichtungen der Emittentin aufgerechnet wer-
den, noch kénnen von der Emittentin oder einem Dritten in Bezug auf die durch die
nachrangigen Schuldverschreibungen verbrieften Verbindlichkeiten vertragliche Sicher-
heiten gestellt werden. Eine Einschrankung der Nachrangigkeit oder Anderung der Lauf-
zeit der nachrangigen Schuldverschreibungen mittels einer spateren Vereinbarung ist
nicht moglich. Nachrangige Verbindlichkeiten kdnnen im Verhaltnis zueinander mit un-
terschiedlicher Nachrangigkeit ausgestattet sein (zB Instrumente des Erganzungskapi-
tals gegenuber Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals).

Nachrangige Schuldverschreibungen diirfen nicht nach Wahl der Glaubiger ge-
kiindigt werden, und jegliche Rechte der Emittentin auf vorzeitige Riickzahlung
oder Riickkauf oder Kiindigung der nachrangigen Schuldverschreibungen sind
von einer vorherigen Erlaubnis der zustandigen Behoérde abhéngig.

Die Anleiheglaubiger der nachrangigen Schuldverschreibungen haben kein Recht, die
(vorzeitige) Rickzahlung ihrer nachrangigen Schuldverschreibungen zu verlangen und
sollen daher bei ihrer Anlageentscheidung nicht davon ausgehen, dass die Emittentin ei-
nes ihrer Rechte auf Kiindigung oder vorzeitige Rickzahlung ausuben wird.

Die Emittentin darf nach ihrem Ermessen, bei Erflullung bestimmter Voraussetzungen
(insbesondere der vorherigen Erlaubnis der zustandigen Behdrde), die nachrangigen
Schuldverschreibungen jederzeit entweder aus steuerlichen oder aufsichtsrechtlichen
Grlinden zum vorzeitigen Rickzahlungsbetrag zuziglich etwaiger bis zum festgelegten
Ruckzahlungstag aufgelaufener Zinsen zuriickzahlen. Weiters darf die Emittentin, sofern
die Anleihebedingungen dies vorsehen und bei Erflllung bestimmter Voraussetzungen
(insbesondere der vorherigen Erlaubnis der zustandigen Behérde), nach ihrem Ermes-
sen, die nachrangigen Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag, und friihestens
aber funf Jahre nach dem Begebungstag, an einem speziellen Wahirlickzahlungstag
kindigen und zum mafigeblichen Wahlrickzahlungsbetrag zuzlglich angefallener Zin-
sen zurickzahlen.

Die Emittentin bendtigt jedoch fur die vorzeitige Ruckzahlung/ Kindigung oder Rickkau-
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fe der nachrangigen Schuldverschreibungen zuvor die Erlaubnis der zustandigen Behor-
de. Gemal der CRR darf die zustandige Behorde Kreditinstituten die Rickzahlung von
Instrumenten des Erganzungskapitals (Tier 2), wie etwa der nachrangigen Schuldver-
schreibungen, vor ihrer Endfalligkeit nur dann erlauben, falls bestimmte in der CRR fest-
gelegte Voraussetzungen (ua. die Einhaltung bestimmter aufsichtsrechtlicher Kapitalan-
forderungen durch die Emittentin) vorliegen. Diese Voraussetzungen sowie einige ande-
re technische Bestimmungen und Standards in Bezug auf - auf die Emittentin anwendba-
re - aufsichtsrechtliche Kapitalanforderungen sind von der zustandigen Behdrde bei ihrer
Beurteilung hinsichtlich der Erlaubnis einer vorzeitigen Riickzahlung eines Riickkaufes
oder einer Riuckzahlung durch Kundigung zu berlcksichtigen. Allerdings ist ungewiss,
wie die zustandige Behdrde diese Kriterien in der Praxis anwendet und wie sich diese
Bestimmungen und Standards wahrend der Laufzeit der nachrangigen Schuldverschrei-
bungen andern. Daher ist es schwer vorherzusagen, ob und falls ja, zu welchen Konditi-
onen die zustdndige Behdrde ihre vorherige Erlaubnis fur eine Kiindigung oder vorzeitige
Rickzahlung oder einen Rickkauf der nachrangigen Schuldverschreibungen erteilt.

Selbst wenn die Emittentin die vorherige Erlaubnis der zustédndigen Behdrde erhalten
wuirde, wird jede Entscheidung der Emittentin auf eine Kiindigung, Ruckkauf oder vorzei-
tige Rickzahlung der nachrangigen Schuldverschreibungen nach ihrem absoluten Er-
messen unter Beriicksichtigung der Auswirkungen externer (wie etwa Wirtschaftliche
und Markt-) Faktoren, auf die Auslbung eines vorzeitigen Ruckzahlungsrechts, auf-
sichtsrechtlicher Kapitalanforderungen und vorherrschender Marktbedingungen, erfol-
gen. Investoren dirfen nicht davon ausgehen, dass die Emittentin ein ihr in Bezug auf
die nachrangigen Schuldverschreibungen zustehendes vorzeitiges Rickzahlungsrecht
ausltben wird.

Die Anleiheglaubiger der nachrangigen Schuldverschreibungen sollten sich daher be-
wusst sein, dass sie gezwungen sein kénnten, die finanziellen Risiken eines Investments
in die nachrangigen Schuldverschreibungen bis zu ihrer Endfalligkeit zu tragen.

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

Nachrangige Schuldverschreibungen kénnen (mit Ausnahme der "Vorzeitigen Rickzah-
lung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Grinden") innerhalb von funf Jahren
nach dem Begebungstag durch die Emittentin nicht zurickgezahlt werden. Die Emitten-
tin weist ausdriicklich darauf hin, dass eine vorzeitige Riickzahlung nicht erfolgen wird
(ausgenommen bei Eintritt einer "Vorzeitigen Ruckzahlung aus aufsichtsrechtlichen oder
steuerlichen Grinden"). Ferner haben die Anleiheglaubiger kein Recht, die Schuldver-
schreibungen wahrend ihrer Laufzeit zu kiindigen. Anlegern, die in nachrangige Schuld-
verschreibungen investieren, muss daher bewusst sein, dass sie vor Ablauf der Laufzeit
der Schuldverschreibungen ihr eingesetztes Kapital nicht zurtickverlangen kénnen.

Die Anrechenbarkeit der nachrangigen Schuldverschreibungen als aufsichtsrecht-
lich erforderliches Kapital kann sich verringern oder wegfallen.

Die nachrangigen Schuldverschreibungen stellen nach Ansicht der Emittentin Instrumen-
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te des Erganzungskapitals (Tier 2) iSd Artikel 63 CRR dar. Es ist aber nicht auszu-
schlieRen, dass sich die aufsichtsrechtliche Einstufung der nachrangigen Schuldver-
schreibungen als Erganzungskapital andert und dies zu ihrem (génzlichen oder teilwei-
sen) Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringe-
rer Qualitat fahrt. Sollte dies der Fall sein, kann dies negative Auswirkungen auf die Ka-
pitalausstattung der Emittentin haben.

Weiters ist die Emittentin in solchen Fallen unter gewissen Voraussetzungen (insbeson-
dere der vorherigen Erlaubnis der zustidndigen Behdrde) berechtigt, die Schuldver-
schreibungen vorzeitig zuriickzuzahlen. In diesem Fall sind Anleihegldubiger nachrangi-
ger Schuldverschreibungen, dem Risiko ausgesetzt, dass der Riickzahlungsbetrag auf-
grund der vorzeitigen Ruckzahlung, nicht in einer Weise reinvestiert werden kann, dass
daraus die gleiche Rendite erwachst wie unter den getilgten Schuldverschreibungen.

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

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

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

Nachrangige Schuldverschreibungen diirfen nur nach Maligabe der bestehenden ge-
setzlichen Vorschriften von der Emittentin vor Ende der Laufzeit gekiindigt, vorzeitig zu-
rickgezahlt oder zurickgekauft werden. Ein Rickkauf nachrangiger Schuldverschrei-
bungen durch die Emittentin ist nur mit der Erlaubnis der zustdndigen Behdrde zulassig.
Anleiheglaubiger dirfen daher nicht davon ausgehen oder erwarten, dass die Emittentin
nachrangige Schuldverschreibungen zurtickkaufen wird oder kann und tragen das Risi-
ko, bis zum Ende der Laufzeit der nachrangigen Schuldverschreibungen in diesen
Schuldverschreibungen investiert bleiben zu missen.
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2.5

RISIKEN IN BEZUG AUF POTENTIELLE INTERESSENSKONFLIKTE

Risiko moéglicher Interessenskonflikte aufgrund unterschiedlicher Geschéftsbezie-
hungen.

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

Risiken potentieller Interessenskonflikte von Organmitgliedern der Emittentin.

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

Hinweis: Nachfolgend finden sich bestimmte allgemeine Informationen zum Programm und den
Schuldverschreibungen. Anleger werden darauf hingewiesen, dass diese Informatio-
nen keine vollstdndige Darstellung der Schuldverschreibungen enthalten. Eine voll-
standige Beschreibung der Schuldverschreibungen und der mit ihnen verbundenen
Rechte ergibt sich nur aus den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab Seite 117 des
Prospekts), wie durch die fir eine jede Serie von Schuldverschreibungen veroffent-
lichten Endglltigen Bedingungen erganzt, die als Muster in diesem Prospekt enthal-
ten sind (siehe ab Seite 169 des Prospekits).

Beschreibung:

Gesamtnennbetrag des
Programms:

Emittentin:

Hauptzahlstelle:

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

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

Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die "Emittentin”).
Volksbank Vorarlberg e.Gen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der
Hauptzahlstelle, allfalliger zusatzlicher Zahlstellen und der Be-
rechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu beenden und
eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahl-
stellen oder Berechnungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstel-
len, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und eine Berechnungs-
stelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europai-
schen Union, sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Euro-
paischen Union mdglich ist, die nicht gemaR der Richtlinie
2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des
Ministerrattreffens der Finanzminister der Europaischen Union
vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtlinie der Europai-
schen Union bezlglich der Besteuerung von Kapitaleinkinften
oder gemaR eines Gesetzes, das eine solche Umsetzung be-
zweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von Quellensteuern
oder sonstigen Abzigen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die
Berechnungsstelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle
ihrer jeweils benannten Geschaftsstelle eine andere Geschafts-
stelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen,
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Begebungsmethode:

Konsolidierung von
Schuldverschreibungen:

Emissionspreis:

Vertriebsmethode:

Borsenotiz:

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

Mitteilungen hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die
Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Berechnungsstelle erfol-
gen unverzuglich durch die Emittentin im Einklang mit den Anlei-
hebedingungen.

Die Schuldverschreibungen werden in Serien (jeweils eine "Serie")
begeben. Die Anleihebedingungen einer jeden Serie von Schuld-
verschreibungen ergeben sich aus den mafgeblichen Endgiiltigen
Bedingungen (die als Muster in diesem Prospekt ab Seite 169
enthalten sind, die "Endgiiltigen Bedingungen"), die auf die an-
wendbaren (Teile dieser) Muster-Anleihebedingungen (die in die-
sem Prospekt ab Seite 117 enthalten sind, die "Muster-
Anleihebedingungen") verweisen (zusammen, die "Anleihebe-
dingungen").

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

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

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

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

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

Die Emittentin hat keinen Antrag auf Zulassung des Programms
zum Handel an der Wiener Borse gestellt.

Die Schuldverschreibungen kdnnen sowohl institutionellen Kunden
als auch Privatkunden angeboten werden.
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Griinde fiir das Angebot
und Verwendung des
Emissionserloses:

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

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

Warnung: Die aus einer Serie von Schuldverschreibungen der Emittentin und den Inhabern der
Schuldverschreibungen (die "Anleiheglaubiger") erwachsenden Rechte und Pflichten und damit
die Funktionsweise dieser Schuldverschreibungen ergeben sich ausschlieBlich aus den fir die
jeweilige Emission maRgeblichen Anleihebedingungen, dh den Endgultigen Bedingungen (die fur
jede Serie von Schuldverschreibungen auf der Website der Emittentin unter http://www.volksbank-
vorarlberg.at/boersen-u-maerkte/anleihen/anleihen veréffentlicht werden und als Muster in die-
sem ab Seite 169 enthalten sind), und den Muster-Anleihebedingungen (siehe ab Seite 117 des
Prospekts). Die Anleihebedingungen sind rechtsverbindlich, die nachstehenden Angaben dienen
nur der Information der Anleger. Anleger durfen ihre Entscheidung tUber den Erwerb von Schuld-
verschreibungen nicht alleine auf dieses Kapitel stiitzen, sondern sind dazu angehalten, den ge-
samten Prospekt, etwaige Nachtrage einschlief3lich der mafigeblichen Endgliltigen Bedingungen
(im Hinblick auf die Schuldverschreibungen insbesondere die Kapitel "2. Risikofaktoren" und "6.
Anleihebedingungen") zu studieren.

41 RANG DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

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

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

4.1.2 Nachrangige Schuldverschreibungen
Die unter dem Programm begebenen nachrangigen Schuldverschreibungen stellen In-
strumente des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemal Artikel 63 der Verordnung (EU) Nr.
575/2013 des Europaischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanfor-
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4.2

4.21

derungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (Capital Requirements Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den
dortigen Bestimmungen und Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen begriinden direk-
te, unbedingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben
den gleichen Rang untereinander und im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten,
unbesicherten und nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche
nachrangige Verbindlichkeiten, die ausdriicklich als nachrangig gegeniiber den Schuldver-
schreibungen bezeichnet werden. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin
stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gemal den Schuldverschreibungen im
Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern der Emittentin, aber zumindest im gleichen
Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, welche nicht gemaf
deren Bedingungen nachrangig gegentber den Schuldverschreibungen sind, und vorrangig
gegeniiber den Anspriichen von Aktionaren, Partizipanten (soweit vorhanden) und Inhabern
von (anderen) Instrumenten des harten Kernkapitals (Common Equity Tier 1) gemafy Arti-
kel 28 und 29 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals (Ad-
ditional Tier 1) gemaR Artikel 52 der CRR der Emittentin.

Hinweis: Auf das Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht der Anleiheglaubi-
ger wird hingewiesen. Siehe dazu insbesondere den Risikofaktor "Anleiheglaubiger sind
dem Risiko einer gesetzlichen Verlustbeteiligungspflicht ausgesetzt." auf Seite 72 des
Prospektes. Diese Risikofaktoren bilden jene Risiken ab, die zum Zeitpunkt der Bege-
bung bestanden haben und werden danach nicht laufend aktualisiert.

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

AUSZAHLUNGSPROFILE, VERZINSUNG

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

Variante 1 — Fixer Zinssatz
Schuldverschreibungen mit fixem Zinssatz werden Uber ihre gesamte Laufzeit mit einem
im Vorhinein zahlenmaRig fixierten Zinssatz (zB 2,5 % per annum) verzinst. Dieser fixe
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4.2.2
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Zinssatz kann entweder fir die gesamte Laufzeit der Schuldverschreibungen gleich sein
(Option 1) oder ansteigen (Option 2) (zB 2,0 % per annum in den ersten vier Jahren der
Laufzeit und danach 2,8 % per annum).

Variante 2 - Nullkupon-Anleihe

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

Variante 3 — Variabler Zinssatz

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

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

EURIBOR. EURIBOR ist die Abkirzung fur "Euro Interbank Offered Rate", ein im Rah-
men der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion in Kraft getretenes System der
Referenzzinssatze im Euromarkt. EURIBOR ist Referenzzinssatz fur ein- und zweiwo-
chige sowie Ein- bis Dreimonatsgelder, Sechsmonatsgelder, Neunmonatsgelder und
Zwolfmonatsgelder. Der EURIBOR wird von insgesamt etwa 25 Referenzbanken taglich
ermittelt. Hierzu Gbermitteln die EURIBOR-Referenzbanken taglich um elf Uhr MEZ ihre
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Briefsatze fur Ein- bis Zwoélfmonatsgelder im Interbankenhandel im Euroraum an einen
Bildschirmdienst.

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

Variante 4 — Fixer und danach variabler Zinssatz

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

METHODE ZUR FESTSETZUNG DES EMISSIONSPREISES DER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN

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

RENDITE DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die Rendite der Schuldverschreibungen ist von ihrer Verzinsung abhangig und kann
daher nur fir solche Schuldverschreibungen im Vorhinein angegeben werden, fir die die
anwendbaren Zinssatze, fur die gesamte Laufzeit im Vorhinein feststehen. Dies trifft auf
Schuldverschreibungen der Variante 1 — fixer Zinssatz und solche der Variante 2 — Null-
kupon-Anleihen zu; fir diese Schuldverschreibungen wird die Rendite in den malfigebli-
chen Endgiltigen Bedingungen angegeben werden. Die angegebene Rendite trifft nur
dann zu, wenn die Schuldverschreibungen nicht vor dem Endfalligkeitstag verkauft, vor-
zeitig zurlickgezahlt oder gekindigt werden. Bei Schuldverschreibungen der Variante 3 —
variabler Zinssatz und der Variante 4 - Fixer und danach variabler Zinssatz kann auf-
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grund der unbestimmten Ertrage der Schuldverschreibungen keine Rendite berechnet
werden. Siehe zu den einzelnen Varianten das Kapitel 6.1 Anleihebedingungen ab Sei-
te 117 des Prospekts.

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

4.5 VERTRETUNG DER ANLEIHEGLAUBIGER

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

5. DIE EMITTENTIN

51 GESCHAFTSGESCHICHTE UND GESCHAFTSENTWICKLUNG

Die Emittentin hat ihre geschichtlichen Wurzeln in den Rankweiler Handwerkszlnften. In
seiner heutigen Form als Kreditinstitut mit 20 Filialen in Vorarlberg entstand das Unter-
nehmen im 19. Jahrhundert aus einer Tochtergrindung der Gewerbegenossenschaft,
einer Weiterentwicklung der Zinfte.

Am 29.07.1888 wurde die Emittentin als Spar- und Vorschusskasse Rankweil auf unbe-
stimmte Dauer gegriindet. Die erste Kreditgenossenschaft Vorarlbergs hatte zum Ziel,
"die Ersparnisse ihrer Mitglieder zinstragend und fir dieselben nutzbar zu machen".

Im Jahr 1907 wurde der erste hauptberufliche Mitarbeiter eingestellt, 1909 erfolgte der
Einzug in das erste eigene Gebaude im Rankweiler Oberdorf. Im 1942 Jahr erfolgte die
Umfirmierung der Emittentin in "Volksbank Rankweil".

Die Abwicklung von Kleingewerbekrediten, mit der die Emittentin von der Vorarlberger
Handelskammer in den 1950er Jahren betraut wurde, brachte einen starken Anstieg der
Mitgliederzahlen in ganz Vorarlberg mit sich. Im Jahr 1955 wurde durch Kaufleute, Ge-
werbetreibende und unselbstandige Erwerbstatige die Volksbank Dornbirn und 1971 die
Volksbank Bludenz gegriindet.

Im Jahr 1979 erfolgte die Verschmelzung der Volksbank Rankweil mit der Volksbank
Bludenz und 1984 mit der Volksbank Dornbirn. Aufgrund ihrer das gesamte Bundesland
Vorarlberg umfassenden Tatigkeit wurde die Volksbank Rankweil 1977 in "Erste Vorarl-
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5.2

5.3

5.3.1

berger Volksbank™ umbenannt und 1984 schliel3lich auf "Vorarlberger Volksbank". Seit
dem Jahr 2007 firmiert die Emittentin als "Volksbank Vorarlberg e.Gen."

Am 18.09.2012 wurde die Bildung des Volksbanken-Verbundes (ein Kreditinstitute-
Verbund gemafd § 30a BWG) von der FMA genehmigt. Die Emittentin ist als zugeordne-
tes Kreditinstitut Mitglied des Volksbanken-Verbundes und die Osterreichische Volks-
banken-Aktiengesellschaft ("OVAG") fungiert als Zentralorganisation des Volksbanken-
Verbundes. GemalR dem Restrukturierungsplan des Volksbanken-Verbundes soll die
Funktion der Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes Mitte 2015 von der Volks-
bank Wien-Baden AG lGbernommen werden.

JURISTISCHER UND KOMMERZIELLER NAME, SITZ UND RECHTSFORM

Die Emittentin ist eine nach dsterreichischem Recht in Osterreich gegriindete eingetra-
gene Genossenschaft nach dem "Gesetz vom 09.04.1873, uber Erwerbs- und Wirt-
schaftsgenossenschaften” (RGBI 1873/70) (Genossenschaftsgesetz — "GenG") und im
Firmenbuch des Landesgerichts Feldkirch als Handelsgericht zu FN 58848 t unter der
Firma "Volksbank Vorarlberg e.Gen." eingetragen. Sie ist unter dem kommerziellen Na-
men "Volksbank Vorarlberg" tatig.

Der Sitz der Emittentin ist in Rankweil und ihre Geschéaftsanschrift lautet Ringstralie 27,
6830 Rankweil, Osterreich. Die zentrale Telefonnummer der Emittentin lautet
+43 (0)50 882 8000.

AKTUELLE ENTWICKLUNGEN

In der Geschaftstatigkeit der Emittentin selbst gab es in jingster Zeit mit Ausnahme der
unten beschriebenen Aufhebung der Wechselkursbindung des Schweizer Franken (CHF)
zum Euro durch die Schweizerische Nationalbank am 15.01.2015 und des darauf fol-
genden Anstiegs des Wechselkurses des Schweizer Franken zum Euro keine Ereignis-
se, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Male relevant sind. Aufgrund
der Abhangigkeit der Emittentin vom Volksbanken-Verbund und damit auch der OVAG
als Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes sind aber die nachfolgenden Ereig-
nisse aus jlingerer Vergangenheit fur die Emittentin in hohem Malie relevant:

Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes - Umwandlung der OVAG in eine
Abbaugesellschaft — Negatives Jahresergebnis der OVAG fiir das Geschiftsjahr
2014

Die Emittentin ist indirekt Uber die Volksbanken Holding eGen ("VB Holding") am
Grundkapital der OVAG beteiligt. Die VB Holding steht zu 90,33% im Eigentum der Kre-
ditinstitute, die der Priméarstufe des Volksbanken-Verbundes angehdéren, und zu 9,67%
im Eigentum von Waren- und Dienstleistungsgenossenschaften, die Mitglieder im Oster-
reichischen Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch) (der "OGV") sind. Die Primér-
stufe des Volksbanken-Verbundes besteht aus 41 regionalen Volksbanken, fiinf Spezial-
banken, vier Hauskreditgenossenschaften und der start:bausparkasse e.Gen. (die
"start:bausparkasse" und zusammen, die "Priméarbanken").
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Der Volksbanken-Verbund soll restrukturiert und neu geordnet werden. In diesem Zusam-
menhang sind seitens verschiedener Gremien des Volksbanken-Verbundes und einzelner
seiner Mitglieder verschiedene MalRnahmen (zusammen, die "Restrukturierungsmafinah-
men") geplant, die unter dem Vorbehalt aufsichtsrechtlicher Genehmigungen stehen. Die
neuen Restrukturierungsmaflinahmen weichen von jenem Restrukturierungsplan ab, auf den
sich die Entscheidung der Europdischen Kommission aus dem Jahr 2012 bezieht. Aus die-
sem Grund muss ein revidierter Restrukturierungsplan — der auch den neu strukturierten
Volksbanken-Verbund umfasst - von der Republik Osterreich bei der Europaischen Kommis-
sion angemeldet und von dieser genehmigt werden.

Bildung einer Abbaugesellschaft und Spaltung in die Volksbank Wien-Baden AG

Die OVAG soll im Rahmen einer weiteren Restrukturierung neu organisiert und geteilt wer-
den. Im Zuge dessen werden bestimmte Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Rechts-
verhaltnisse der OVAG von der OVAG abgespalten und in die Volksbank Wien-Baden AG
eingebracht werden. Davon umfasst sind das Kerngeschaft der OVAG und die Aufgaben, die
die OVAG aufgrund gesetzlicher Vorgaben als Zentralorganisation des Volksbanken-
Verbundes wahrnimmt. Die Funktion der Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes
wird von der Volksbank Wien-Baden AG Ubernommen werden. Jene Vermdgenswerte, Ver-
bindlichkeiten und Rechtsverhaltnisse der OVAG, die nicht auf die Volksbank Wien-Baden
AG Ubertragen werden, verbleiben in der OVAG und werden in der Folge zur Ganze abge-
wickelt und die OVAG wird aus dem Volksbanken-Verbund ausscheiden. Die Zuordnung
von einzelnen Vermdgenswerten, Verbindlichkeiten und Rechtsverhaltnissen der OVAG
zu der Ubernehmenden Gesellschaft ist mit dem am 26.04.2015 auf der Webseite der
OVAG veréffentlichten Spaltungs- und Ubernahmsvertrag erfolgt.

Die Hauptversammlung der OVAG fasste in diesem Zusammenhang am 23.12.2014 den
einstimmigen Grundsatzbeschluss zur Anderung des Geschéaftsmodells der OVAG mit
dem Ziel der Schaffung einer Abbaugesellschaft iSd § 162 des Bundesgesetzes Uber die
Sanierung und Abwicklung von Banken ("BaSAG").

Die Umwandlung in eine Abbaugesellschaft zog bei der OVAG die Umstellung der Bilan-
zierungs- und Bewertungsmafstabe zum 31.12.2014 nach sich, weshalb Wertberichti-
gungen erforderlich wurden. Dies fiihrte bei der OVAG per 31.12.2014 auf Einzelinsti-
tutsebene gemalR UGB zu einem negativen Gesamtjahresergebnis nach Steuern von
EUR -887,934 Mio. Aufgrund der Verluste betragt die Kernkapitalquote der OVAG zum
31.12.2014 -2%, die Gesamtkapitalquote der OVAG liegt bei 4,2%.

Am 12.05.2015 hat die OVAG ihren Zwischenfinanzbericht fiir das erste Quartal 2015
veréffentlicht. Demnach lag das Konzernergebnis der OVAG nach Steuern und Minder-
heitenanteilen bei EUR -2,172 Mio. Die Bilanzsumme hat sich abbaubedingt um EUR
0,336 Mrd. weiter verringert und betragt zum 31.03.2015 EUR 14,789 Mrd. (Ultimo 2014:
EUR 15,125 Mrd.). Die bankrechtlichen Eigenmittel der VB Holding eGen Kreditinstituts-
gruppe betragen zum 31.03.2015 EUR 1,468 Mrd. (31.12.2014: EUR 1,243 Mrd.). Der
Gesamtrisikobetrag der VB Holding Kreditinstitutsgruppe belief sich per 31.03.2015 auf
EUR 8,337 Mrd. Die harte Kernkapitalquote bezogen auf das Gesamtrisiko betragt
9,78 %, die Kernkapitalquote 10,14 %. Die Eigenmittelquote belauft sich auf 17,61 %.
Die OVAG kann damit die Mindestkapitalquoten und somit die Ordnungsnormen bis zur
Spaltung nicht einhalten.
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Der OVAG Vorstand plant, in der Hauptversammlung der OVAG vom 28.05.2015 vorzu-
schlagen, in der OVAG eine vereinfachte (nominelle) Kapitalherabsetzung vorzunehmen,
um die aufgelaufenen Verluste und Verlustvortrdge aus den vergangenen Jahren gegen
das vorhandene Kapital aufzurechnen. Die Kapitalherabsetzung im Ausmaf} von 96,65%
wird das Aktien- und Partizipationskapital betreffen.

Die Spaltung der OVAG, die damit verbundene Ubertragung des abgespaltenen Teils auf
die Volksbank Wien-Baden AG, die Zuriicklegung der Bankkonzession der OVAG und
deren Umwandlung in eine Abbaugesellschaft gemall § 162 BaSAG sowie das Aus-
scheiden der OVAG aus dem Volksbanken-Verbund sind fir den 04.07.2015 geplant.

Die Abbaugesellschaft wird ab diesem Tag unter dem Namen immigon portfolioabbau ag
firmieren. Die Umwandlung der OVAG in eine Abbaugesellschaft steht unter dem Vorbe-
halt zahlreicher aufsichtsrechtlicher und sonstiger behérdlicher Genehmigungen, insbe-
sondere der Zustimmung der Europaischen Kommission, der EZB sowie der nationalen
Aufsichtsbehoérden.

Neustrukturierung des Verbundes

Am 02.10.2014 und am 07.11.2014 wurde in Tagungen der Primarbanken die Umsetzung
einer grundlegenden Neustrukturierung des Volksbanken-Verbundes beschlossen. Dieser
wird zukinftig durch Zusammenschlisse von Volksbanken aus acht Regionalbanken (darun-
ter die Emittentin) und zwei Spezialkreditinstituten bestehen. Ziele dieser Neustrukturierung
sind insbesondere die nachhaltige Starkung der Leistungsfahigkeit des Volksbanken-
Verbundes, der geregelte Transfer von Liquiditdt zwischen den Mitgliedern des Volksban-
ken-Verbundes, die Starkung der Kapitalisierung der Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes, Erbringung sonstiger Leistungen zwischen den Mitgliedern des Volksbanken-
Verbundes sowie die indirekte Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes.

Die Mitglieder des Volksbanken-Verbundes beabsichtigen den Abschluss eines neuen ge-
anderten Verbundvertrages zwischen den Primarbanken, der Volksbank Wien-Baden AG
(als zukunftige Zentralorganisation) und der Volksbank Haftungsgenossenschaft eG (der
"Verbundvertrag 2014") und die damit einhergehende Beendigung des 2012 abge-
schlossenen Verbundvertrags (der "Verbundvertrag 2012") beschlossen.

Die wesentlichsten Anderungen des Verbundvertrags 2014 im Vergleich zum Verbundver-
trag 2012 sind:

e  Erweiterung der Haftung der Mitglieder des Volksbanken-Verbundes zu einer unbe-
schrankten Haftung;

e Ubernahme der Funktion der Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes durch
Volksbank Wien-Baden AG als Zentralorganisation an Stelle der OVAG;

e Erweiterung der InterventionsmalRhahmen der Volksbank Haftungsgenossenschaft eG;
und

e Einrdumung einer weitergehenden Weisungskompetenz der Zentralorganisation ge-
genuber den Mitgliedern des Volksbanken-Verbundes.
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Der Verbundvertrag 2014 tritt insbesondere mit der Erfillung bestimmter aufschiebender Be-
dingungen in Kraft:

e Spaltung der OVAG in einen entkonsolidierten Abbauteil und Ubertragung ihrer Aufga-
ben als Zentralorganisation auf die Volksbank Wien-Baden AG, vorbehaltlich der
rechtskraftigen Bewilligung durch die Aufsichtsbehdrde und allféllig sonst zustandiger
Behdrden oder Gerichte und wirksame Fassung aller dafir notwendigen Organbe-
schlisse (insbesondere der Volksbank Wien-Baden AG);

e Beendigung des Verbundvertrages 2012 mit Wirksamkeit fir die Vertragsparteien zum
Verbundvertrag 2014 und Weiterfihrung des Volksbanken-Verbundes gleichzeitig mit
Wirksamwerden des Verbundvertrages 2014;

o Rechtskraftige Erteilung aller fur die Durchfuhrung des Verbundvertrages 2014 auf-
sichtsrechtlich erforderlichen Bewilligungen ohne Beschrankungen oder Auflagen ;

e die Satzungen der zugeordneten Kreditinstitute, der Zentralorganisation und der Haf-
tungsgesellschaft wurden entsprechend dem im Verbundvertrag 2014 vereinbarten In-
halt gedndert oder neu gefasst;

e  Einigung mit der Republik Osterreich (Bund) hinsichtlich der Anderungen der Restruktu-
rierungsvereinbarung und der Umsetzungsvereinbarung;

e Unterfertigung des Verbundvertrages 2014 und des Zusammenarbeitsvertrages durch
die Volksbank Wien-Baden AG als Zentralorganisation und die Haftungsgesellschaft
und Nachweis, dass ihre Haupt- oder Generalversammlungen mit der erforderlichen
Mehrheit dem Verbundvertrag 2014 und dem Zusammenarbeitsvertrag zugestimmt ha-
ben;

e Unterfertigung des Verbundvertrages 2014 durch eine qualifizierte Mehrheit der Priméar-
banken und Nachweis, dass ihre Haupt- oder Generalversammlungen mit der erforder-
lichen Mehrheit dem Verbundvertrag 2014 und (mit Ausnahme der Hauskreditgenos-
senschaften) dem Zusammenarbeitsvertrag zugestimmt haben; qualifizierte Mehrheit
bezeichnet eine Anzahl der Primarbanken (einschliellich der Zentralorganisation), auf
die insgesamt mindestens 90% der risikogewichteten Aktiva (RWA) aller dieser Primar-
banken (einschliel3lich der Zentralorganisation) entfallt und der (gemessen an der Héhe
ihrer risikogewichteten Aktiva (RWA)) die jeweils finf grofiten Primarbanken (zu denen
zutreffendenfalls auch die Zentralorganisation zahlen kann) angehéren.

Zum Zeitpunkt der Prospektbilligung hat die erforderliche qualifizierte Mehrheit der Primarban-
ken von mindestens 90% (gemessen an der Hoéhe ihrer risikogewichteten Aktiva (RWA)) dem
Verbundvertrag 2014 zwar zugestimmt, eine Unterfertigung des Verbundvertrages 2014 durch
eine qualifizierte Mehrheit der Primarbanken ist jedoch noch nicht erfolgt.

Weiters beabsichtigen die Mitglieder des Volksbanken-Verbundes den Abschluss eines Zu-
sammenarbeitsvertrags zwischen den Primarbanken und der Volksbank Haftungsgenossen-
schaft eG (der "Zusammenarbeitsvertrag"). In diesem Zusammenarbeitsvertrag wird der
Volksbank Haftungsgenossenschaft eG unter anderem die Befugnis Ubertragen, fir die Pri-
marbanken bindende Entscheidungen zur Hebung von Synergien im Volksbanken-Verbund
und zur Herstellung der Zielstruktur des Volksbanken-Verbundes, bestehend aus der Zusam-
menflhrung der Primarbanken zu acht regionalen Volksbanken und zwei Spezialkreditinstitu-
ten bis Ende 2017, zu treffen.
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5.3.2

5.3.3

5.3.4

Die Emittentin hat in ihrer auRBerordentlichen Generalversammlung vom 27.01.2015 den
Abschluss des neuen geanderten Verbundvertrages zwischen den Priméarbanken, der
Volksbank Wien-Baden AG (als zukiinftige Zentralorganisation) und der Volksbank Haftungs-
genossenschaft eG (der "Verbundvertrag 2014") sowie den Abschluss des Zusammenar-
beitsvertrags beschlossen.

Die endgiltige Umsetzung der RestrukturierungsmaRnahmen steht unter dem Vorbehalt
aufsichtsrechtlicher Genehmigungen.

Abschreibungsbedarf der Beteiligung an der OVAG

Aufgrund der Neuordnung des Volksbanken-Verbundes (siehe dazu oben unter Punkt "5.3.1
Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes - Umwandlung der OVAG in eine Abbauge-
sellschaft — Negatives Jahresergebnis der OVAG fiir das Geschéftsjahr 2014") erfolgte im
Volksbank Vorarlberg Konzern, der sich aus der Emittentin und ihren konsolidierten Tochter-
gesellschaften im In- und Ausland zusammensetzt (der "Volksbank Vorarlberg Konzern"),
die vollstandige Abschreibung der vorhandenen Beteiligungen an der OVAG in Hohe von
EUR 3,4 Mio. Diese Malinahme hat sich negativ auf die Finanzlage der Emittentin ausgewirkt.

Ergebnisse der umfassenden Bewertung durch die EZB fiir den Volksbanken-
Verbund

Am 26.10.2014 gab die EZB die Ergebnisse der von ihr in Vorbereitung der Ubernahme
der Aufsichtsfunktion im Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Super-
visory Mechanism - "SSM") durchgefuhrten umfassenden Bewertung ("Comprehensive
Assessment") bekannt. Der Volksbanken-Verbund war Teil des von der EZB durchge-
fuhrten Comprehensive Assessment, das sich aus der Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset
Quality Review — "AQR") und einem vorausschauenden Stresstest fur Kreditinstitute zu-
sammensetzte.

Im Rahmen des AQR wurde gepriift, ob die Aktiva in den Bankbilanzen zum 31.12.2013
ordnungsgeman bewertet wurden.

Beim Stresstest wurde die Krisenfestigkeit der Kreditinstitute unter der Annahme einer
normalen wirtschaftlichen Entwicklung ("Basisszenario") und einer sehr negativen Ent-
wicklung ("adverses Szenario") einer Prufung unterzogen. Im Basisszenario und in der
AQR mussten die Kreditinstitute eine harte Kernkapitalquote von mindestens 8% (Common
Equity Tier 1 capital ratio — "CET 1-Quote") erflillen, im adversen Szenario galt eine CET 1-
Quote von mindestens 5,5%.

Der Volksbanken-Verbund unterschritt in beiden Szenarien, vor allem im adversen Szena-
rio, die Mindestquoten fiir das Jahr 2016 deutlich. Die fir den Volksbanken-Verbund fir
das Jahr 2016 festgestellte Kapitallicke betradgt im Basisszenario EUR 191 Mio und im
adversen Szenario EUR 865 Mio.

EZB-Beschluss zu aufsichtsrechtlichen Anforderungen

Am 10.03.2015 fasste die EZB aufgrund der Ergebnisse des sogenannten Aufsichtlichen
Uberpriifungs- und Evaluierungsprozesses (Supervisory Review and Evaluation Process —
"SREP") einen Beschluss zur Aufstellung von Anforderungen fiir den Volksbanken-
Verbund, wonach der Volksbanken-Verbund ab dem 26.07.2015 auf konsolidierter Basis
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5.3.5

5.4

zu jeder Zeit insgesamt eine Eigenmittelanforderung zu erfillen hat, die einer harten
Kernkapitalquote (Common Equity Tier 1 capital ratio — CET 1-Quote) von 14,63% ent-
spricht.

Aufhebung der CHF/EUR Wechselkursbindung

Aufgrund der Aufhebung der Wechselkursbindung des Schweizer Franken (CHF) zum Eu-
ro durch die Schweizerische Nationalbank am 15.01.2015 und des darauf folgenden An-
stiegs des Wechselkurses des Schweizer Franken zum Euro erhéhte sich das Kreditvolu-
men der Emittentin im Januar 2015 gegenlber Dezember 2014 um ca. EUR 80 Mio. bzw
5,4 Prozent. Durch Konvertierungen, die teils durch individuelle Konvertierungsauftrage,
teils aber auch durch das Auslésen von Stop-Loss-Limits veranlasst waren, erhéhte sich
das Fremdwahrungskreditvolumen von Kunden der Emittentin im Januar 2015 gegenuber
dem Dezember 2014 hingegen lediglich um EUR 37 Mio., das sind 2,5 % des Gesamtkre-
ditvolumens, auf insgesamt EUR 596 Mio. Der Fremdwahrungsanteil am gesamten Aus-
leihungsvolumen der Emittentin stieg von 37,1% auf 37,6% an.

RATING

Der Volksbanken-Verbund, dem die Emittentin als zugeordnetes Kreditinstitut angehort,
hat von Fitch Ratings Ltd. ("Fitch") folgendes Rating erhalten: "A Negative" (zu Fitch siehe
unten)." Detaillierte Informationen zum Rating der Emittentin kénnen auf der Website der
Emittentin

(http://www.volksbank-vorarlberg.at/ihre _regionalbank/volksbank vorarlberg/verbundrating)
abgerufen werden. Allgemeine Informationen zur Bedeutung des Ratings und zu den Ein-
schrankungen, die im Zusammenhang damit beachtet werden miissen, kénnen auf der Ho-
mepage von Fitch (www.fitchratings.com) abgerufen werden.

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

Fitch ist gemal der Verordnung (EG) Nr 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 16.09.2009 Uber Ratingagenturen rechtswirksam registriert.

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

Fitch ist in der Europaischen Union niedergelassen und ist gemal Verordnung (EG) 1060/2009 des Europaischen

Parlaments und des Rates vom 16.9.2009 uber Ratingagenturen in der Fassung der Novelle durch die Verordnung
(EG) Nr. 513/2011 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 11.3.2011 (die "EU-Kreditratingagentur-
Verordnung") registriert. Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (European Securities and Markets
Authority, die "ESMA") veroffentlicht auf ihrer Internetseite (www.esma.europa.eu) eine Liste von Ratingagenturen,
die gemal der EU-Kreditagentur-Verordnung zugelassen sind. Diese Liste wird innerhalb von fiinf Arbeitstagen nach
der Annahme der Entscheidung gemaB Art 16, 17 oder 20 der EU-Kreditrating-Verordnung aktualisiert. Die Europai-
sche Kommission verdéffentlicht solche Updates im Amtsblatt der Europaischen Union innerhalb von 30 Tagen nach
einer solchen Aktualisierung.
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5.5

GESCHAFTSUBERBLICK

Haupttatigkeitsfelder

Die Emittentin ist vor allem in folgenden Kerngeschéftsfeldern tatig:

e Firmenkunden;
e Privatkunden und

¢ Private Banking.

Die Emittentin ist ein regionales Kreditinstitut mit folgendem Unternehmensgegenstand
geman § 2 ihrer Satzung:

(1)

Der Zweck der Genossenschaft ist im Wesentlichen die Forderung des Erwerbes und
der Wirtschaft ihrer Mitglieder. Sie verwirklicht ihren Férderungsauftrag im Verbund
der gewerblichen Kreditgenossenschaften als der Zentralorganisation zugeordnetes
Kreditinstitut des Volksbanken-Verbundes und hat diesem daher auf Dauer ihres Be-
standes anzugehéren. Zentralorganisation ist die Osterreichische Volksbanken-
Aktiengesellschaft mit Sitz in Wien. Gesetzlicher Revisionsverband ist der Osterrei-
chische Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch) mit Sitz in Wien.

Der Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb von Bankgeschaften sowie bank-
mafigen Vermittlungs- und Dienstleistungsgeschaften aller Art ausgenommen Bank-
geschafte gemalk § 1 Abs. 129, 12, 13, 13a, 14, 15, 16 und 21 BWG.

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

Die Beteiligung der Genossenschaft an juristischen Personen des Unternehmens-,
Genossenschafts- und Vereinsrechtes sowie an unternehmerisch tatigen eingetrage-
nen Personengesellschaften ist zuldssig, wenn diese Beteiligung der Erflllung des
satzungsmafigen Zweckes der Genossenschaft und nicht Gberwiegend der Erzielung
von Ertragnissen der Einlage dient. Beteiligungen bedurfen, sofern hiervon keine
Ausnahme zulassig ist, der Zustimmung der OVAG.

Als zugeordnetes Kreditinstitut gemafl § 30a BWG hat die Genossenschaft samtli-
chen Verpflichtungen aus dem Volksbanken-Verbund Rechnung zu tragen und insbe-
sondere am Liquiditats- und Haftungsverbund teilzunehmen sowie die Bestimmungen
des Verbundvertrages und die auf dessen Grundlage erlassenen Weisungen der
OVAG zu beachten. Verfligbare Geldbestande sind nach MaRgabe der Regelungen
im Kreditinstitute-Verbund, insbesondere bei der OVAG anzulegen.

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

Des Weiteren ist die Genossenschaft nach MaRgabe des Abs 5 berechtigt, Partizipa-
tions-, Erganzungs- und Nachrangkapital nach MalRgabe der Bestimmungen des
BWG aufzunehmen.
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5.6.1

5.6.2

(8) Die Genossenschaft betreibt weiters im Rahmen der devisenrechtlichen Vorschriften
den Handel mit Minzen und Medaillen sowie mit Barren aus Edelmetallen, die Ver-
mietung von Schrankfachern (Safes) unter Mitverschluss durch die Vermieterin, die
Bausparkassenberatung und die Vermittlung von Bausparvertrdgen, die Versiche-
rungsvermittlung, das Leasinggeschaft, die Vermietung, die Verpachtung und Verwal-
tung von eigenen Grundstiicken und Geb&uden, Dienstleistungen in der automati-
schen Datenverarbeitung, die Vermdgensberatung und -verwaltung, Geschéaftsstellen
von Kraftfahrerorganisationen, den Vertrieb von Spielanteilen behdrdlich genehmigter
Glucksspiele, sowie den Vertrieb von Ausspielungen gemal Gllicksspielgesetz und
das Reiseblrogeschéaft, jeweils nach Mafllgabe der diesbezlglichen gesetzlichen
Vorschriften. Darlber hinaus betreibt die Genossenschaft alle sonstigen gemaf § 1
Abs. 2 und 3 BWG zuldssigen Tatigkeiten.

RISIKOMANAGEMENT

Risikobericht

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

Risikostrategie Volksbanken-Verbund

Die Risikostrategie des Volksbanken-Verbundes basiert auf der Geschéaftsstrategie des
Volksbanken-Verbundes und schafft konsistente Rahmenbedingungen und Grundsatze fur
ein einheitliches Risikomanagement im Volksbanken-Verbund. Die Risikostrategie des
Volksbanken-Verbundes gibt den Rahmen fir den verbundweit einheitlichen und verbind-
lichen Umgang mit Risiken vor, sowie die jederzeitige Sicherstellung der Risikotragfahig-
keit im Volksbanken-Verbund und der Primarinstitute des Volksbankensektors.

Neben den grundlegenden Anforderungen aus dem BWG und der Offenlegungsverord-
nung (OffV) lassen sich basierend auf der Genehmigung der Finanzmarktaufsichtsbehor-
de (FMA) mit Bescheid vom 18.09.2012 und den darin enthaltenen Auflagen zur Bildung
des Volksbanken-Verbundes fur die Risikostrategie des Volksbanken-Verbundes folgende
Rahmenbedingungen ableiten:

e Zur Sicherstellung der Steuerung und Uberwachung der bankgeschéftlichen und bank-
betrieblichen Risiken gemaf § 39 Abs. 2 iVm § 30a Abs. 10 BWG sind eine verbund-
weite Steuerung sowie ein zentralisiertes Portfoliorisikomanagement erforderlich, das
samtliche Portfolien des Volksbanken-Verbundes einschlieRlich aller Tochterunterneh-
men der OVAG umfasst.

e Es hat ein einheitliches Risiko-Management-System fir die regionalen Primarinstitute
und die OVAG als Einzelinstitut bzw Konzern zum Einsatz zu kommen, welches im ge-
samten Volksbanken-Verbund adaquate Ratingsysteme und Parameterschatzverfahren
einheitlich verwendet und laufend weiterentwickelt wird.
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5.6.5

o Das zentrale Risikosteuerungssystem hat eine effiziente, proaktive Steuerung aller
Portfolien auf Ebene des Volksbanken-Verbundes zu umfassen.

o Der Volksbanken-Verbund hat auf konsolidierter Ebene geeignete Verfahren und Sys-
teme einzurichten, um eine angemessene Eigenkapitalausstattung unter Betrachtung
aller wesentlichen Risiken zu gewahrleisten. Diese Verfahren und Systeme sind auf die
GroRe und Komplexitat des Volksbanken-Verbundes inkl. aller Tochterunternehmen
der OVAG entsprechend abzustellen und einheitlich anzuwenden, wobei hier der Fokus
auf der kunftigen Struktur des Core Business des Volksbanken-Verbundes liegen soll.

Die Risikostrategie des Volksbanken-Verbundes gilt fir den gesamten Volksbanken-
Verbund und somit auch fiir die Volksbank Vorarlberg Gruppe, die dem Konsolidierungs-
kreis des Volksbanken-Verbundes angehort.

Risikostrategie Volksbank Vorarlberg

Die Risikostrategie der Volksbank Vorarlberg basiert auf der Risikostrategie des Volks-
banken-Verbundes und der Geschaftsstrategie der Volksbank Vorarlberg. Die Geschafts-
strategie beschreibt die langfristige und strategische Vision und Leitlinie der Bank. Die Ri-
sikostrategie leitet sich davon ab und definiert die wesentlichen Vorgaben flir das Risiko-
management und das Risikocontrolling. Dadurch bildet die Risikostrategie die Grundlage
fur einen bankweit einheitlichen Umgang mit Risiken sowie die jederzeitige Sicherstellung
der ausreichenden Risikotragfahigkeit der Bank.

Risikohandbuch

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

Risikobericht

Das Controlling erstellt monatlich einen Risikobericht, in dem die wesentlichen strukturel-
len Merkmale der getatigten Geschéafte enthalten sind. In den Risikobericht werden auch
allfallige vom Risikokomitee erstellte Handlungsvorschlage, zB zur Risikoreduzierung oder
zur Verbesserung der Prozesse, aufgenommen. Der Bericht wird den Geschéaftsleitern
sowie den Mitgliedern des Risikokomitees zur Verfligung gestellt. Der jeweils aktuelle Ri-
sikobericht ist auch Grundlage fiir die Risikoberichterstattung der Geschéaftsleitung an den
Aufsichtsrat.
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Risikomanagementstruktur

Die Emittentin verfigt Uber die erforderlichen organisatorischen Vorkehrungen eines mo-
dernen Risikomanagements: Es besteht eine klare Trennung zwischen Markt und Risiko-
beurteilung, -messung und -kontrolle. Diese Aufgaben werden aus Griinden der Sicherheit
und zur Vermeidung von Interessenkonflikten von unterschiedlichen Organisationseinhei-
ten wahrgenommen.

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

Kreditrisiko

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

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

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

Marktrisiko

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

. Aufbauorganisation — funktionale Trennung

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

. Marktfolge — Uberwachung: Wertpapierabwicklung

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

Ablauforganisation — Aktiv-Passiv-Management-Komitee

101



Entscheidungen im Rahmen der Zinsbuchsteuerung als auch der Eigenveranlagung wer-
den ausschlieBlich in Sitzungen des Aktiv-Passiv-Management-Komitee ("APM-Komitee")
getroffen. Die getroffenen Entscheidungen sind entsprechend zu protokollieren. Alle Mit-
glieder des APM-Komitees sind verpflichtet, sich Uber die Funktions- und Wirkungsweise
sowie Uber das Risikopotenzial aller genehmigten Geschéafte fachlich stets auf dem Lau-
fenden zu halten. Bei Abwesenheit eines Vorstandsmitgliedes sollten nur gewoéhnliche
Geschéafte abgeschlossen werden. Es dirfen keine neuartigen Geschafte bzw Geschafte
in unbekannten Markten abgeschlossen werden. APM-Sitzungen finden mindestens quar-
talsmaRig — und zusatzlich im Anlassfall — statt.

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

Die Zinssteuerung in den Primarinstituten erfolgt mittels Replizierung eines Zielprofils fir
den Zinsbuch-Netto-Gap. Die Ausrichtung orientiert sich an einer passiven Strategie. Das
bedeutet, dass sich der Zinsbuch-Gap - unabhangig von kurzfristigen Markterwartungen -
an einem vom Verbund-ALCO vorgegebenen Zielprofil orientiert. Im Zielprofil werden auf
Basis des Netto-Gap im Zinsbuch eine kurze Zinsbindung auf der Refinanzierungsseite
und eine langerfristige Zinsbindung auf der Anlageseite umgesetzt. Konkret bedeutet dies,
dass fir die Ausgestaltung der Fristentransformationsposition ein Maximal- bzw Minimal-
Gapprofil (Zielkorridor) vorgegeben wird, welches von allen Mitgliedern des Kreditinstitut-
Verbundes umgesetzt werden muss.

Begrenzungen in der Eigenveranlagung (A-Depot)

Kapitalmarktveranlagungen im Volksbanken-Verbund erfolgen primar, um regulatorische
Anforderungen zu erfillen. Dieses regulatorische Portfolio umfasst alle fur den Bankbe-
trieb erforderlichen Wertpapiere.

Weiters kdnnen opportunistische Kapitalmarktveranlagungen zur Erzielung von Ertragen —
unter Berlcksichtigung einer ausgewogenen Risiko-/Ertragsrelation bei einer entspre-
chenden Liquiditatsausstattung und Risikotragfahigkeit — als Kreditersatzgeschaft getatigt
werden. Dieses opportunistische Portfolio stellt die Restgrofe im A-Depot dar, in welches
vorhandene strukturelle Uberliquiditat, nach Erfiillung sadmtlicher regulatorischer Erforder-
nisse im Kreditinstitut-Verbund, veranlagt werden kann.

Es sind hier jeweils die Veranlagungskriterien der Generellen Weisung "Veranlagungsstra-
tegie" und der dazugehdrigen Durchfihrungsbestimmungen zu bericksichtigen.

Beschriankungen der Kontrahentenrisiken

Da die Volksbank Vorarlberg Veranlagungs- und Derivate-Geschafte auch auBerhalb des
Sektors abschlief3t, muss fur jeden Kontrahenten ein eigenes Kontrahentenlimit festgelegt
werden. Im Vorfeld jeder diesbezlglichen Transaktion sind sowohl die entsprechenden
verbundweiten Limite als auch die hausinternen Limite zu berprifen. Jedes neu einge-
raumte bzw erhoéhte Kontrahentenlimit unterliegt ausnahmslos der Genehmigungspflicht
durch die Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes sowie den Vorstand der Emit-
tentin.

Unterste Ratingkategorie

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

Zinsrisikomanagement

Zukunftige Zinssatzbewegungen sind ungewiss, haben jedoch Einfluss auf die finanzielle
Gebarung der Emittentin. Das Eingehen dieses Risikos ist typischer Bestandteil des
Bankgeschéaftes und stellt eine wichtige Einkommensquelle dar. Allerdings kdnnen Uber-
triebene Zinsrisikowerte eine signifikante Bedrohung fiir die Ertrags- und Kapitalsituation
darstellen. Dementsprechend ist ein wirkungsvolles Zinsrisikomanagement, das das Risi-
ko abgestimmt auf den Geschaftsumfang Uberwacht und begrenzt, wesentlich fir die Er-
haltung der Risikotragféhigkeit der Emittentin bzw des Konzerns. Erklartes Ziel des Zinsri-
sikomanagements ist es, alle wesentlichen Zinsrisiken aus Aktiva, Passiva und Aul3erbi-
lanzpositionen des Bankbuches zu erfassen. Dafur ist es notwendig, sowohl den Einkom-
menseffekt als auch den Barwerteffekt von Zinsanderungen mit Simulationsszenarien in
Form von statischen und dynamischen Reports zu analysieren. Die funktionale Trennung
zwischen den Einheiten, welche Zinsrisiken eingehen und jenen, die diese Risiken Uber-
wachen, ist gegeben.

Operationelles Risiko

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

Schaffung von Risikobewusstsein

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

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

Ereignisdatenbank

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

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

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

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

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

Liquiditatsrisiko

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

Kurzfristiges Liquiditatsmanagement

Neben einer tagliche Uberwachung der Refinanzierungs- und Zahlungsverkehrskonten
wird in einer monatlichen Liquiditdtsplanung unter Einbeziehung des Mindestreserve-
erfordernisses, bekannter zukiinftiger Cashflows und prognostizierter Zahlungsstréme ei-
ne Liquiditatsvorschau fir die ndchsten 12 Monate errechnet.

Die Einhaltung der im gesamten Volksbanken-Verbund verbindlichen Richtlinien sind ein
wesentlicher Bestandteil im Liquiditdtsmanagement und haben Einfluss auf die Malnah-
men zur Steuerung der kurzfristigen und langfristigen Liquiditadtsversorgung des Volks-
bank Vorarlberg Konzerns. Erfordernisse aus den Berechnungen finden Berucksichtigung
im Asset Liability Management (ALM). Die Einhaltung der Mindestreserve-Vorschriften
(Erfullung) runden das Bild des Volksbank Vorarlberg Liquiditdtsmanagements ab und
verdeutlichen die Bindelung aller Aktivitdten zur Sicherung und Steuerung des kurzfristi-
gen Liquiditatserfordernisses in einem Bereich.

Langfristige Liquiditatsplanung

Die langfristige Liquiditatsplanung der Volksbank Vorarlberg beruht auf vier Saulen, wobei
der Schwerpunkt auf die Refinanzierung tGber Kundeneinlagen gelegt wird.

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

Saule 2: Die zweite Saule bilden die Einlagen der Tochtergesellschaften der Volksbank
Vorarlberg. Die Tochterunternehmen haben Uberschissige liquide Mittel stets
bei der Volksbank Vorarlberg anzulegen, soweit dem keine gesetzlichen Hin-
dernisse entgegen stehen.

Saule 3: Die Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes (zukinftig die Volksbank
Wien-Baden AG) soll jederzeit ausreichend Liquiditat zur Verfligung stellen, die
bei Bedarf in Anspruch genommen werden kann.
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Saule 4: Die vierte Saule der Liquiditatsbeschaffung bilden Geldmarkt-Fremdlinien ande-
rer Finanzinstitute.

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

Mit dem Inkrafttreten des Volksbanken-Verbundes, der als Haftungs-, Kapital- und Liquidi-
tatsverbund konzipiert ist, reduzierte sich insbesondere das Liquiditatsrisiko der Volks-
bank Vorarlberg. Neu ist hingegen das Risiko, in einem allfalligen Haftungsfall anteilig fur
die Aufbringung der dann erforderlichen Mittel zu Gunsten der als Treuh&anderin fungie-
renden Haftungsgesellschaft in Anspruch genommen zu werden. Die Haftung ist jedoch so
weit eingeschrankt, dass die Einhaltung der Mindesteigenmittelerfordernisse der haften-
den Banken gewahrleistet ist. Die Haftungsgesellschaft erbringt flr alle Mitglieder des
Volksbanken-Verbundes, so auch fir die Volksbank Vorarlberg, erforderlichenfalls Leis-
tungen zur Abwendung der Anordnung der Geschaftsaufsicht (gem. § 83ff BWG), der
Verhangung eines Moratoriums (gem. § 78 BWG), des Eintritts der Zahlungsunfahigkeit
(gem. § 66 10) sowie des Eintritts der Uberschuldung (gem. § 67 10).

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

Beteiligungsrisiko

Die Beteiligungen der Emittentin dienen strategisch dem eigenen Geschéaftsbetrieb der
Emittentin. Es ist kein primares Ziel, aulerhalb des Kerngeschaftes Beteiligungsertrage
Zu erzielen.

Uber die verbundenen Unternehmen hinaus engagiert sich die Emittentin in Funktionsbe-
teiligungen zur Realisierung von Bulndelungseffekten und GroéRenvorteilen im Sektor
(z.B. OVAG, ARZ) sowie zur Besetzung neuer Themenfelder (z.B. innovative Produktent-
wicklung).

Leitlinien zur Risikobegrenzung

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

Konzernrisikomanagement

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

Bei derartigen Beteiligungen an Unternehmen zur Geschaftsfelderweiterung ist ein maf3-
geblicher Einfluss zu vermuten und somit eine Bewertung "at equity" (Konsolidierung)
durchzufuhren. Beziglich der aus Beteiligungen resultierenden Risiken hat sich die Ge-
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schéftsleitung einen Uberblick Uber deren Wesentlichkeit im Kontext des Gesamtrisikopro-
fils zu verschaffen und die Risiken mit angemessenen Managementmethoden auszustat-
ten. Bei Kreditinstitutsgruppen nach § 30 BWG (wie dem Volksbanken-Verbund) hat das
Ubergeordnete Unternehmen, wie die Emittentin, ein Verfahren einzurichten, das eine an-
gemessene Steuerung und Uberwachung der wesentlichen Risiken auf Gruppenebene im
Rahmen der gesellschaftsrechtlichen Mdglichkeiten sicherstellt.

Beteiligungsmanagement

Fur die sonstigen Beteiligungen ist nur eine beschrankte, indirekte Einflussnahme mag-
lich. Wenn madglich, ist eine Organfunktion eines Geschaftsleitungsmitglieds im jeweiligen
Beteiligungsunternehmen anzustreben. Das aus Beteiligungen resultierende Risiko muss
durch geeignete MaRnahmen beobachtet und erforderlichenfalls durch rechtzeitige MalR3-
nahmen begrenzt bzw minimiert werden. Bei Gefahr in Verzug sind in Abstimmung mit
dem Aufsichtsrat umgehend MalRnahmen zu treffen.

Der Vorstand hat sicherzustellen, dass die Bewertung der Beteiligungen und deren Risiko
zentral gewartet wird.

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

"kreditersetzende" Beteiligungen = Abbildung im Kreditrisiko

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

"veranlagungsorientierte” Beteiligung - Abbildung im Marktpreisrisiko

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

"bankbetriebsorientierte” Beteiligung > operationelles Risiko

Bei der Beteiligung an einer ausgelagerten Serviceeinheit des Bankbetriebes ist im Rah-
men der Planung zu klaren, ob hier nur Kosten zu planen sind, oder ob zusatzlich auch
Ertrdge zu erwarten sind oder gar eine Nachschusspflicht (Risikolibernahme) moglich sein
kann. In der Regel werden fiir solche Beteiligungen "Service Level Agreements" geschlos-
sen, in welchen definiert wird, fir welche Leistung welche Preise bezahlt werden mussen.
Im Rahmen der Ergebnismessung kénnen somit Kostenbudgets definiert und deren Ein-
haltung Uberprift werden. Im Rahmen der Risikomessung steht bei Beteiligungen, welche
eine Auslagerung darstellen, das operationelle Risiko im Mittelpunkt. Somit sind die Aus-
lagerungen in den Prozess der Messung und Steuerung der operationellen Risiken integ-

106



5.7

5.8

5.8.1

riert. Der Vorstand hat sich gem. § 39 BWG lber die Risiken ausgelagerter Unterneh-
mensteile genau zu informieren. Der OGV (bernimmt die jahrliche Aufgabe, den Priifbe-
richt des ARZ zu sichten und dem Volksbanken-Risikoausschuss zu berichten. Das Er-
gebnis der Sichtung wird im Rahmen des Volksbanken-Risikoausschuss Protokolls fest-
gehalten und allen Volksbanken kommuniziert.

HAUPTMARKTE

Die wichtigsten geographischen Markte, in denen die Emittentin tatig ist, sind Vorarlberg
sowie Liechtenstein, die Schweiz und Deutschland, wobei das Kreditgeschaft der Emitten-
tin im Wesentlichen auf das Kerngebiet Vorarlberg beschrankt ist.

ORGANISATORISCHE STRUKTUR

Im April 2012 wurde zwischen der Emittentin (als zugeordnetes Kreditinstitut), den weite-
ren zugeordneten Kreditinstituten, der OVAG (als Zentralorganisation) und der Volksbank
Haftungsgenossenschaft eG (als Haftungsgesellschaft, die "Haftungsgesellschaft") ei-
nen Vertrag Uber die Bildung eines Kreditinstitute-Verbundes gemall § 30a BWG (der
"Volksbanken-Verbund") abgeschlossen, der seit 18.09.2012, dem Tag der Genehmi-
gung des Volksbanken-Verbundes durch die FMA, in Kraft ist.

Der dauerhafte und homogene Zusammenschluss der Mitglieder des Volksbanken-
Verbundes fihrt zu einer aufsichtsrechtlichen Konsolidierung der Primarbanken und der
Zentralorganisation auf Basis von Haftungsiibernahmen durch die Primarbanken und die
Zentralorganisation (der "Haftungsverbund"), verbunden mit Weisungsrechten der Zent-
ralorganisation zur Sicherstellung der Funktionsfahigkeit des Volksbanken-Verbundes.

Der Zentralorganisation des Volksbanken-Verbundes kommt eine zentrale Rolle im Volks-
banken-Verbund zu. Sie ist fur die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorschriften des
Volksbanken-Verbundes verantwortlich und hat insbesondere die Zahlungsfahigkeit und
Liquiditat des Volksbanken-Verbundes zu Uberwachen (der "Liquiditatsverbund"). Die
Zentralorganisation kann zur Erfillung ihrer Steuerungsfunktion generelle Weisungen ge-
genuber den dem Volksbanken-Verbund zugeordneten Kreditinstituten erteilen. Der
Volksbanken-Verbund dient daher sowohl dem geregelten Transfer von Liquiditat zwi-
schen den Mitgliedern, als auch der wechselseitigen Verhaftung und damit der indirekten
Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder des Volksbanken-Verbundes (siehe
Punkt 5.14. "Wesentliche Vertrage").

Liquiditatsverbund

Die Zentralorganisation ist verpflichtet, die Liquiditat im Volksbanken-Verbund so zu steu-
ern, dass alle maRgeblichen aufsichtsrechtlichen Vorschriften jederzeit eingehalten wer-
den. Die zugeordneten Kreditinstitute des Volksbanken-Verbundes sind verpflichtet, ihre
Liquiditat nach Maligabe der generellen Weisungen zu veranlagen. Bei Eintritt eines Li-
quiditats-Verbundnotfalls kann auf alle Aktiva der zugeordneten Kreditinstitute des Volks-
banken-Verbundes zugegriffen werden, um den Notfall zu beheben. Durch die Teilnahme
der Emittentin an dem Liquiditatsverbund kénnen sich fir die Emittentin Verpflichtungen
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5.8.3

ergeben, die sie nicht beeinflussen kann und die sich negativ auf ihre Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage auswirken kénnen.

Haftungsverbund

Die Haftungsgesellschaft kann Leistungen zum Beispiel in Form von kurz- und mittelfristi-
gen Liquiditatshilfen, Garantien, und sonstigen Haftungen, nachrangig gestellten Darle-
hen, Einlésungen fremder Forderungen und Zufuhr von Eigenkapital erbringen. Zugunsten
der Haftungsgesellschaft ist fir diese Verpflichtungen eine Rickdeckung durch die Mit-
glieder des Volksbanken-Verbundes vorgesehen. Die Beitrdge der Mitglieder des Volks-
banken-Verbundes zu Leistungen der Haftungsgesellschaft sind von der Zentralorganisa-
tion und den zugeordneten Kreditinstituten unter Bedachtnahme auf die wirtschaftliche
Leistungsfahigkeit der zugeordneten Kreditinstitute und der Zentralorganisation angemes-
sen anteilig aufzubringen. Die Leistungsverpflichtung der zugeordneten Kreditinstitute aus
dem Haftungsverbund beschrankt sich auf jenen Betrag, den das zugeordnete Kreditinsti-
tut leisten kann, ohne unter die in den aufsichtsrechtlichen Vorschriften fir einzelne Kre-
ditinstitute, die keinem Kreditinstitute-Verbund gemaf § 30a BWG angehéren, vorgesehe-
nen Mindesteigenmittelerfordernisse zu fallen. Durch die Teilnahme der Emittentin an dem
Haftungsverbund kdnnen sich fur die Emittentin Verpflichtungen ergeben, die sie nicht be-
einflussen kann und die sich negativ auf ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage aus-
wirken kdnnen.

Durch den Abschluss des Verbundvertrags 2014 wird sich als eine wesentliche Anderung im
Vergleich zum Verbundvertrag 2012 die Erweiterung der Haftung der Mitglieder des Volks-
banken-Verbundes zu einer unbeschrankten Haftung ergeben.

Volksbanken-Verbund

Die Emittentin wurde als selbstdndige Regionalbank gegriindet und befindet sich im Ei-
gentum ihrer Genossenschafter. Die Emittentin ist als zugeordnetes Kreditinstitut Mitglied
des Volksbanken-Verbundes.

Der Volksbanken-Verbund besteht aus den insgesamt 51 Primarbanken und der OVAG
(siehe die Grafik unter "Stellung der Emittentin innerhalb des Volksbanken-Verbundes").
Jede Primarbank verfiigt Uber eine Kreditinstitutskonzession der FMA.

Der Volksbanken Sektor (der "Sektor") besteht aus der OVAG, der VB Factoring
Bank AG, der Volksbank Regio Invest Bank AG und den Primarbanken, mit Ausnahme der
start:bausparkasse. Zum Zeitpunkt der Prospektbilligung z&hlen 53 Kreditinstitute zum
Volksbanken Sektor. Die Eigentumer (Mitglieder) der Primarbanken sind etwa 710.000
Uberwiegend naturliche Personen. Die Primarbanken unterliegen der Aufsicht der FMA.

Der Volksbanken-Verbund ist ein vertikal organisiertes System, in dem unabhangige Ein-
heiten zusammenarbeiten. Auf Basis gemeinsamer Ziele nehmen sie bestimmte individu-
elle Funktionen aus ihrem autonomen Entscheidungsbereich heraus und Ubertragen diese
an andere Mitglieder des Volksbanken-Verbundes (Prinzip der Subsidiaritat). Dieses Prin-
zip regelt die Beziehung zwischen den dezentralen Einheiten (Primarbanken) und den
zentralen Einheiten: die Zentralorganisation und der Osterreichische Genossenschafts-
verband (Schulze-Delitzsch) (der "OGV"). Die Funktion der zentralen Einheiten ist als zu-
satzliche Unterstutzung fur die Primarbanken gedacht.
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Mitgliedschaft der Emittentin im Osterreichischen Genossenschaftsverband

Der OGV wurde 1872 gegriindet und ist der gesetzliche Revisionsverband der dsterreichi-
schen Volksbanken. Jedes Kreditinstitut innerhalb des Volksbanken-Verbundes ist Mit-
glied des OGV, wobei auch Genossenschaften auRerhalb des Finanzbereichs (aus Indust-
rie und Gewerbe) zu den Mitgliedern zahlen. Der Bereich Gruppe "Kredit" des OGV, der
aus den Kreditinstituten des Volksbanken-Verbundes (einschliellich der Emittentin) be-
steht, nimmt eine Schlisselposition bei der Koordinierung des Volksbanken-Verbundes
ein und zeichnet alleinverantwortlich fir die Verwaltung des Gemeinschaftsfonds des
Volksbanken-Verbundes.

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

Volksbanken-Verbund

41 Regionale Volksbanken

5 Spezialbanken (Osterreichische Apothekerbank eG, Bank fur Arzte und Freie Berufe AG,
IMMO-BANK AG, SPARDA-BANK AUSTRIA Sid eGen, SPARDA-BANK AUSTRIA MNord
eGen)

4 Hauskreditgenossenschaften
1 start:bausparkasse e.Gen.

51 Primérbanken *)

Genossenschaftsverband
Die Primérinstitute und die OWAG sind
ordentliche Mitglieder des Osterreichischen
Genossenschaftsverbandes (Schulze-
Delitzsch)

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

Revlslon und Friiherkennung durch den
Osterreichischen

Volksbank Haftungsgenossenschaft eG
(als Haftungsgesellschaft)

*) Die 51 Primarbanken sind Uber die Volksbanken Holding eingetragene Genossenschaft zu 51,6 % an der
OVAG beteiligt.

Die Anzahl der Primarbanken wird sich kiinftig aufgrund von Fusionen reduzieren.
(Quelle: Eigene Angaben der Emittentin)

Die Emittentin und ihre in- und auslandischen Tochtergesellschaften werden in einen
Konzernabschluss einbezogen, in welchem Unternehmen, die von der Emittentin direkt
oder indirekt beherrscht werden, voll konsolidiert sind (zusammen, der "Volksbank Vor-
arlberg Konzern"). Der Emittentin kommt im Volksbank Vorarlberg Konzern die Stellung
der Muttergesellschaft zu.

Die Emittentin und ihre nachgeordneten Institute bilden eine Kreditinstitutsgruppe gemaf
§ 30 BWG (die "Volksbank Vorarlberg Gruppe"). Der Emittentin kommt in der Volksbank
Vorarlberg Gruppe die Funktion des Gbergeordneten (Kredit-)Instituts zu.

Verhiltnis zur OVAG
Die Emittentin ist indirekt (iber die VB Holding am Grundkapital der OVAG beteiligt. Sie ist
auch aufgrund der Stellung der OVAG als Zentralorganisation des Volksbanken-
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Verbundes von der OVAG abhangig (die Funktion der Zentralorganisation des Volksban-
ken-Verbundes wird Mitte 2015 von der Volksbank Wien-Baden AG Gbernommen werden).

5.9 TRENDINFORMATIONEN

Wesentliche negative Veranderungen in den Aussichten der Emittentin

Soweit in Punkt 5.3 "Aktuelle Entwicklungen" keine Entwicklungen beschrieben sind, die
zu einer wesentlichen negativen Veranderung in den Aussichten der Emittentin seit dem
Datum der Veroffentlichung des letzten gepriiften Jahresabschlusses 2014 der Emittentin
gefiihrt haben, sind der Emittentin keine solchen Veranderungen bekannt. Uber die in
Punkt 5.3 "Aktuelle Entwicklungen" angegebenen Informationen sind der Emittentin auch
keine Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfalle bekannt, die ihre
Aussichten voraussichtlich zumindest im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen
dirften.

510 ERWARTETER ODER GESCHATZTER GEWINN

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

5.11 VERWALTUNGS-, LEITUNGS- UND AUFSICHTSORGANE

5.11.1 Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgane

NAME FUNKTIONEN auBerhalb der Emittentin
VORSTAND

Gerhard Hamel Aufsichtsrat

Vorsitzender des Vorstandes Volksbank Invest Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.

Volksbank Regio Invest Bank AG
Volksbanken-Beteiligungsgesellschaft m.b.H.

Verwaltungsrat
Volksbank Aktiengesellschaft, Schaan
Volksbank AG, St. Margrethen

Geschiftsfiihrer
Volksbank Vorarlberg Marketing- und Beteiligungs
GmbH

Helmut Winkler Aufsichtsrat

Mitglied des Vorstandes HYPO EQUITY Beteiligungs AG

HYPO EQUITY Unternehmensbeteiligungen AG
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Verwaltungsrat
Volksbank Aktiengesellschaft, Schaan
Volksbank AG, St. Margrethen

Geschiftsfiihrer
AREA Liegenschaftsverwertung GmbH
Volksbank Vorarlberg Anlagen-Leasing GmbH

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

Stephan Kaar Geschaftsfiihrer

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

AUFSICHTSRAT

August Entner -
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Michael Brandauer Unbeschrankt haftender Gesellschafter
Mitglied des Aufsichtsrates RMB Immobilien OG

Martin BAUER Gesellschafter / Geschéftsfiihrer

Mitglied des Aufsichtsrates Tschofen Consulting GmbH Steuerberatungs- und

Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Geschaftsfiihrer
BDO Vorarlberg GmbH Steuerberatungs- und Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft

Dietmar Langle Gesellschafter / Geschiftsfiihrer
Mitglied des Aufsichtsrates Langle GmbH

Gesellschafter
Montfort Investment GmbH

Geschaftsfiihrer
Langle Pulverbeschichtung GmbH

Geschaftsfiihrer
AJAS — Immo GmbH

Hubert Hrach Betriebsleiter
Mitglied des Aufsichtsrates Werit Handels GmbH

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



5.11.2 Interessenskonflikte

5.12

5.13

5.13.1

Die Mitglieder des Vorstandes, des Aufsichtsrates und des oberen Managements der
Emittentin haben neben ihrer Funktion bei der Emittentin zum Teil noch weitere Funktio-
nen inne. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich aus Doppelfunktionen von
Mitgliedern des Vorstands, des Aufsichtsrats und/oder des oberen Managements der
Emittentin in anderen Organisationen und Unternehmen Interessenkonflikte ergeben, die
zu Entscheidungen fiihren, die nicht im Interesse der Emittentin und/oder den Wertpapier-
inhaber liegen.

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

EIGENTUMERSTRUKTUR DER EMITTENTIN

Die Emittentin befindet sich im Eigentum ihrer Genossenschafter, dies waren zum
31.12.2014 11.795 Personen. Die gezeichneten Geschéaftsanteile der Emittentin in Hohe
von je EUR 15,00 betrugen 39.156 Stick, dies entspricht einem Geschéaftsanteilskapital
von EUR 587.340,--.

FINANZINFORMATIONEN ZUR EMITTENTIN

Historische Finanzinformationen

Die juingsten gepriften Finanzinformationen der Emittentin stammen aus dem Jahresab-
schluss der Emittentin fir das Geschéaftsjahr 2014. Bestimmte Abschnitte der Jahresab-
schlisse 2013 und 2014 der Emittentin sind per Verweis in diesen Prospekt aufgenom-
men.

Die nachfolgenden Positionen aus der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung (die
"GuV") stellen Ausziige aus den Jahresabschlissen 2013 und 2014 dar:

GuV in EUR Tausend 01-12/2014 01-12/2013
Zinsuberschuss 30.712 30.117
Provisionsiberschuss 27.886 28.956
Handelsergebnis 197 301
Verwaltungsaufwand -45.731 -44.252
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftsta-

tigkeit 11.747 4.615
Konzernperiodenergebnis 10.944 3.847
Bilanz in EUR Tausend 31.12.2014 31.12.2013
Forderungen an Kreditinstitute (brutto) 348.271 256.591
Forderungen an Kunden (brutto) 1.771.906 1.811.056
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinsti- 193,437 371.046
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5.13.3

5.14

tuten

Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 1.616.820 1.377.890
Eigenkapital 138.156 130.267
Bilanzsumme 2.260.510 2.219.183

(Quelle: Volksbank Vorarlberg Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2014; Zahlen sind auf EUR Tausend

gerundet.)

Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin

Soweit unter Punkt "5.3 Aktuelle Entwicklungen" keine Informationen angegeben sind, die
zu wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin seit dem 31.12.2014 bis
zum Tag der Prospektbilligung gefiihrt haben, sind der Emittentin keine solchen Verande-
rungen bekannt.

Bestatigungsvermerke

Die Bestatigungsvermerke der Abschlusspriifer Gber die gepriften Jahresabschlisse 2014
und 2013 sind durch Verweis in den Prospekt aufgenommen. Der Abschlussprufer, der
Osterreichische Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch), mit der Anschrift in Lé-
welstralle 14, 1013 Wien, hat die Jahresabschlisse der Emittentin zum 31.12.2014 und
zum 31.12.2013 geprift und uneingeschrankte Bestatigungsvermerke erteilt. Der OGV ist
ein Mitglied der Vereinigung Osterreichischer Revisionsverbande, mit dem Sitz in Wien
und der Geschaftsanschrift Lowelstrale 14, 1013 Wien.

Im Rahmen des Bestatigungsvermerks Uber den Jahresabschluss 2014 hat der Ab-
schlussprifer - ohne diesen Bestatigungsvermerk einzuschranken - auf die Ausflihrungen
des Vorstands im Anhang zur Unternehmensfortfiihrung, insbesondere zur Erflllbarkeit
aufsichtrechtlicher Eigenmittelanforderungen auf Ebene des Kreditinstitute-Verbundes, zur
Mitgliedschaft der Emittentin im Haftungsverbund im Rahmen des Kreditinstitute-
Verbundes und zu den maRgeblichen Geschaftsbeziehungen zwischen der Emittentin und
der Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft, der per Verweis in diesem Prospekt
inkorporiert ist, verwiesen.

Im Rahmen des Bestatigungsvermerks uUber den Jahresabschluss 2013 hat der Ab-
schlussprifer - ohne diesen Bestatigungsvermerk einzuschranken - darauf hingewiesen,
dass die Emittentin Mitglied des Haftungsverbundes im Rahmen des Volksbanken-
Verbundes ist und dass zwischen der Emittentin und der OVAG malRgebliche Geschéafts-
beziehungen bestehen. Diesbezlglich wird auf die Ausfiilhrungen des Vorstandes im An-
hang zum Jahresabschluss 2013 betreffend die aktuellen Ratingeinstufungen der OVAG
und des Volksbanken-Verbundes durch die Ratingagenturen Moody's und Fitch (siehe da-
zu auch Punkt 5.4. "Rating"), der per Verweis in diesem Prospekt inkorporiert ist, verwie-
sen.

RECHTS- UND SCHIEDSVERFAHREN

Abgesehen vom Joint Risk Assessment and Decision Verfahren (JRAD-Verfahren), siehe
Punkt "2.1 Risiken in Bezug auf die Emittentin und ihre Geschéaftstatigkeit", bestehen kei-
ne staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlieRlich der-
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jenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet
werden koénnten), die im Zeitraum der mindestens letzten zwdlf Monate bestan-
den/abgeschlossen wurden, und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat
der Emittentin und/oder des Volksbank Vorarlberg Konzerns auswirken bzw in jlingster
Zeit ausgewirkt haben.

515 WESENTLICHE VERTRAGE

Zwischen der Emittentin und der OVAG bestehen Dienstleistungsvertrage, mit denen be-
stimmte fur die Geschaftstatigkeit der Emittentin erforderliche Tatigkeiten an die OVAG
ausgelagert und von dieser ilbernommen wurden.

Abgesehen von den nachfolgend aufgelisteten Vertragen wurden von der Emittentin keine
wichtigen Vertrédge auBerhalb ihrer gewdhnlichen Geschaftstatigkeit abgeschlossen.

Verbundvertrag 2012

Fur die Bildung des Volksbanken-Verbundes mit den Kernelementen Liquiditatsverbund,
Haftungsverbund und Weisungen wurde im April 2012 der Verbundvertrag 2012 zwischen
der OVAG (als Zentralorganisation), den zugeordneten Kreditinstituten und der Haftungs-
gesellschaft abgeschlossen. Der Verbundvertrag 2012 wurde mit der Genehmigung des
Volksbanken-Verbundes durch die FMA am 18.09.2012 wirksam. An der Spitze des
Volksbanken-Verbundes steht zur Zeit die OVAG als Zentralorganisation. Zu den der
Zentralorganisation zugeordneten Kreditinstituten zahlen jene Volksbanken, die dem
Volksbanken-Verbund durch Unterzeichnung des Verbundvertrags 2012 beigetreten sind.
Die zugeordneten Kreditinstitute nehmen am Liquiditats- und Haftungsverbund teil. An der
Spitze des Haftungsverbundes steht die Haftungsgesellschaft. Die OVAG (als Zentralorga-
nisation) und die zugeordneten Kreditinstitute schlieBen sich durch den Verbundvertrag
Uber die Haftungsgesellschaft zu einem Haftungsverbund zusammen.

Der Verbundvertrag 2012 flihrt zu einer aufsichtsrechtlichen Konsolidierung der Zentralor-
ganisation und der zugeordneten Kreditinstitute auf Basis von Haftungsubernahmen, ver-
bunden mit (generellen und individuellen) Weisungsrechten. Gemall § 30a Abs 7 BWG
hat der Volksbanken-Verbund bestimmte aufsichtsrechtliche Vorgaben2 auf Grundlage der
konsolidierten Abschlisse zu erfillen. Die Zentralorganisation kann zur Erfullung ihrer
Steuerungsfunktion generelle Weisungen gegentiber den zugeordneten Kreditinstituten er-
teilen. Die generellen Weisungen legen allgemeine Vorgaben (in den Bereichen der Ein-
haltung der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen, insbesondere Solvabilitdt und Liquiditat
des Verbundes; administrative, technische und finanzielle Beaufsichtigung oder Risikobe-
wertung) flir den gesamten Volksbanken-Verbund fest. Individuelle Weisungen kénnen
von der Zentralorganisation im Falle eines Verstofles gegen generelle Weisungen zur

2 Bis zum 31.12.2013: §§ 22 bis 22e, 22f Abs. 1 und 2, 22g bis 22q, 25 Abs. 1 bis 12 und 14, 26, 27, 29 und
39a BWG. Ab 01.01.2014: § 39a BWG und die Teile 2 bis 4, sowie die Teile 5 bis 8 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013.
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Wiederherstellung des vertraglichen und gesetzlichen Zustandes im Volksbanken-
Verbund gegenuber den einzelnen Kreditinstituten erlassen werden. Der Verbundvertrag
dient sowohl dem geregelten Transfer von Liquiditat zwischen den Mitgliedern (Liquidi-
tatsverbund) als auch der Erbringung sonstiger Leistungen zwischen den Mitgliedern (Haf-
tungsverbund) und damit der indirekten Absicherung der Glaubiger aller Mitglieder.

Die Emittentin hat in ihrer auRerordentlichen Generalversammlung vom 27.01.2015 den
Abschluss des neuen geanderten Verbundvertrages 2014 (siehe dazu oben unter
Punkt 5.3.1 "Restrukturierung des Volksbanken-Verbundes — Umwandlung der OVAG in
eine Abbaugesellschaft — Negatives Jahresergebnis der OVAG fiir das Geschéaftsjahr
2014").

Restrukturierungsvereinbarung

Die OVAG, ihre wesentlichen Aktionére (die Volksbanken Holding eingetragene Genos-
senschaft e.Gen., die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am
Main ("DZ Bank AG"), die Ergo Versicherungsgruppe AG ("ERGO") und die Raiffeisen
Zentralbank Osterreich AG ("RZB")), und die Republik Osterreich ("Bund") haben am
26.04.2012 eine Restrukturierungsvereinbarung zur nachhaltigen Stabilisierung der OVAG
abgeschlossen. Im Rahmen dieser Restrukturierungsvereinbarung haben sich die Volks-
banken, darunter die Emittentin, verpflichtet, neue Aktien der OVAG in Héhe von ca.
EUR 234 Mio. zu zeichnen. Die Volksbanken verzichteten auf den Dividendenvorzug und
haben an einem Kapitalschnitt (dh einer Verringerung des Nominales der Aktien) teilge-
nommen. Der Bund hat neue Aktien der OVAG im Gesamtnominale von ca. EUR 250 Mio.
gezeichnet. Dariiber hinaus hat er, soweit erforderlich, eine Haftung als Ausfallsbiirge fir
bestimmte Vermogensgegenstande der OVAG bis zu einem Gesamtnominale von
EUR 100 Mio. tbernommen. Die Volksbanken stellen die Leistung des Haftungsentgelts
fur die Ausfallsblrgschaft des Bundes sicher, ebenso ab 2018 unter gewissen Vorausset-
zungen die Abschichtung des vom Bund gezeichneten restlichen Partizipationskapitals an
der OVAG im Gesamtnominale von EUR 300 Mio. Solange der Bund Aktion&r oder Parti-
zipant oder Garant fiir Verbindlichkeiten der OVAG ist, gilt ein Ausschittungsverbot aus
dem Volksbanken-Verbund (mit bestimmten Ausnahmen). Der Zusagenkatalog
als Anhang des Beschlusses der Kommission vom 19.09.2012 Uber die
staatliche Beihilfe ist derzeit unter der Internet-Adresse
http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case details.cfm?proc_code=3 SA 31883)
abrufbar.

Rahmenvertrag betreffend Einstellung von Forderungen in den Deckungsstock

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

Sollte die Treuhandschaft etwa durch Kiindigung des Treuhandvertrages seitens der Emit-
tentin, beendet werden, bleiben die Zustimmung der Emittentin zur Aufnahme der Forde-
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5.16

rungen in den Deckungsstock der OVAG und die Bestimmungen des Treuhandvertrages
davon unberihrt. Die Emittentin ist daher nicht berechtigt, die Ubertragung der betreffen-
den Forderung zu verlangen, solange die Forderung in den Deckungsstock der OVAG
eingestellt ist.

Im Rahmen der Spaltung der OVAG ist geplant, den Deckungsstock und alle anderen
Rechtsverhaltnisse aus diesem Treuhandvertrag von der OVAG abzuspalten und in die
Volksbank Wien-Baden AG als Zentralorganisation einzubringen.

EINSEHBARE DOKUMENTE

Die Jahresabschlisse 2014 und 2013 der Emittentin, dieser Prospekt und etwaige Nach-
trage zum Prospekt sind in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter
http://www.volksbank-vorarlberg.at/basisprospekt, kostenlos verfigbar.

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

6.1

ANLEIHEBEDINGUNGEN

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

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

. Variante 2 umfasst Muster-Anleihebedingungen fur Nullkupon-
Schuldverschreibungen.

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

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

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

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

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

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

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

(1)

(2)
()

(4)

(5)

Variante 1- Fixer Zinssatz

§1

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

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

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

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

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

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

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfligen:

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

(1)

(2)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf Artikel 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Eu-
ropaischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditin-
stitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital Re-
quirements Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und
Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und
im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die aus-
dricklich als nachrangig gegentiber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emit-
tentin gemal den Schuldverschreibungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern
der Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlich-
keiten der Emittentin, welche nicht gemaR deren Bedingungen nachrangig gegeniber den
Schuldverschreibungen sind, und vorrangig gegeniber den Anspriichen der Genossenschafter,
Partizipanten (soweit vorhanden) und Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten Kernka-
pitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des
zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1) gemaf Artikel 52 der CRR der Emittentin.

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

§3

(Zinsen)

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

(1)

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

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

gen:

(1)

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nenn-
betrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlieRlich) bis
zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschlief3lich) jahrlich mit den nachstehen-
den Zinssatzen (jeweils ein "Zinssatz") verzinst:
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(2)

()

(4)

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

[weitere Zeilen einfligen]

Die Zinsen sind nachtraglich am [Zinszahlungstag einfligen] eines jeden Jahres (jeweils ein
"Zinszahlungstag") zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfu-

gen].]

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

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

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

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

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

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

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

[Im Fall von 30/360 einfugen:

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

[Im Fall von ACT/360 einfluigen:

()

(6)

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

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

Stlickzinsen. Bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen sind Stiickzinsen [zahlbar/ zum je-
weiligen Zinssatz zahlbar/nicht zahlbar].

§4
(Riickzahlung)

Ruckzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zuriickgezahlt oder zurlickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag von [Rickzahlungskurs einfigen] des Nennbetrags
(der "Riickzahlungsbetrag") zuriickgezahilt.

§5
(Kiindigung / Vorzeitige Riickzahlung )

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

(1)

Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angeflihrten Wahiriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wabhlriickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wahlrickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahlriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
ziglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahilriickzahlungstag(e) (Call) Wahiriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kindigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kiindigungsfrist (Call) einfiigen] Ge-
schaftstage (wie in § 6 definiert) vor dem malfigeblichen Wahirlickzahlungstag (Call) gemaf
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fiir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlrlickzahlungstag (Call) angeben muss).

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

Eine Kindigung ist nur moglich, sofern der Begebungstag der Emission mindestens flinf Jahre
zuruckliegt und die Voraussetzungen fir eine Kindigung nach § 5 (3) erfillt sind.]]

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

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfugen:

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

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

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkundigungsfrist (Put) einfl-
gen] und héchstens [Hochstkindigungsfrist (Put) einfigen] Geschaftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die maRRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahlriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuziglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstage (Put) Wahlriickzahlungsbetrédge (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszulben, muss der Anleihegldubiger eine ordnungsgemall ausgefillte
Ausubungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Auslibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

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

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

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

(3) Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtséanderung, einer Absicherungs-Stérung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfliigen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zurliickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstédndig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschéaftstag (wie in § 6 definiert) zuriickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Rickzahlung gemaf § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
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spater als zwei Geschaftstage vor dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen Vorschriften
und in Einklang mit und gemaR diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebuhren sind von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsinderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (ii) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdérdlichen Entscheidungen, die fiir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
horden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschliel3lich aber nicht
beschrankt auf Erhdhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Stérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemihungen, (i) Transaktionen abzuschlie3en, fortzufihren oder ab-
zuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraufiern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzu-
leiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebuh-
ren (auller Maklergeblhren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verau-
Rern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtun-
gen aus den Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Transaktio-
nen bzw Vermogenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der
Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhdht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emitten-
tin zurtickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(2)

Vorzeitige Riickzahlung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer An-
derung der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ih-
rem Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Quali-
tat fihren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichts-
rechtliche Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Ande-
rung der geltenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und
zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emit-
tentin jederzeit vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, je-
doch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kindigungsfrist von nicht weniger als
30 und nicht mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gemaf § 11 der Anleihebedingungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist)
und jederzeit zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Riickzahlungskurs
einfiigen] des Nennbetrags zuzliglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlie3lich) aufgelaufener

123



()

(4)

(1)

(2)

()

Zinsen (der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, so-
fern die Voraussetzungen fiir eine vorzeitige Riickzahlung nach § 5 (3) erfillt sind.

Voraussetzungen fur eine Kiindigung oder vorzeitige Riickzahlung. Eine Kiindigung oder vorzei-
tige Rickzahlung nach diesem § 5 setzt voraus, dass die Europaische Zentralbank (oder eine
Nachfolgebehoérde der Europaischen Zentralbank oder jede andere zustandige Behorde, die fir
die Bankenaufsicht fur Zwecke der Kapitalanforderungen der Emittentin verantwortlich ist; die
"Zustandige Behorde") der Emittentin zuvor die Erlaubnis zur vorzeitigen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im
Zeitpunkt der vorzeitigen Rlckzahlung zwingend erforderlich ist, wobei diese Erlaubnis unter
anderem voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen Riickzahlung die Schuldver-
schreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im
Hinblick auf die Ertragsmoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind; oder

(b) die Emittentin der Zustandigen Behdérde hinreichend nachgewiesen hat, dass die Ei-
genmittel der Emittentin nach der vorzeitigen Rickzahlung die Anforderungen nach Ar-
tikel 92 Absatz 1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Arti-
kels 128 Nr 6 der Richtlinie 2013/36/EU um eine Spanne Ubertreffen wirden, die die
Zustandige Behdrde auf der Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der Richtli-
nie 2013/36/EU gegebenenfalls fir erforderlich halt.

Keine Kiundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag zu kindigen.]

§6
(Zahlungen)

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

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

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

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

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

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:
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"Geschiftstag" ist jeder Tag (aulRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maRgebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fur Geschafte (einschliel3lich Devisen-
handelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschéafte) in der festgelegten Wahrung gedffnet
sind.]

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

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

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfigen:

(4)

(5)

(6)

(1)

(2)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen flir eine Zahlung mafgeblicher Tag auf einen
Tag, der kein Geschéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéftstag
verschoben, es sei denn, jener wiirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem
Fall wird der betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag vorgezogen
("Modifizierter-Folgender-Geschaftstag-Konvention").]

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

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

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine féllige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlielich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Hohe
von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr ma3gebend.

§7

(Besteuerung)

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

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
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schreibungen vom 12.05.2015 zu entnehmen, wobei fiir die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.

§8
(Verjahrung)

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

(1)

§9
(Beauftragte Stellen)

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

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(2)

()

(4)

()

Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

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

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

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

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

Verbindlichkeit der Festsetzungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen, Gutachten, Festsetzun-
gen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der Emittentin, einer Zahlstelle
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(6)

(1)

(2)

und/oder der Berechnungsstelle fiir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gemacht, abgege-
ben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir
die Emittentin, die Zahlstelle(n) und die Anleihegldubiger bindend.

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

§10
(Schuldnerersetzung)

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

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

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

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

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

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

Bezugnahmen.

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

(b) In §7 qilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
satzlich zu der Bezugnahme nach Maligabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich anséssig ist).
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(1)

(2)

(1)

(2)

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

§11
(Mitteilungen)

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

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

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

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

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtu-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu andern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erganzungen zuléssig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fur die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergén-
zungen keine Anderung der Qualitat der Eigenmittel ergeben.
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(1)

(2)

(1)

(2)

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

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

sig.]

§14
(Anwendbares Recht. Erfiillungsort. Gerichtsstand)

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

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

(1)

(2)
()

(4)

(5)

§1

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

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

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

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

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

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

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfligen:

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

(1)

(2)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf Artikel 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Eu-
ropaischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditin-
stitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital Re-
quirements Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und
Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und
im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die aus-
dricklich als nachrangig gegentiber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emit-
tentin gemal den Schuldverschreibungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern
der Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlich-
keiten der Emittentin, welche nicht gemaR deren Bedingungen nachrangig gegeniber den
Schuldverschreibungen sind, und vorrangig gegeniber den Anspriichen der Genossenschafter,
Partizipanten (soweit vorhanden) und Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten Kernka-
pitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des
zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1) gemaf Artikel 52 der CRR der Emittentin.

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

§3

(Zinsen)

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

§4
(Riickzahlung)

Ruckzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zuriickgezahlt oder zurickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag von [Rickzahlungskurs einfigen] des Nennbetrags
(der "Riickzahlungsbetrag") zuriickgezahilt.

§5
(Kiindigung / Vorzeitige Riickzahlung)

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

(1)

Kiindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angeflihrten Wahliriickzahlungstagen (Call) (je-
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weils ein "Wahlrickzahlungstag (Call)") vollstdndig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wahiriickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahliriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
rickzuzahlen.

Wabhlriickzahlungstag(e) (Call) Wabhlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Die Kiindigung ist den Anleiheglaubigern mindestens [Kundigungsfrist (Call) einfiigen] Ge-
schaftstage (wie in § 6 definiert) vor dem malgeblichen Wahlrickzahlungstag (Call) gemaR
§ 11 mitzuteilen (wobei diese Erklarung den fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Wahlriickzahlungstag (Call) angeben muss).

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfuigen:

Eine Kindigung ist nur mdglich, sofern der Begebungstag der Emission mindestens funf Jahre
zuruckliegt und die Voraussetzungen fir eine Kiindigung nach § 5 (3) erflllt sind.]]

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

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

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

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

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

Wabhlriickzahlungstage (Put) Wabhlriickzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
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Um dieses Recht auszulben, muss der Anleihegldubiger eine ordnungsgemall ausgefillte
Ausubungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Austbung dieses Rechts ist nicht mdéglich.]

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

(2)

Keine Kundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Eine Kiundigung der Schuldverschreibun-
gen nach Wahl der Anleiheglaubiger ist nicht vorgesehen.]

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

()

Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stérung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtséanderung und/oder, Absiche-
rungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem Amortisationsbetrag (wie nachstehend definiert) vorzeitig zurtickzahlen. Die Emittentin
wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag
(wie in § 6 definiert) zurlickzahlen, nach dem die Benachrichtigung der vorzeitigen Riickzahlung
gemal § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spater als zwei Geschéaftstage vor
dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungstag") und wird den vorzeitigen Ruick-
zahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen an die Anleiheglaubiger zahlen oder
eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit den maligeblichen Steuergesetzen
oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen Vorschriften und in Einklang mit und geman die-
sen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebiihren sind
von den Anleihegldubigern zu tragen und die Emittentin Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsinderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (ii) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdrdlichen Entscheidungen, die fir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlief3lich der Aussagen der Steuerbe-
hérden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschlief3lich aber nicht
beschrankt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Stérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemihungen, (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzufihren oder ab-
zuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraufiern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw Vermégenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzu-
leiten;

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebih-
ren (auller Maklergebiihren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verau-
Rern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtun-
gen aus den Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Transaktio-
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nen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der
Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhdht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emitten-
tin zurickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden; und

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(2)

()

Vorzeitige Riickzahlung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer An-
derung der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ih-
rem Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Quali-
tat fhren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichts-
rechtliche Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Ande-
rung der geltenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und
zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emit-
tentin jederzeit vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, je-
doch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als
30 und nicht mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gemaR § 11 der Anleihebedingungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist)
und zu ihrem Amortisationsbetrag (wie nachstehend definiert) an die Anleiheglaubiger zuriick-
zuzahlen, sofern die Voraussetzungen fur eine vorzeitige Rlickzahlung nach § 5 (3) erfullt sind.

wobei:

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

Voraussetzungen fur eine Kiindigung oder vorzeitige Riickzahlung. Eine Kiindigung oder vorzei-
tige Rickzahlung nach diesem § 5 setzt voraus, dass die Européische Zentralbank (oder eine
Nachfolgebehoérde der Europaischen Zentralbank oder jede andere zustandige Behorde, die fir
die Bankenaufsicht fur Zwecke der Kapitalanforderungen der Emittentin verantwortlich ist; die
"Zustandige Behoérde") der Emittentin zuvor die Erlaubnis zur vorzeitigen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im
Zeitpunkt der vorzeitigen Rlckzahlung zwingend erforderlich ist, wobei diese Erlaubnis unter
anderem voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen Riickzahlung die Schuldver-
schreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im
Hinblick auf die Ertragsmoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind; oder

(b) die Emittentin der Zustandigen Behdrde hinreichend nachgewiesen hat, dass die Ei-
genmittel der Emittentin nach der vorzeitigen Ruckzahlung die Anforderungen nach Ar-
tikel 92 Absatz 1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Arti-
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kels 128 Nr 6 der Richtlinie 2013/36/EU um eine Spanne Ubertreffen wirden, die die
Zustandige Behorde auf der Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der Richtli-
nie 2013/36/EU gegebenenfalls fur erforderlich halt.

(4) Keine Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag zu kiindigen.]

§6
(Zahlungen)

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

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

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

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

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

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschiftstag" ist jeder Tag (aulRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [mal3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fir Geschafte (einschlieflich Devisen-
handelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) in der festgelegten Wahrung gedffnet
sind.]

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

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

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfiigen:

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

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

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

(6) Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstdndigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Gber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres qilt, fir das nachste Halbjahr mal3gebend.

§7

(Besteuerung)

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

(2) Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt tber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 12.05.2015 zu entnehmen, wobei fiir die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.

§8
(Verjahrung)

Anspriiche gegen die Emittentin auf Zahlungen hinsichtlich der Schuldverschreibungen verjahren,
sofern diese nicht innerhalb von dreiBig Jahren geltend gemacht werden.
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(1)

§9
(Beauftragte Stellen)

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

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(2)

()

(4)

()

(6)

Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschaftsanschrift der zusétzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der Berechnungsstelle
einfiigen] handelt als Berechnungsstelle fir die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

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

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

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

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

(2)

§10
(Schuldnerersetzung)

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

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

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

die Emittentin, sofern eine Zustellung an die Neue Emittentin auBerhalb der Republik Os-
terreich erfolgen miisste, einen Zustellungsbevolimachtigten in der Republik Osterreich
bestellt;

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

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

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

Bezugnahmen.

(a)

(b)

(©)

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

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

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

(2)

(1)

(2)

(1)

§11
(Mitteilungen)

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

Mitteilung an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Zeitungsverdéffentlichung
nach § 11 (1) durch eine Mitteilung an das Clearing System (gemalf3 § 1(4)) zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu ersetzen.

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

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

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

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages und/oder des Ausgabepreises) in der
Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.
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(2)

(1)

(2)

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

sig.]

§14
(Anwendbares Recht. Erfiillungsort. Gerichtsstand)

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

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fiir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.3 Variante 3 — Variabler Zinssatz

(1)

(2)
()

(4)

(5)

§1

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

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

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

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

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

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

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfligen:

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

(1)

(2)

(1)

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf Artikel 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Eu-
ropaischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditin-
stitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital Re-
quirements Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und
Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und
im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die aus-
dricklich als nachrangig gegentiber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emit-
tentin gemal den Schuldverschreibungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern
der Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlich-
keiten der Emittentin, welche nicht gemaR deren Bedingungen nachrangig gegeniber den
Schuldverschreibungen sind, und vorrangig gegeniber den Anspriichen der Genossenschafter,
Partizipanten (soweit vorhanden) und Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten Kernka-
pitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des
zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1) gemal Artikel 52 der CRR der Emittentin.

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

§3

(Zinsen)

Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag [Fre-
quenz einfigen] ab dem [Verzinsungsbeginn einfiigen] (der "Verzinsungsbeginn") (ein-
schlief3lich) bis zum Verzinsungsende (wie nachstehend definiert) (einschlieRlich) verzinst. Die
Zinsen sind nachtraglich an jedem [Zinszahlungstag(e) einfligen] zahlbar (jeweils ein "Zins-
zahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am [ersten Zinszahlungstag einfligen].

[Falls als Referenzsatz EURIBOR angegeben wurde, einfugen:

(2)

Variabler Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie nachstehend defi-
niert) entspricht [Partizipationsfaktor einfigen] % vom [Angebotssatz einfligen] (der "Refe-
renzsatz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfiigen] per annum (die "Marge"), der auf
der Bildschirmseite [Bildschirmseite einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolge-
seite am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (3) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der maf-
geblichen Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Brusseler Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird,
wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

[Falls als Referenzsatz CMS angegeben wurde, einfligen:

(2)

Variabler Zinssatz. Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur jede Zinsperiode (wie nachstehend defi-
niert) entspricht [Partizipationsfaktor einfligen] % vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfi-
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gen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedrickt als Prozentsatz per
annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenzsatz") per annum der auf der Bild-
schirmseite [Bildschirmseite einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am
Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (3) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der mafgeblichen
Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird, [plus/minus]
[Zu-/Abschlag einfligen] per annum (die "Marge")]

Sollte der Referenzsatz zur festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite (wie je vorstehend
definiert) erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfligung stehen, wird die Berech-
nungsstelle von je einer Geschaftsstelle der vier Referenzbanken (wie nachstehend definiert)
mit der grofdten Bilanzsumme, deren Angebotssatze zur Bestimmung des zuletzt auf der Bild-
schirmseite erschienen Referenzsatzes verwendet wurden, Angebotssatze (ausgedrickt als
Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der festgelegten Wahrung mit einer Laufzeit, die der
Laufzeit des Referenzsatzes entspricht fiir die betreffende Zinsperiode von fiihrenden Banken
Interbanken-Markt in der Euro-Zone (wie nachstehend definiert) etwa zur festgelegten Zeit am
Zinsfeststellungstag anfordern.

Falls zumindest zwei dieser Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze
nennen, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls er-
forderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste tausendstel Prozent, wobei ab 0,0005 aufzu-
runden ist) der genannten Angebotssatze.

"Referenzbanken" bedeutet die Euro-Zone Hauptgeschéaftsstellen von vier grofien Banken im
Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berechnungsstelle ausgewahlt werden.

"Euro-Zone" bezeichnet das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die
gemal dem Vertrag Uber die Grindung der Europaischen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom
am 25. Marz 1957), geandert durch den Vertrag Uber die Europaische Union (unterzeichnet in
Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Vertrag vom 2. Oktober 1997 und den Ver-
trag von Lissabon vom 13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wah-
rung eingeflhrt haben oder jeweils eingeflhrt haben werden.

Fir den Fall, dass der Referenzsatz nicht gemafl den vorstehenden Bestimmungen ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der Angebotssatz, bzw das arithmetische Mittel der Ange-
botssatze, an dem letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssatze an-
gezeigt wurden.

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Mindestzinssatz ausgestattet sind, einfigen:

Mindestzinssatz. Wenn der gemal den obigen Bestimmungen fur eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfiigen] % per annum (der "Mindestzinssatz"),
so entspricht der Zinssatz fur diese Zinsperiode dem Mindestzinssatz.]

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Héchstzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

()

Hochstzinssatz. Wenn der gemal den obigen Bestimmungen fiir eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz hoher ist als [Hochstzinssatz einfugen] % per annum (der "Hoéchstzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Hdchstzinssatz.]

Zinsfeststellungstag. Der "Zinsfeststellungstag" bezeichnet den [Anzahl einfligen] [Londo-
ner] / [Frankfurter] / [New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor [Beginn/Ende einfiigen] der
malfgeblichen Zinsperiode. ["[Londoner] / [Frankfurter] / [New-Yorker]-Geschaftstag" be-
zeichnet einen Tag (auf’er einem Samstag, Sonntag oder Feiertag), an dem Geschaftsbanken
in [London] / [Frankfurt] / [New-York] fur Geschafte (einschlieRlich Devisen- und Sortenge-
schafte) gedffnet sind.] [Ein "TARGET-Geschiftstag" bezeichnet einen Tag, an dem das
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(4)

(5)

(6)

(7)

Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET2)
betriebsbereit ist.]

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

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch méglich nach jedem Feststellungstag der Zinssatz und der
Zinsbetrag fir die malRgebliche Zinsperiode sowie der mafgebliche Zinszahlungstag durch Mit-
teilung gemaR § 11 mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung oder Verklirzung der Zinsperi-
ode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne Vorankiindigung nachtraglich
angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmalinahmen getroffen) werden. Jede solche
Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

Zinsperiode. Der Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis zu dem Kalendertag
(einschliel3lich), der dem ersten Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeder folgende Zeitraum ab
einem Zinszahlungstag (einschliellich) bis zu dem Kalendertag (einschlieRlich), der dem unmit-
telbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht, wird als Zinsperiode (jeweils eine "Zinsperiode")
bezeichnet. Die Zinsperioden werden [nicht] angepasst.

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

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

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

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

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

[Im Fall von 30/360 einflgen:

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

[Im Fall von ACT/360 einfluigen:

(8)

(9)

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

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

Stlckzinsen. Bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen sind Stiickzinsen [zahl-
bar/mindestens zum Mindestzinssatz zahlbar / [und] hochstens zum Hoéchstzinssatz zahlbar/
nicht zahlbar].

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zuriickgezahlt oder zurlickgekauft wurden, am [Endfalligkeitstag einfiigen] (der "End-
falligkeitstag") zu ihrem Riickzahlungsbetrag von [Ruckzahlungskurs einfligen] des Nennbetrags
(der "Ruckzahlungsbetrag") zurlickgezahilt.

§5
(Kiindigung / Vorzeitige Riickzahlung )

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

(1)

Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angeflihrten Wahiriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wahlrickzahlungstag (Call)") vollstdndig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wahlrickzahlungsbetrdgen (Call) (jeweils ein "Wahliriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
ziglich aufgelaufener Zinsen zurlickzuzahlen.

Wabhlriickzahlungstag(e) (Call) Wabhlriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

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

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

Eine Kindigung ist nur moglich, sofern der Begebungstag der Emission mindestens flinf Jahre
zuruckliegt und die Voraussetzungen fir eine Kindigung nach § 5 (3) erfillt sind.]]

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

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfugen:

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

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

(2) Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkundigungsfrist (Put) einfl-
gen] und héchstens [Hochstkindigungsfrist (Put) einfigen] Geschaftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die maRRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlriickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahlriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuziglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahlriickzahlungstage (Put) Wahlriickzahlungsbetrédge (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

Um dieses Recht auszulben, muss der Anleihegldubiger eine ordnungsgemall ausgefillte
Ausubungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Auslibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

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

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

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

(3) Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsénderung, einer Absicherungs-Stérung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfliigen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zurlickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstédndig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschéaftstag (wie in § 6 definiert) zuriickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Rickzahlung gemaf § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
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spater als zwei Geschaftstage vor dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen Vorschriften
und in Einklang mit und gemaR diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebuhren sind von den Anleiheglaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsinderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (ii) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdérdlichen Entscheidungen, die fiir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
horden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschliel3lich aber nicht
beschrankt auf Erhdhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Stérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemihungen, (i) Transaktionen abzuschlie3en, fortzufihren oder ab-
zuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraufiern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzu-
leiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebuh-
ren (auller Maklergeblhren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verau-
Rern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtun-
gen aus den Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Transaktio-
nen bzw Vermogenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der
Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhdht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emitten-
tin zurtickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(2)

Vorzeitige Riickzahlung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer An-
derung der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ih-
rem Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Quali-
tat fihren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichts-
rechtliche Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Ande-
rung der geltenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und
zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emit-
tentin jederzeit vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, je-
doch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kindigungsfrist von nicht weniger als
30 und nicht mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gemaf § 11 der Anleihebedingungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist)
und jederzeit zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Riickzahlungskurs
einfiigen] des Nennbetrags zuzliglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlie3lich) aufgelaufener
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()

(4)

(1)

(2)

()

Zinsen (der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, so-
fern die Voraussetzungen fiir eine vorzeitige Riickzahlung nach § 5 (3) erfillt sind.

Voraussetzungen fur eine Kiindigung oder vorzeitige Riickzahlung. Eine Kiindigung oder vorzei-
tige Rickzahlung nach diesem § 5 setzt voraus, dass die Europaische Zentralbank (oder eine
Nachfolgebehoérde der Europaischen Zentralbank oder jede andere zustandige Behorde, die fir
die Bankenaufsicht fur Zwecke der Kapitalanforderungen der Emittentin verantwortlich ist; die
"Zustandige Behorde") der Emittentin zuvor die Erlaubnis zur vorzeitigen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im
Zeitpunkt der vorzeitigen Rlckzahlung zwingend erforderlich ist, wobei diese Erlaubnis unter
anderem voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen Riickzahlung die Schuldver-
schreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im
Hinblick auf die Ertragsmoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind; oder

(b) die Emittentin der Zustandigen Behdérde hinreichend nachgewiesen hat, dass die Ei-
genmittel der Emittentin nach der vorzeitigen Rickzahlung die Anforderungen nach Ar-
tikel 92 Absatz 1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Arti-
kels 128 Nr 6 der Richtlinie 2013/36/EU um eine Spanne Ubertreffen wirden, die die
Zustandige Behdrde auf der Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der Richtli-
nie 2013/36/EU gegebenenfalls fir erforderlich halt.

Keine Kiundigung nach Wahl der Anleiheglaubiger. Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt,
die Schuldverschreibungen vor dem Endfalligkeitstag zu kindigen.]

§6
(Zahlungen)

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

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

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

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

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

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:
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"Geschiftstag" ist jeder Tag (aulRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [maRgebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maRgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fur Geschafte (einschliel3lich Devisen-
handelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschéfte) in der festgelegten Wahrung gedffnet
sind.]

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

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

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

(4)

()

(6)

(1)

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

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

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

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlief3lich) bis zum Tag der vollstdndigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Héhe
von zwei Prozentpunkten Gber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, fir das nachste Halbjahr ma3gebend.

§7

(Besteuerung)

Samtliche Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf die Schuldverschreibungen werden
ohne Einbehalt oder Abzug von Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behdrdlichen Gebiihren
jedweder Art (die "Steuern”) geleistet, die von der Republik Osterreich oder einer ihrer Gebiets-
korperschaften oder Behdrden mit der Befugnis zur Erhebung von Steuern auferlegt, erhoben,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Ab-
zug ist oder wird in Zukunft gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin die
betreffenden Steuern einbehalten oder abziehen, und die einbehaltenen oder abgezogenen Be-
trdge an die zustandigen Behdrden zahlen. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, wegen eines
solchen Einbehalts oder Abzugs zusatzliche Betrage an Kapital und/oder Zinsen zu zahlen.
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(2)

(1)

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt Uber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 12.05.2015 zu entnehmen, wobei fir die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung Ubernommen wird.

§8
(Verjéhrung)

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

§9
(Beauftragte Stellen)

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

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(2)

()

(4)

Die zuséatzliche(n) Zahlstelle(n):

Zahlstelle(n): [Firmenwortlaut und Geschéaftsanschrift der zusétzlichen Zahlstelle(n) ein-
fugen]]

Berechnungsstelle. Die [Firmenwortlaut und Geschéftsanschrift der Berechnungsstelle
einfiigen] handelt als Berechnungsstelle fir die Schuldverschreibungen (die "Berechnungs-
stelle").

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

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

(6)

(1)

(2)

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

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

§10
(Schuldnerersetzung)

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

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

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

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

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

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

Bezugnahmen.
(@) Im Fall einer Schuldnerersetzung gemaf § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anlei-
hebedingungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin” und jede

Bezugnahme auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die
Neue Emittentin steuerlich ansassig ist.

(b) In §7 dilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen
wiirde, eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zu-
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(1)

(2)

(1)

(2)

satzlich zu der Bezugnahme nach Maligabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in
welchem die Neue Emittentin steuerlich ansassig ist).

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

§11
(Mitteilungen)

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

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

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

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

Anderungen. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Anleihebedingungen ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrtii-
mer zu berichtigen, widersprichliche oder lickenhafte Bestimmungen zu andern bzw zu ergan-
zen, wobei nur solche Anderungen bzw Erganzungen zuléssig sind, die unter Beriicksichtigung
der Interessen der Emittentin fiir die Anleiheglaubiger zumutbar sind, dh deren finanzielle Situa-
tion nicht wesentlich verschlechtern. Eine Pflicht zur Bekanntmachung von Anderungen bzw Er-
ganzungen dieser Bedingungen besteht nicht, soweit die finanzielle Situation der Anleiheglau-
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(2)

(1)

(2)

biger nicht wesentlich verschlechtert wird. Im Falle von Schuldverschreibungen, die als auf-
sichtsrechtliche Eigenmittel angerechnet werden, darf sich durch Anderungen und/oder Ergan-
zungen keine Anderung der Qualitét der Eigenmittel ergeben.

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

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

sig.]

§14
(Anwendbares Recht. Erfiillungsort. Gerichtsstand)

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

Gerichtsstand. Nicht-ausschlie3licher Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
ist, soweit gesetzlich zuldssig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.1.4 Variante 4 — Fixer und danach variabler Zinssatz

(1)

(2)
()

(4)

(5)

§1

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

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

Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.

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

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

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

§2
(Rang)

[Falls die Schuldverschreibungen nicht-nachrangig sind, einfligen:

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

(1)

(2)

(1)

(2)

()

Rang — nachrangige Schuldverschreibungen. Die Schuldverschreibungen stellen Instrumente
des Erganzungskapitals ("Tier 2") gemaf Artikel 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Eu-
ropaischen Parlaments und Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanforderungen an Kreditin-
stitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (Capital Re-
quirements Regulation - "CRR") dar und unterliegen jeweils den dortigen Bestimmungen und
Beschrankungen. Die Schuldverschreibungen begriinden direkte, unbedingte, unbesicherte und
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin und haben den gleichen Rang untereinander und
im Verhaltnis zu allen anderen direkten, unbedingten, unbesicherten und nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche nachrangige Verbindlichkeiten, die aus-
dricklich als nachrangig gegentiber den Schuldverschreibungen bezeichnet werden. Im Falle
der Liquidation oder der Insolvenz der Emittentin stehen die Zahlungsverpflichtungen der Emit-
tentin gemal den Schuldverschreibungen im Rang nach den nicht-nachrangigen Glaubigern
der Emittentin, aber zumindest im gleichen Rang mit allen anderen nachrangigen Verbindlich-
keiten der Emittentin, welche nicht gemaR deren Bedingungen nachrangig gegeniber den
Schuldverschreibungen sind, und vorrangig gegeniber den Anspriichen der Genossenschafter,
Partizipanten (soweit vorhanden) und Inhabern von (anderen) Instrumenten des harten Kernka-
pitals (Common Equity Tier 1) gemaf Artikel 28 der CRR sowie Inhabern von Instrumenten des
zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1) gemaf Artikel 52 der CRR der Emittentin.

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

§3

(Zinsen)

Fixer Zinssatz und fixe Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf
ihren Nennbetrag ab dem [Verzinsungsbeginn einfligen] (der "Verzinsungsbeginn") (ein-
schlielich) bis zum [Ende der Fixzinsperiode] (einschlieRlich) [Frequenz einfiigen] mit ei-
nem fixen Zinssatz von [fixen Zinssatz einfigen] % per annum (der "fixe Zinssatz") verzinst.
Die Zinsen sind nachtraglich am [fixen Zinszahlungstag einfligen] [eines jeden Jahres] zahl-
bar ([jeweils] ein "fixer Zinszahlungstag"). Die [erste] Zinszahlung erfolgt am [ersten fixen
Zinszahlungstag einfiigen].

Variable Zinszahlungstage. Ab dem [letzter fixer Zinszahlungstag einfiigen] (der "Variabel-
verzinsungsbeginn") (einschliellich) werden die Schuldverschreibungen bezogen auf ihren
Nennbetrag [Frequenz einfligen] bis zu dem dem Endfalligkeitstag (gemaf § 4) vorangehen-
den Kalendertag (einschliefdlich) mit dem variablen Zinssatz (wie nachstehend definiert) ver-
zinst. Die variablen Zinsen sind nachtraglich an jedem [variable Zinszahlungstag(e) einfiigen]
zahlbar ([jeweils] ein "variabler Zinszahlungstag" und zusammen mit den fixen Zinszahlungs-
tagen jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste variable Zinszahlung erfolgt am [ersten variab-
len Zinszahlungstag einfuigen].

Zinsperioden. Der Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis zu dem Kalendertag
(einschlief3lich), der dem ersten fixen Zinszahlungstag vorangeht, sowie jeden folgenden Zeit-
raum ab dem fixen Zinszahlungstag (einschlie3lich) bis zu dem Kalendertag (einschlieRlich), der
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[Falls
(4)

[Falls
(4)

[Falls

dem unmittelbar folgenden letzten fixen Zinszahlungstag vorangeht wird als fixe Zinsperiode
(die "fixe Zinsperiode") bezeichnet. Die fixen Zinsperioden werden [nicht] angepasst. Der Zeit-
raum vom Variabelverzinsungsbeginn bzw von jedem variablen Zinszahlungstag (einschlieflich)
bis zu dem Kalendertag (einschlief3lich), der dem nachsten variablen Zinszahlungstag voran-
geht, wird als variable Zinsperiode (die "variable Zinsperiode" und die variable Zinsperioden
zusammen mit den fixen Zinsperioden, die "Zinsperioden") bezeichnet. Die variablen Zinsperi-
oden werden [nicht] angepasst.

als Referenzsatz EURIBOR angegeben wurde, einfligen:

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fUr jede variable Zinsperiode
entspricht [Partizipationsfaktor einfligen] % vom [Angebotssatz einfligen] (der "Referenz-
satz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfiigen] per annum (die "Marge"), der auf der
Bildschirmseite [Bildschirmseite einfiigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite
am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der mal3geblichen
Zinsperiode ab ca. 11.00 Uhr Brisseler Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die
Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

als Referenzsatz CMS angegeben wurde, einfligen:

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") flir jede variable Zinsperiode
entspricht [Partizipationsfaktor einfigen] % vom [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen]
(der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedrickt als Prozentsatz per annum)
(der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") (der "Referenzsatz") per annum der auf der Bildschirmseite
[Bildschirmseite einfigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite am Zinsfeststel-
lungstag (wie in § 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfiigen] der mafigeblichen Zinsperiode
um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wobei die Festlegung
durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird, [plus/minus] [Zu-
/Abschlag einfligen] per annum (die "Marge").]

als Zinssatz entweder der Referenzsatz oder der Zinssatz der Vorperiode angegeben

wurde, einfligen:

(4)

[Falls
gen:

(4)

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fiir jede Zinsperiode ent-
spricht entweder dem Zinssatz der Vorperiode oder dem [Angebotssatz einfligen] (der "Refe-
renzsatz") per annum [plus/minus] [Zu-/Abschlag einfiigen] per annum (die "Marge"), der auf
der Bildschirmseite [Bildschirmseite einfligen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolge-
seite am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (5) definiert) ab ca. 11.00 Uhr Brisseler Zeit angezeigt
wird, wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen
wird, und der am Zinsfeststellungstag héhere Wert mafigebend ist.]

als Zinssatz das Ergebnis einer Berechnung zweier Zinssatze angegeben wurde, einfi-

Variabler Zinssatz. Der variable Zinssatz (der "variable Zinssatz") fir jede variable Zinsperiode
wird gemaf folgender Formel unter Einbeziehung von zwei Referenzwerten (wie unten definiert)
berechnet: [Partizipationsfaktor einfigen] multipliziert mit der Differenz aus Referenzsatz 1
und Referenzsatz 2. Der Referenzsatz 1 (der "Referenzsatz 1") entspricht dem [[Anzahl]-
Jahres Swap-Satz einfligen] (der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausge-
drickt als Prozentsatz per annum) (der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der
Bildschirmseite [Bildschirmseite einfiigen] (die "Bildschirmseite") oder jeder Nachfolgeseite
am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfligen] der malgebli-
chen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird, wo-
bei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird. Der
Referenzsatz 2 (der "Referenzsatz 2") entspricht dem [[Anzahl]-Jahres Swap-Satz einfligen]
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(der mittlere Swapsatz gegen den [e]-Monats Euribor, ausgedrickt als Prozentsatz per annum)
(der "[Anzahl]-Jahres Swapsatz") per annum der auf der Bildschirmseite oder jeder Nachfol-
geseite am Zinsfeststellungstag (wie in § 3 (5) definiert) vor [Beginn/Ende einfiigen] der mal3-
geblichen Zinsperiode um ca. 11.00 Uhr Frankfurter Zeit (die "festgelegte Zeit") angezeigt wird,
wobei die Festlegung durch die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) vorgenommen wird.]

[Falls ein Zielkupon zur Anwendung kommt, einfugen:

(a)

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

Sollte der Referenzsatz zur festgelegten Zeit nicht auf der Bildschirmseite (wie je vorstehend
definiert) erscheinen oder die Bildschirmseite nicht zur Verfliigung stehen, wird die Berech-
nungsstelle von je einer Geschaftsstelle der vier Referenzbanken (wie nachstehend definiert)
mit der grof3ten Bilanzsumme, deren Angebotssatze zur Bestimmung des zuletzt auf der Bild-
schirmseite erschienen Referenzsatzes verwendet wurden, Angebotssatze (ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) fur Einlagen in der festgelegten Wahrung mit einer Laufzeit, die der
Laufzeit des Referenzsatzes entspricht fur die betreffende Zinsperiode von fiihrenden Banken
Interbanken-Markt in der Euro-Zone (wie nachstehend definiert) etwa zur festgelegten Zeit am
Zinsfeststellungstag anfordern.

Falls zumindest zwei dieser Referenzbanken der Berechnungsstelle solche Angebotssatze
nennen, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls er-
forderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste tausendstel Prozent, wobei ab 0,0005 aufzu-
runden ist) der genannten Angebotssatze.

"Referenzbanken" bedeutet die Euro-Zone Hauptgeschaftsstellen von vier grolen Banken im
Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berechnungsstelle ausgewahlt werden.

"Euro-Zone" bezeichnet das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die
gemal’ dem Vertrag Uber die Grindung der Europaischen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom
am 25. Marz 1957), geandert durch den Vertrag Uber die Europaische Union (unterzeichnet in
Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Vertrag vom 2. Oktober 1997 und den Ver-
trag von Lissabon vom 13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche Wah-
rung eingeflhrt haben oder jeweils eingeflhrt haben werden.

Fir den Fall, dass der Referenzsatz nicht gemal den vorstehenden Bestimmungen ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der Angebotssatz, bzw das arithmetische Mittel der Ange-
botssatze, an dem letzten Tag vor dem Zinsfeststellungstag, an dem diese Angebotssatze an-
gezeigt wurden.

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Mindestzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

Mindestzinssatz. Wenn der gemal den obigen Bestimmungen fur eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz einfligen] % per annum (der "Mindestzinssatz"),
so entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Mindestzinssatz.]

[Falls die Schuldverschreibungen mit einem Héchstzinssatz ausgestattet sind, einfligen:

Hochstzinssatz. Wenn der gemall den obigen Bestimmungen flr eine Zinsperiode ermittelte
Zinssatz hoher ist als [Hochstzinssatz einfligen] % per annum (der "Hochstzinssatz"), so
entspricht der Zinssatz fir diese Zinsperiode dem Hochstzinssatz.]
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(6)

(7)

(8)

Zinsfeststellungstag. Der "Zinsfeststellungstag" bezeichnet den [Anzahl einfiigen] [Londo-
ner] / [Frankfurter] / [New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor [Beginn/Ende einfiigen] der
jeweiligen variablen Zinsperiode. ["[Londoner] / [Frankfurter] / [New-Yorker]-Geschéftstag"
bezeichnet einen Tag (aul’er einem Samstag, Sonntag oder Feiertag), an dem Geschaftsban-
ken in [London] / [Frankfurt] / [New-York] fur Geschéafte (einschliellich Devisen- und Sortenge-
schafte) gedffnet sind.] [Ein "TARGET-Geschiftstag" bezeichnet einen Tag, an dem das
Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET?2)
betriebsbereit ist.]

Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle (wie in § 9 definiert) wird vor jedem Zinszahlungstag den auf
jede Schuldverschreibung zahlbaren Zinsbetrag (der "Zinsbetrag") fir die maf3gebliche Zinspe-
riode (wie vorstehend definiert) berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der (fixe bzw
variable) Zinssatz und der Zinstagequotient auf den Nennbetrag angewendet werden, wobei der
resultierende Betrag, falls die festgelegte Wahrung Euro ist, auf den nachsten 0,01 Euro auf-
oder abgerundet wird, wobei 0,005 Euro aufgerundet werden, und, falls die festgelegte Wah-
rung nicht Euro ist, auf die kleinste Einheit der festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird,
wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet werden.

Mitteilung von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen, dass den An-
leiheglaubigern sobald als praktisch mdglich nach jedem Feststellungstag der variable Zinssatz
(soweit anwendbar) und der Zinsbetrag fur die maf3gebliche Zinsperiode sowie der maf3gebliche
Zinszahlungstag durch Mitteilung gemaR § 11 mitgeteilt werden. Im Fall einer Verlangerung
oder Verklrzung der Zinsperiode kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankiindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsmalnahmen ge-
troffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Anleiheglaubigern mitgeteilt.

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

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fiir einen beliebigen Zeitraum einer Fixzinsperiode [Actual/Actual (ICMA)]
[30/360] [ACT/360] und fir einen beliebigen Zeitraum einer variablen Zinsperiode [Actu-
al/Actual (ICMA)] [30/360] [ACT/360] (jeweils ein "Zinsberechnungszeitraum"):

Wobei:

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

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

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

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

[Im Fall von ACT/360 einfluigen:

)

(10)

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

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

Stlickzinsen. Bei einer Fixzinsperiode sind bei unterjahrigen Kaufen und/oder Verkaufen Stlick-
zinsen [zahlbar / nicht zahlbar.] Bei einer variablen Zinsperiode sind bei unterjahrigen Kaufen
und/oder Verkaufen Stickzinsen [zahlbar / mindestens zum Mindestzinssatz zahlbar / [und]
hdéchstens zum Hoéchstzinssatz zahlbar / nicht zahlbar].

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung bei Endfalligkeit. Die Schuldverschreibungen werden, soweit sie nicht zuvor bereits ganz
oder teilweise zurtickgezahlt oder zuriickgekauft wurden, am [Endfélligkeitstag einfigen] (der "End-
falligkeitstag") [bei Zielkupon einfligen: oder am Zinszahlungstag an dem der Zielkupon erreicht
wurde], zu ihrem Rickzahlungsbetrag von [Rickzahlungskurs einfiigen] des Nennbetrags (der
"Riickzahlungsbetrag") zuriickgezahlt.

§5
(Kiindigung / Vorzeitige Riickzahlung )

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

(1)

Kindigung der Schuldverschreibungen nach Wahl der Emittentin. Es steht der Emittentin frei,
die Schuldverschreibungen an den nachfolgend angeflihrten Wahiriickzahlungstagen (Call) (je-
weils ein "Wabhlriickzahlungstag (Call)") vollstandig oder teilweise zu den nachstehend ange-
fuhrten Wahlrickzahlungsbetragen (Call) (jeweils ein "Wahliriickzahlungsbetrag (Call)") zu-
ziglich aufgelaufener Zinsen zuriickzuzahlen.

Wahilriickzahlungstag(e) (Call) Wahiriickzahlungsbetrage (Call)

[ ] [ ]
[ ] [ ]

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

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfugen:

Eine Kindigung ist nur mdglich, sofern der Begebungstag der Emission mindestens funf Jahre
zuruckliegt und die Voraussetzungen fir eine Kiindigung nach § 5 (3) erflllt sind.]]

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

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

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibung einfigen:

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

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

(2) Kindigung nach Wahl der Anleihegléubiger. Die Emittentin hat, sofern ein Anleiheglaubiger
der Emittentin die entsprechende Absicht mindestens [Mindestkiindigungsfrist (Put) einfi-
gen] und héchstens [Hochstkiindigungsfrist (Put) einfigen] Geschaftstage (wie in § 6 defi-
niert) im Voraus mitteilt, die maRRgeblichen Schuldverschreibungen dieses Anleiheglaubigers
an einem der nachstehenden Wahlrlickzahlungstage (Put) (jeweils ein "Wahlriickzahlungs-
tag (Put)") zu ihrem maRgeblichen Wahlriickzahlungsbetrag (Put) wie nachstehend definiert
(der "Wahlriickzahlungsbetrag (Put)") zuzlglich aufgelaufener Zinsen zurtickzuzahlen.

Wabhlriickzahlungstage (Put) Wabhlriickzahlungsbetrage (Put)

[ ] [ ]
[ ] [ ]
Um dieses Recht auszulben, muss der Anleihegldubiger eine ordnungsgemaly ausgefillte

Ausubungserklarung in der bei der Zahlstelle und der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Ein
Widerruf einer erfolgten Ausibung dieses Rechts ist nicht mdglich.]

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

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

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

Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsanderung, einer Absicherungs-Stérung
und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten. Die Emittentin kann die Schuldverschreibungen
jederzeit vor dem Endfalligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder, Absiche-
rungs-Stérung und/oder Gestiegenen Absicherungs-Kosten (wie jeweils nachstehend definiert)
zu ihrem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs einfligen] des
Nennbetrags (der "Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag") zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig
zurlickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollsténdig (aber nicht nur teilwei-
se) am zweiten Geschéaftstag (wie in § 6 definiert) zuriickzahlen, nach dem die Benachrichti-
gung der vorzeitigen Rickzahlung gemaf § 11 erfolgt ist, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
spater als zwei Geschaftstage vor dem Endfalligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungs-
tag") und wird den vorzeitigen Riickzahlungsbetrag im Hinblick auf die Schuldverschreibungen
an die Anleiheglaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung veranlassen, im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen Vorschriften
und in Einklang mit und gemafR diesen Anleihebedingungen. Zahlungen von Steuern oder vor-
zeitigen Rickzahlungsgebuhren sind von den Anleihegldubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt keine Haftung hierfur.

Wobei:

"Rechtsanderung" bedeutet, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze
oder Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder (ii) der Ande-
rungen der Auslegung von gerichtlichen oder behdérdlichen Entscheidungen, die fiir die entspre-
chenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlie3lich der Aussagen der Steuerbe-
hoérden), die Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen aus den
Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich gestiegen sind (einschliel3lich aber nicht
beschrankt auf Erhdhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Ande-
rungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden;

"Absicherungs-Stérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, unter Anwendung
wirtschaftlich verniinftiger Bemihungen, (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzufihren oder ab-
zuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraufiern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet, oder sie (ii) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzu-
leiten; und

"Gestiegene Absicherungs-Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Bege-
bungstag einen wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Gebih-
ren (auller Maklergeblhren) entrichten muss, um (i) Transaktionen abzuschlief3en, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verau-
Rern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken im Hinblick auf ihre Verpflichtun-
gen aus den Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet oder (ii) Erlése aus den Transaktio-
nen bzw Vermogenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der
Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erhdht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emitten-
tin zurtickgegangen ist, nicht als Gestiegene Absicherungs-Kosten angesehen werden.]

[Im Fall von nachrangigen Schuldverschreibungen einfiigen:

(2)

Vorzeitige Riickzahlung aus aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen Griinden. Im Fall einer An-
derung der aufsichtsrechtlichen Einstufung der Schuldverschreibung, die wahrscheinlich zu ih-
rem Ausschluss aus den Eigenmitteln oder ihrer Neueinstufung als Eigenmittel geringerer Quali-
tat fihren wirde, und zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen die aufsichts-
rechtliche Neueinstufung fiir die Emittentin nicht vorherzusehen war; oder im Fall einer Ande-
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(©)

(4)

(1)

(2)

()

rung der geltenden steuerlichen Behandlung der Schuldverschreibung, die wesentlich ist und
zum Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibungen nicht vorherzusehen war, ist die Emit-
tentin jederzeit vor dem Endfalligkeitstag berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt, je-
doch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kindigungsfrist von nicht weniger als
30 und nicht mehr als 60 Tagen durch Mitteilung gemaf § 11 der Anleihebedingungen gegen-
Uber den Anleiheglaubigern vorzeitig zu kindigen (wobei diese Kindigung unwiderruflich ist)
und jederzeit zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag von [vorzeitigen Rickzahlungskurs
einfiigen] des Nennbetrags zuzliglich bis zum Rickzahlungstag (ausschlie3lich) aufgelaufener
Zinsen (der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag") an die Anleiheglaubiger zuriickzuzahlen, so-
fern die Voraussetzungen fur eine vorzeitige Rickzahlung nach § 5 (3) erfullt sind.

Voraussetzungen fir eine Kiindigung oder vorzeitige Riickzahlung. Eine Kiindigung oder vorzei-
tige Ruckzahlung nach diesem § 5 setzt voraus, dass die Europdische Zentralbank (oder eine
Nachfolgebehoérde der Europaischen Zentralbank oder jede andere zusténdige Behorde, die fur
die Bankenaufsicht fur Zwecke der Kapitalanforderungen der Emittentin verantwortlich ist; die
"Zustandige Behorde") der Emittentin zuvor die Erlaubnis zur vorzeitigen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen nach dieser Bestimmung erteilt hat, sofern eine solche Erlaubnis im
Zeitpunkt der vorzeitigen Rickzahlung zwingend erforderlich ist, wobei diese Erlaubnis unter
anderem voraussetzen kann, dass:

(a) die Emittentin zuvor oder gleichzeitig mit der vorzeitigen Riickzahlung die Schuldver-
schreibungen durch Eigenmittelinstrumente zumindest gleicher Qualitat ersetzt, die im
Hinblick auf die Ertragsmoglichkeiten des Instituts nachhaltig sind; oder

(b) die Emittentin der Zustandigen Behdérde hinreichend nachgewiesen hat, dass die Ei-
genmittel der Emittentin nach der vorzeitigen Riickzahlung die Anforderungen nach Ar-
tikel 92 Absatz1 der CRR und die kombinierte Kapitalpufferanforderung iSd Arti-
kels 128 Nr 6 der Richtlinie 2013/36/EU um eine Spanne Ubertreffen wirden, die die
Zustandige Behorde auf der Grundlage des Artikels 104 Absatz 3 der Richtli-
nie 2013/36/EU gegebenenfalls fur erforderlich halt.

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

§6
(Zahlungen)

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

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

Zahlungen an einem Geschéaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer Fixzinsperiode
in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéaftstag (wie nachstehend
definiert) ist, wird der Falligkeitstag gemaf der Geschéftstag-Konvention (wie nachstehend de-
finiert) verschoben. Sollte ein fir die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten
Zinsperioden einfiigen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleihe-
glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht be-
rechtigt, weitere Zinsen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.
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Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in einer variablen Zinsperiode in Bezug auf eine Schuld-
verschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag (wie nachstehend definiert) ist, wird der
Falligkeitstag gemal der Geschéaftstag-Konvention (wie nachstehend definiert) verschoben.
Sollte ein fur die Zahlung von Kapital [im Fall von nicht-angepassten Zinsperioden einfi-
gen: und Zinsen] vorgesehener Tag verschoben werden, haben Anleiheglaubiger keinen An-
spruch auf Zahlung vor dem angepassten Falligkeitstag und sind nicht berechtigt, weitere Zin-
sen und sonstige Zahlungen aufgrund dieser Verschiebung zu verlangen.

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, einfligen:

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

[Falls die festgelegte Wahrung nicht EUR ist, einfligen:

"Geschiftstag" ist jeder Tag (aulRer einem Samstag oder Sonntag), an dem (i) jedes Clearing
System in Betrieb ist und (ii) die Banken in [mal3gebliche(s) Finanzzentrum(en) einfiigen]
(das "maBgebliches Finanzzentrum (oder —zentren)") fiir Geschéfte (einschliel3lich Devisen-
handelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) in der festgelegten Wahrung gedffnet
sind.]

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

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen flir eine Zahlung mafigeblicher Tag [wahrend
einer Fixzinsperiode] [und] [wahrend einer variablen Zinsperiode] auf einen Tag, der kein Ge-
schaftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschaftstag verschoben
("Folgender-Geschaftstag-Konvention").]

[Sofern Modifizierter-Folgender-Geschéftstag-Konvention zur Anwendung kommt, einfigen:

(4)

()

(6)

Fallt ein im Sinne dieser Anleihebedingungen fir eine Zahlung maf3geblicher Tag [wahrend
einer Fixzinsperiode] [und] [wahrend einer variablen Zinsperiode] auf einen Tag, der kein Ge-
schéftstag ist, wird der betreffende Tag auf den nachstfolgenden Geschéaftstag verschoben, es
sei denn, jener wirde dadurch in den nachsten Kalendermonat fallen; in diesem Fall wird der
betreffende Tag auf den unmittelbar vorausgehenden Geschaftstag vorgezogen ("Modifizier-
ter-Folgender-Geschaftstag-Konvention").]

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

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

Verzugszinsen. Wenn die Emittentin eine féllige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlielich) bis zum Tag der vollstandigen Zahlung (ausschlieRlich) mit Verzugszinsen in Hohe
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(1)

(2)

(1)

von zwei Prozentpunkten Uber dem Basiszinssatz verzinst. Dabei ist der Basiszinssatz, der am
letzten Kalendertag eines Halbjahres gilt, flir das nachste Halbjahr maRgebend.

§7

(Besteuerung)

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

Steuerhinweis. Hinweise zur steuerlichen Behandlung der Inhaber der Schuldverschreibungen
sind dem Basisprospekt tUber das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldver-
schreibungen vom 12.05.2015 zu entnehmen, wobei fiir die Aktualitat der Steueraussagen kei-
ne Haftung ibernommen wird.

§8
(Verjahrung)

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

§9
(Beauftragte Stellen)

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

[Falls weitere Zahlstellen ernannt werden, einfligen:

(2)

()

Die zusatzliche(n) Zahlstelle(n):

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

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

Ersetzung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, die Ernennung der Hauptzahlstelle, allfalli-
ger zusatzlicher Zahlstellen und der Berechnungsstelle jederzeit anders zu regeln oder zu be-
enden und eine andere Hauptzahlstelle oder zusatzliche oder andere Zahlstellen oder Berech-
nungsstellen zu ernennen. Sie wird sicherstellen, dass jederzeit (i) eine Hauptzahlstelle und ei-
ne Berechnungsstelle und (ii) eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union,
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(4)

()

(6)

(1)

sofern dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europaischen Union mdéglich ist, die nicht gemaf
der Richtlinie 2003/48/EG des Rates oder einer anderen die Ergebnisse des Ministerrattreffens
der Finanzminister der Europaischen Union vom 26.-27. November 2000 umsetzenden Richtli-
nie der Europaischen Union beziiglich der Besteuerung von Kapitaleinkiinften oder gemaf ei-
nes Gesetzes, das eine solche Umsetzung bezweckt, zur Einbehaltung oder zum Abzug von
Quellensteuern oder sonstigen Abzlgen verpflichtet ist. Die Zahlstellen und die Berechnungs-
stelle behalten sich das Recht vor, jederzeit anstelle ihrer jeweils benannten Geschéaftsstelle ei-
ne andere Geschaftsstelle in derselben Stadt oder demselben Land zu bestimmen, Mitteilungen
hinsichtlich aller Veranderungen im Hinblick auf die Hauptzahlstelle, die Zahlstellen oder die Be-
rechnungsstelle erfolgen unverziiglich durch die Emittentin gemaf § 11.

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

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

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

§10
(Schuldnerersetzung)

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

(@) die Neue Emittentin samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammen-
hang mit den Schuldverschreibungen tbernimmt;

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

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

(d) die Emittentin unbedingt und unwiderruflich die Verpflichtungen der Neuen Emittentin aus
den Schuldverschreibungen zu Bedingungen garantiert, die sicherstellen, dass jeder An-
leiheglaubiger wirtschaftlich mindestens so gestellt wird, wie er ohne die Ersetzung ste-
hen wirde; und
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(2)
(a)

(b)

()

(1)

(2)

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

Bezugnahmen.

Im Fall einer Schuldnerersetzung gemal § 10 (1) gilt jede Bezugnahme in diesen Anleihebe-
dingungen auf die "Emittentin" als eine solche auf die "Neue Emittentin" und jede Bezugnahme
auf die Republik Osterreich als eine solche auf den Staat, in welchem die Neue Emittentin steu-
erlich ansassig ist.

In § 7 gilt, falls eine solche Bezugnahme aufgrund des vorhergehenden Absatzes fehlen wirde,
eine alternative Bezugnahme auf die Republik Osterreich als aufgenommen (zusétzlich zu der
Bezugnahme nach Maligabe des vorstehenden Satzes auf den Staat, in welchem die Neue
Emittentin steuerlich ansassig ist).

Bekanntmachung und Wirksamwerden der Ersetzung. Die Ersetzung der Emittentin ist gemaf
§ 11 mitzuteilen. Mit der Mitteilung Gber die Ersetzung wird die Ersetzung wirksam und die Emit-
tentin und im Fall einer wiederholten Anwendung dieses § 10 jede frihere neue Emittentin von
ihren samtlichen Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen frei (unbeschadet der Garan-
tie gemal § 10 (1) (d). Im Fall einer solchen Schuldnerersetzung wird ein Nachtrag zu dem
Prospekt mit einer Beschreibung der neuen Emittentin erstellt.

§11
(Mitteilungen)

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

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

(2)

(1)

(2)

(1)

(2)

§12
(Unwirksamkeit. Anderungen)

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

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

§13
(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zu-
stimmung der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit den gleichen Bedingungen
(gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des
Ausgabepreises) in der Weise zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen eine ein-
heitliche Serie bilden.

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

sig.]

§14
(Anwendbares Recht. Erfiillungsort. Gerichtsstand)

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

Gerichtsstand. Nicht-ausschlieBlicher Gerichtsstand fiir alle sich aus den in diesen Anleihebe-
dingungen geregelten Rechtsverhaltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin
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ist, soweit gesetzlich zulassig, Rankweil, Osterreich. Die Gerichtsstandsvereinbarung be-
schrankt nicht das Recht eines Anleiheglaubigers, wenn und soweit durch anwendbare Ge-
setze angeordnet, Verfahren vor einem Verbrauchergerichtsstand anzustrengen.
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6.2 MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN

[Datum einfligen]

Endagiiltige Bedingungen
[der/des]
[Emissionsbezeichnung einfligen]

begeben unter dem

€ 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen
vom 12.05.2015
der

Volksbank Vorarlberg e.Gen.

Serie [@]
ISIN [@]

Der Erstemissionspreis betragt zu Beginn der Angebotsfrist [®] % des Nennbetrags [plus [®] % Aus-
gabeaufschlag] und wird danach von der Emittentin laufend nach Marktgegebenheiten angepasst.

Begebungstag: [®]
Endfélligkeitstag: [®]

EINLEITUNG

Dieses Dokument enthalt die Endgultigen Bedingungen (die "Endglltigen Bedingungen") einer
Emission von Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen") der Volksbank Vorarlberg
e.Gen., die unter dem € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen (das
"Programm") begeben wird. Diese Endgtltigen Bedingungen werden fur den in Artikel 5 (4) der Richt-
linie 2003/71/EG des Europaischen Parlamentes und des Rates vom 4. November 2003 (geandert
durch die Richtlinie 2010/73/EU des Europaischen Parlamentes und des Rates vom 24. November
2010) (die "Prospektrichtlinie") genannten Zweck bereitgestellt und sind gemeinsam mit dem
€ 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen vom 12.05.2015 (der "Pros-
pekt") [und dem (den) Nachtrag (Nachtragen) dazu vom [®] (der/die "Nachtrag/age")] zu lesen.

Um sé@mtliche Angaben zu den Schuldverschreibungen zu erhalten, sind diese Endglltigen Bedingun-
gen, der Prospekt und etwaige Nachtrage zusammen zu lesen. Der Prospekt und allfallige Nachtrage
sowie Dokumente, auf die allenfalls in diesen Endglltigen Bedingungen oder im Prospekt verwiesen
wird, kdnnen bei jeder Zahlstelle und am Sitz der Emittentin wahrend der Ublichen Geschéaftszeiten
und in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin unter http://www.volksbank-
vorarlberg.at/basisprospekt eingesehen werden und Kopien dieser Dokumente und der Endgiiltigen
Bedingungen sind bei diesen Stellen kostenlos erhaltlich.

Eine emissionsbezogene Zusammenfassung (die "Emissionsbezogene Zusammenfassung") der
Schuldverschreibungen ist diesen Endglltigen Bedingungen als Anlage 1 beigefligt.

[Die Anleihebedingungen sind diesen Endgultigen Bedingungen als Anlage 2 beigefigt.]
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TEIL |
ANLEIHEBEDINGUNGEN

Dieser Teil 1 der Endgiltigen Bedingungen ist in Verbindung mit den Muster-Anleihebedingungen fur
Schuldverschreibungen der Volksbank Vorarlberg e.Gen. in der [Variante 1 - Fixer Zinssatz] [Varian-
te 2 — Nullkupon-Anleihe] [Variante 3 - Variabler Zinssatz] [Variante 4 - Fixer und danach variabler
Zinssatz] (die "Muster-Anleihebedingungen"), die im Prospekt abgedruckt sind, zu lesen. Begriffe,
die im Teil 1 dieser Endgultigen Bedingungen nicht anders definiert sind, haben die gleiche Bedeu-
tung, wie sie in den Muster-Anleihebedingungen festgelegt sind.

Die Leerstellen und/oder Platzhalter in den auf die Schuldverschreibung anwendbaren Bestimmungen
der Muster-Anleihebedingungen gelten als durch die in den Endglltigen Bedingungen enthaltenen
Angaben ausgeflillt, als ob die Leerstellen in den betreffenden Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen durch diese Angaben ausgefullt waren. Samtliche Bestimmungen der Muster-
Anleihebedingungen, die sich auf alternative oder wahlbare Bestimmungen dieser Endgiltigen Bedin-
gungen beziehen, die weder angekreuzt oder die als nicht anwendbar erklart werden, gelten hinsicht-
lich dieser Schuldverschreibungen als aus den Muster-Anleihebedingungen geléscht. Die gemafl den
vorstehenden Regeln vervollstandigten Muster-Anleihebedingungen stellen die Anleihebedingungen
der Schuldverschreibungen dar (die "Bedingungen").

§1 Wahrung. Form. Emissionsart. Stiicke-
lung. Verbriefung. Verwahrung

(Erst-) Begebungstag [®]
Emissionsart [] Daueremission

] Einmalemission

Festgelegte Wahrung [®]

Gesamtnennbetrag [®@][mit Auf- und Abstockungsmdglichkeit]
Nennbetrag [®]

Clearing System [ ] Wertpapiersammelbank der Oesterreichischen

Kontrollbank Aktiengesellschaft (CentralSecu-
ritiesDepository.Austria)
1011 Wien, Strauchgasse 3

[] Euroclear Bank SA/NV, 1210 Briissel, Bou-
levard du Roi Albert Il, Belgien

[] [anderes Clearing System angeben]
§2 Rang [] Nicht-nachrangig / senior

] Nachrangig
§3 Zinsen

L] Fixer Zinssatz (Variante 1) [Falls nicht anwendbar, Unterabsétze strei-
chen.]

] Gleichbleibender Zinssatz [Falls nicht anwendbar, Unterabsétze strei-
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[

Verzinsungsbeginn

Frequenz

Zinssatz

Ansteigender Zinssatz

Verzinsungsbeginn

Zinssatz

[Zinssétze einfligen:
% per annum]

Zinszahlungstag

Erster Zinszahlungstag

Zinstagequotient

Zinsperioden

Nullkupon (Variante 2)

Variable Verzinsung (Variante 3)

Frequenz

Verzinsungsbeginn
Zinszahlungstag(e)
Erster Zinszahlungstag
EURIBOR
Referenzsatz
Partizipationsfaktor

Marge

vom (einschliefllich)

[Daten einfligen]

chen.]

[o]

[] monatlich

[] quartalsweise

[1 halbjahrlich

[] jahrlich

[0]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze strei-
chen.]

[®]

bis (einschlieBlich)

[Daten einfligen]

[weitere Zeilen einflgen]
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[®]
[®]
[] Actual/Actual (ICMA)
[]30/360
] ACT/360
[] nicht angepasst
[] angepasst

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[] monatlich

[] quartalsweise
[] halbjahrlich
[ jahrlich

[®]

[®]

[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[ein/drei/sechs/zwdIfl-Monats Euribor
[®]
[ plus

[ ] minus



[

Bildschirmseite

CMS
(Constant Maturity Swap)

Jahres-Swap-Satz

Partizipationsfaktor

Marge

Mindestzinssatz
Hochstzinssatz

Zinsfeststellungstag

Zinsperioden

Zinstagequotient

Fixer und danach variabler Zinssatz (Vari-

ante 4)
Verzinsungsbeginn
Ende der Fixzinsperiode

Frequenz

Fixer Zinssatz

Fixer Zinszahlungstag
[Erster] fixer Zinszahlungstag
Letzter fixer Zinszahlungstag

Frequenz
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[®]
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[ein/zwei/flinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[®]

[ plus

(] minus

[®]

[[®] % per annum]] [Nicht anwendbar]
[[®] % per annum]] [Nicht anwendbar]

[Anzahl einfligen] [Londoner] [Frankfurter]
[New-Yorker] / [TARGET]-Geschéftstag vor
[Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode

[] nicht angepasst

[] angepasst

[] Actual/Actual (ICMA)
[]30/360

] ACT/360

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[®]

[®]

] monatlich

[] quartalsweise
[] halbjéhrlich
[ jahrlich

[®]

[®][eines jeden Jahres]
[®]

[®]

] monatlich

[] quartalsweise
[] halbjahrlich
[ jahrlich



Variable Zinszahlungstag(e)
Erster variabler Zinszahlungstag

Fixe Zinsperioden

Variable Zinsperioden

Referenzsatz flr variablen Zinssatz:
EURIBOR

Referenzsatz

Partizipationsfaktor

Marge

Bildschirmseite

CMS
(Constant Maturity Swap)

Jahres-Swap-Satz

Partizipationsfaktor

Marge

Referenzsatz oder Zinssatz der
Vorperiode

Referenzsatz

Marge

Bildschirmseite

Ergebnis einer Berechnung zweier Zins-
satze

Partizipationsfaktor

Referenzsatz 1

Referenzsatz 2

173

[®]

[®]

[] nicht angepasst
[] angepasst

[] nicht angepasst
[] angepasst

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[ein/drei/sechs/zwdIfl-Monats Euribor
[®]

[ plus

] minus

[0]

[o]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[ein/zwei/flinf/lzehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[®]

[ plus
[ ] minus
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]

[drei/sechs/neun/zwolf]-Monats Euribor
[ plus

[ ] minus

[®]

[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[®]
[ein/zwei/flinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS

Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[ein/zwei/flinf/zehn/zwanzig/dreil3ig]-Jahres CMS



§4

Zielkupon

Hoéhe des Zielkupon
Mindestzinssatz
Hochstzinssatz

Zinsfeststellungstag

Zinstagequotient fir Fixzinsperioden

Zinstagequotient fUr variable Zinsperioden

Bestimmungen Uber Stlickzinsen

Riickzahlung

Endfalligkeitstag

Ruckzahlungskurs

Kiindigung / Vorzeitige Riickzahlung
Kindigung nach Wahl der Emittentin

Wahiriickzahlungstag(e) (Call)

[ ]

[ ]
Kindigungsfrist (Call)

Keine Kindigung nach Wahl der Emitten-
tin

Kindigung nach Wahl der Anleiheglaubi-
ger
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Der mittlere Swapsatz gegen den [drei/sechs]-
Monats Euribor

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]
[®] %

[[®] % per annum] [Nicht anwendbar]

[[®] % per annum] [Nicht anwendbar]

[Anzahl einfiigen] [Londoner] [Frankfurter]
[New-Yorker] / [TARGET]-Geschaftstag vor
[Beginn/Ende] der jeweiligen Zinsperiode

[] Actual/Actual (ICMA)

[ 130/360

[ 1 ACT/360

[] Actual/Actual (ICMA)

[ 130/360

[ 1 ACT/360

[Nicht anwendbare Optionen streichen]

[] bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stlckzinsen [in der Fixzinsperiode] [und] [in
der variablen Zinsperiode] [nicht] zahlbar

[] bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stickzinsen [in der variablen Zinsperiode]
[mindestens zum Mindestzinssatz] [und]
[h6chstens zum Héchstzinsatz] zahlbar

[ bei unterjahrigen Kaufen / Verkaufen sind
Stlckzinsen zum jeweiligen Zinssatz zahlbar

[®]
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze strei-
chen.]

Wahiriickzahlungsbetrage (Call)
[ ]
[ ]
[®]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze strei-
chen.]



Mindestkiindigungsfrist (Put)
Hochstkiindigungsfrist (Put)
Wabhlriickzahlungstage (Put)
[ ]

[ ]

Keine Kindigung nach Wahl der Anleihe-
glaubiger

Vorzeitige Rickzahlung bei Vorliegen ei-
ner Rechtsdnderung, einer Absicherungs-
Stérung und/oder Gestiegenen Absiche-
rungs-Kosten

Vorzeitiger Rickzahlungskurs

Vorzeitige Ruckzahlung aus aufsichts-
rechtlichen oder steuerlichen Griinden

Vorzeitiger Rickzahlungskurs
Zahlungen

Zahlungen

Zahlungen bei einer Fixzinsperiode

(Variante 4)

Zahlungen bei einer variablen Zinsperiode

(Variante 4)

Geschaftstag

MaRgebliche Finanzzentren

Geschaftstagkonvention

Geschéaftstagkonvention bei einer Fixzins-
periode

(Variante 4)

Geschaftstagkonvention bei einer variab-
len Zinsperiode
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[e]
o]
Wabhlriickzahlungsbetrage (Put)
[ ]
[ ]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze strei-

chen.]

[®] [Nicht anwendbar]

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze strei-
chen.]

[®] [Nicht anwendbar]

[] Nicht angepasst

[] Angepasst

] Nicht anwendbar

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]
[] Nicht angepasst

[] Angepasst

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]
[] Nicht angepasst

[] Angepasst

[Falls die festgelegte Wahrung EUR ist, diese
und die folgende Zeile 16schen]

[®]
[] Folgender-Geschéaftstag-Konvention

[ ] Modifizierte-Folgender-Geschéaftstag-
Konvention

] Nicht anwendbar
[Falls nicht anwendbar, Unterabsatze streichen.]
[] Folgender-Geschéftstag-Konvention

[IModifizierte-Folgender-Geschaftstag-
Konvention

[Falls nicht anwendbar, Unterabsétze streichen.]

[] Folgender-Geschéaftstag-Konvention



§9

§11

(Variante 4)

Beauftragte Stellen
Weitere Zahlstellen

Berechnungsstelle

Mitteilungen

Webseite
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[ IModifizierte-Folgender-Geschaftstag-
Konvention

[1[e]
[1[e]

[®]



TEIL I
ZUSATZLICHE ANGABEN ZU DEN SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DEM ANGEBOT

Konditionen des Angebots

Bedingungen, denen das Angebot unter-
liegt

Regelungen und Angabe des Zeitpunkts
fur die offentliche Bekanntmachung des
Angebotsbetrags.

Angebotsfrist

Beschreibung des Antragsverfahrens

Angebotsfrist, wahrend der die spatere
Weiterveraulierung oder endgultige Plat-
zierung der Schuldverschreibungen durch
Finanzintermediare erfolgen kann

Beschreibung der Mdglichkeit zur Redu-
zierung der Zeichnungen und der Art und
Weise der Erstattung des zu viel gezahlten
Betrags an die Zeichner

Methode und Fristen fiir die Bedienung der
Schuldverschreibungen und ihre Lieferung
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[Keine] [Einzelheiten angeben][Offentliches
Angebot in [e]. Die Einladung zur Angebotsertei-
lung gegentber Ersterwerbern erfolgt durch die
Emittentin. Die Anbotstellung zur Zeichnung der
Schuldverschreibungen hat durch die Anleger
zu erfolgen. Interessierte Investoren, die die
Zeichnung der Schuldverschreibungen in [e]
beabsichtigen, kdnnen ab dem Beginn der An-
gebotsfrist ein Angebot zur Zeichnung der
Schuldverschreibungen bei der jeweiligen de-
potfiihrenden Bank in [e], das heift bei jener
Bank in [e], bei der die interessierten Investoren
ihr Wertpapierdepot haben, abgeben. Die Emit-
tentin behalt sich die (ganzliche oder teilweise)
Annahme der Zeichnungsangebote vor.]

[®] [Nicht anwendbar][Da es sich bei dieser
Emission um eine Daueremission handelt, wird
der endgultige Angebotsbetrag nicht verdffent-
licht.]

[®][Ab dem [®] bis langstens zum Endfallig-
keitstag, wobei sich die Emittentin eine vor-
zeitige Schlielung des Angebots ohne Angabe
von Griinden vorbehalt.]

[®][Zeichnungsantrage werden bei der Emitten-
tin, allen dsterreichischen Volksbanken (Mit-
glieder des Kreditinstitute-Verbundes) und ge-
gebenenfalls weiteren [o] Kreditinstituten entge-
gengenommen.]

[®]

[Einzelheiten angeben] [Eine Reduzierung der
Zeichnungen ist grund-satzlich nicht vorgese-
hen. Der Emittentin steht aber das Recht zur
Verklrzung der Zeichnungen in ihrem freien
Ermessen zu; falls die Emittentin von diesem
Recht Gebrauch macht, werden von den Anle-
gern zu viel bezahlte Betrage Uber ihre Depot-
bank rickerstattet werden.]

[Lieferung gegen Zahlung innerhalb marktubli-
cher Fristen] [Einzelheiten angeben]



Modalitdten und Termin fur die Veroéffentli-  [Einzelheiten einfiigen] [Die Ergebnisse des
chung der Ergebnisse des Angebots Angebots werden am Endfalligkeitstag auf der
Website der Emittentin verdffentlicht.]

Mindestzeichnungshdéhe [®] [Nicht anwendbar][ Das Angebot sieht keine
Mindestzeichnungshéhe vor, aufgrund des
Nennbetrags der Schuldverschreibungen von
[®@]ergibt sich aber eine Mindestinvestition in
dieser Hohe.]

Verteilungs- und Zuteilungsplan

Verfahren zur Meldung des den Zeichnern  [®][Zeichner werden Uber ihre Depotbank tber
zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine die Anzahl, der ihnen zugeteilten Stlicke infor-
Aufnahme des Handels vor dem Meldever- miert.]

fahren mdglich ist

Preisfestsetzung

Kosten, die speziell dem Zeichner oder [®] [Nicht anwendbar]
Kaufer Uber die bankublichen Spesen in
Rechnung gestellt werden.

Steuern, die speziell dem Zeichner oder [®] [Nicht anwendbar]
Kéaufer in Rechnung gestellt werden.

Platzierung und Ubernahme (Underwriting)

Koordinatoren des Angebots (und sofern [@]
der Emittentin oder Bieter bekannt, Name

und Anschrift derjenigen, die das Angebot

in den verschiedenen Staaten platzieren)

Vertriebsmethode

Name und Anschrift der Institute, die sich [®]
fest zur Ubernahme einer Emission ver-
pflichtet haben, sowie Name und Anschrift

der Institute, die die Emission ohne ver-
bindliche Zusage oder zur Verkaufsver-
mittlung platzieren samt Kontingenten.

Datum des Ubernahmevertrages [®]

Provisionen
Management — und Ubernahmeprovision ~ [®]
Verkaufsprovision [®]
Andere [®]
[Falls CMS nicht zur Anwendung kommt, gesamten Abschnitt streichen:
Weitere Angaben zum Referenzsatz CMS

[Bezeichnung einflgen] [Beschreibung des Referenzsatzes CMS einfi-
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gen]

[Hinweis darauf, wo Informationen tber die
vergangene und kiinftige Entwicklung des Refe-
renzsatzes CMS und dessen Volatilitat erhalt-
lich sind, einfigen.] ]

Weitere Angaben

Grinde fir das Angebot und Verwendung
des Emissionserldses

Geschatzter Nettobetrag der Ertrage [®@][Da die Schuldverschreibungen im Wege
einer Daueremission mit Aufstockungsmdglich-
keit begeben werden, ist der Nettobetrag der
Ertrage ungewild und kann nicht angegeben

werden.]
Geschatzte Gesamtkosten der Emission [®]
Rendite [®][, die Emissionsrendite wurde am Bege-

bungstag auf Basis des Erstemissionspreises
berechnet und ist keine Indikation fir eine
Rendite in der Zukunft.] [Nicht anwend-
bar][Aufgrund der variablen Verzinsung, kann
die Rendite nicht angegeben werden.]

Interessen und Interessenkonflikte [®][Nicht anwendbar] [An dem Angebot sind
keine Personen auler der Emittentin mafigeb-
lich beteiligt.]

Beschlisse, Ermachtigungen und Geneh- [@®]
migungen, aufgrund derer die Schuldver-
schreibungen begeben werden

Es gelten die im Prospekt wiedergegebe- [ ] Nicht anwendbar
nen Verkaufsbeschrankungen [] Anwendbar

Zusatzliche Verkaufsbeschrankungen [®]
(einflgen)

Die Emittentin Gbernimmt die Verantwortung fur die in diesen Endglltigen Bedingungen ent-
haltenen Informationen wie im Prospekt bestimmt. Hinsichtlich der hierin enthaltenen und als
solche gekennzeichneten Informationen von Seiten Dritter gilt Folgendes: (i) Die Emittentin
bestatigt, dass diese Informationen zutreffend wiedergegeben worden sind und — soweit es
der Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesen Dritten zur Verfligung gestellten Infor-
mationen ableiten konnte — keine Fakten ausgelassen wurden, deren Fehlen die reproduzier-
ten Informationen unzutreffend oder irrefiihrend gestalten wirden; (ii) die Emittentin hat diese
Informationen nicht selbstandig Uberprift und Gbernimmt keine Verantwortung fiir ihre Rich-
tigkeit.
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ANLAGE 1
Emissionsbezogene Zusammenfassung
[Emissionsbezogene Zusammenfassung einfligen]
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[ANLAGE 2

Anleihebedingungen
[Anleihebedingungen einfligen]]
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7. BESTEUERUNG

Diese Zusammenfassung erhebt keinen Anspruch auf eine vollstandige Beschreibung aller
moglichen steuerlichen Aspekte und behandelt auch nicht spezifische Situationen, die fiir
einzelne potenzielle Anleger von Bedeutung sein kdnnten. Sie beruht auf der Gesetzeslage
und Rechtsprechung sowie der verdffentlichten Finanzverwaltungspraxis den derzeit glltigen
Erlassen der Steuerbehdrden sowie deren jeweiliger Auslegung, wobei samtliche dieser
Grundlagen jederzeitigen Abanderungen unterworfen sein kénnen. Derartige Anderungen
kénnen auch rickwirkend wirksam werden und sich daher negativ auf die beschriebenen
steuerlichen Folgen auswirken. Es wird daher empfohlen, dass potenzielle Kaufer der
Schuldverschreibungen und bezlglich der steuerlichen Folgen des Kaufs, Besitzes und Ver-
kaufs ihre Rechts- und Steuerberatung konsultieren. Steuerliche Risiken im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen tragt der Kaufer der Schuldverschreibungen.

Ist die Emittentin depotfihrende Stelle, ibernimmt die Emittentin die Verantwortung fir
die Einbehaltung der Steuern an der Quelle. Wird die Auszahlung Uber eine andere aus-
zuzahlende Stelle in Osterreich abgewickelt Gbernimmt diese Stelle die Verantwortung
fur die Einbehaltung von Steuern an der Quelle.

71 BESTEUERUNG IN OSTERREICH

Dieser Abschnitt zur Besteuerung enthalt eine kurze Zusammenfassung des Verstand-
nisses der Emittentin betreffend einige wichtige Grundsétze, die im Zusammenhang mit
dem Erwerb, dem Halten und der VerauBerung der Schuldverschreibungen in der Repu-
blik Osterreich bedeutsam sind. Die Zusammenfassung erhebt nicht den Anspruch, samt-
liche steuerliche Uberlegungen vollstandig wiederzugeben und geht auch nicht auf be-
sondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die flr einzelne potenzielle Anleger von Bedeu-
tung sein kénnen. Die folgenden Ausfuhrungen sind genereller Natur und hierin nur zu
Informationszwecken enthalten. Diese Ausfiihrungen sollen keine rechtliche oder steuer-
liche Beratung darstellen und auch nicht als solche ausgelegt werden. Sie basiert auf
den derzeit glltigen dsterreichischen Steuergesetzen, der bisher ergangenen hdchstrich-
terlichen Rechtsprechung sowie den Richtlinien der Finanzverwaltung und deren jeweili-
ger Auslegung, die alle Anderungen unterliegen kdénnen. Solche Anderungen kénnen
auch ruckwirkend eingefuhrt werden und die beschriebenen steuerlichen Folgen nachtei-
lig beeinflussen. Potenziellen Kaufern der Schuldverschreibungen wird empfohlen, we-
gen der steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens sowie der Verauf3erung der
Schuldverschreibungen ihre rechtlichen und steuerlichen Berater zu konsultieren. Das
steuerliche Risiko aus den Schuldverschreibungen tragt der Kéufer. Es ist generell dar-
auf hinzuweisen, dass die Finanzverwaltung bei strukturierten Finanzprodukten, mit de-
nen auch steuerliche Vorteile verbunden sein kdnnen, eine kritische Haltung einnimmt.

7.1.1 Allgemein
Die nachfolgende Darstellung beschrankt sich auf Schuldverschreibungen, die nach dem
Billigungsdatum dieses Prospekts entgeltlich erworben werden. Beim Anleiheglaubiger
handelt es sich aus 6sterreichischer Sicht um eine Kapitalgesellschaft oder eigennitzige
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Privatstiftung, die ihrer Offenlegungsverpflichtung nach § 13 Abs 6 Koérperschaftsteuerge-
setz (KStG) nachgekommen ist, oder eine natlrliche Person, welche die Schuldverschrei-
bungen im Privat- oder Betriebsvermégen erwirbt. Die Darstellung beschrankt sich daher
auf einen allgemeinen Uberblick der &sterreichischen steuerlichen Konsequenzen fir die
genannten Anlegergruppen.

7.1.2 Ertragsteuerliche Konsequenzen fiir in Osterreich unbeschrinkt steuerpflichtige An-
leiheglaubiger

7.1.21 Natiirliche Personen (Privatvermoégen)

Bei unbeschrankt steuerpflichtigen natirlichen Personen, die die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, sind alle Einklinfte aus den Schuldverschreibungen als Einklnfte aus
Kapitalvermbgen nach § 27 Abs 1 Einkommensteuergesetzes (EStG) steuerpflichtig. Konkret
sind die Bestimmungen Uber die Einkiinfte aus der Uberlassung des Kapitals (§ 27 Abs 2
EStG) sowie Uber Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen des Kapitalvermdgens (§ 27
Abs 3 EStG) anzuwenden.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen nach § 27 Abs 2 EStG (zB laufende Zinsen) sowie realisierte
Wertsteigerungen des Kapitalvermdgens nach § 27 Abs 3 EStG (zB Gewinne oder Verluste
aus der Veraulierung der Schuldverschreibungen) unterliegen grundsatzlich dem besonderen
Steuersatz von 25 %, sofern die Schuldverschreibungen in rechtlicher und tatsachlicher Hin-
sicht einem unbestimmten Personenkreis zum Erwerb angeboten werden (§ 27a Abs 1
EStG). Bei Inlandsverwahrung hat die depotfihrende oder auszahlende Stelle beim Vorliegen
eines solchen offentlichen Angebots nach § 27a Abs 2 Z 2 EStG die Kapitalertragsteuer
(KESt) von 25 % abzuziehen (§ 93 Abs 1 EStG); mit der Einbehaltung der KESt ist die End-
besteuerungswirkung fur einkommensteuerliche Zwecke verbunden (§§ 27a Abs 1 und 97
Abs 1 EStG). Bei Auslandsverwahrung sind samtliche Einklnfte aus den Schuldverschrei-
bungen im Rahmen der persdnlichen Einkommensteuererkldrung anzugeben; der besondere
Steuersatz von 25 % ist anzuwenden. Liegt kein 6ffentliches Angebot in rechtlicher und tat-
sachlicher Hinsicht vor, so gelangt der progressive Steuersatz von bis zu 50 % zur Anwen-
dung (§ 33 Abs 1 EStG). Der Kapitalertragsteuerabzug hat diesfalls zu unterbleiben.

Entsteht bei Rickzahlung oder Veraulerung der Schuldverschreibungen ein Verlust, kann
dieser grundsatzlich mit anderen Einkinften aus Kapitalvermégen verrechnet werden. Die
Verrechnung hat im Rahmen der persoénlichen Einkommensteuererklarung und vorbehaltlich
der Verlustausgleichsbeschrankungen des § 27 Abs 8 EStG zu erfolgen (§ 97 Abs 2 EStG).
Bei Inlandsverwahrung der Schuldverschreibungen hat — beim Vorliegen des 6ffentlichen An-
gebotes in rechtlicher und tatsachlicher Hinsicht — die depotfiihrende oder auszahlende Stelle
den Verlustausgleich betreffend Einklnfte aus Schuldverschreibungen vorzunehmen (§ 93
Abs 6 EStG).

Gemal § 27a Abs 5 EStG kann der Anleiheglaubiger die Option auf die Besteuerung nach
dem Normalsteuersatz des § 33 Abs 1 EStG ausiben (Option zur Regelbesteuerung), sofern
er — unter Beachtung des Normalsteuersatzes — zu einem niedrigeren als dem linearen Steu-
ersatz von 25 % besteuert wird. Gegebenenfalls sind Einkunfte aus den Schuldverschreibun-
gen — zusammen mit anderen in- und auslédndischen sondersteuersatzpflichtigen Kapitaler-
tragen — im Rahmen der Steuererklarung anzugeben. Die allenfalls einbehaltene KESt wird
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auf die zu erhebende Einkommensteuer angerechnet und mit dem Ubersteigenden Betrag
dem Anleihegldubiger zurlck erstattet.

Der steuerpflichtige Betrag entspricht bei Einkiinften aus der Uberlassung des Kapitals nach
§ 27 Abs 2 EStG dem Bruttobetrag der Zinszahlungen (§ 27a Abs 3 Z 1 EStG). Als Einklnfte
aus realisierten Wertsteigerungen des Kapitalvermégens nach § 27 Abs 3 EStG ist grund-
satzlich die Differenz zwischen dem (ungekirzten) Veraufierungserlés und den Anschaf-
fungskosten, jeweils einschliellich der Stuckzinsen, zugrunde zu legen (§ 27a Abs 3 Z 2
EStG). Die Ermittlung der steuerlichen Anschaffungskosten richtet sich nach dem Erwerbs-
zeitpunkt (EStR 2000 Rz 6106). Beim Erwerb der Schuldverschreibungen ab der Angebots-
frist ist als Anschaffungskosten der Re-Offer-Preis (Erstemissionspreis abzuglich der Ver-
triebsprovision) oder der niedrigere Kaufpreis anzusetzen. Beim Erwerb am Sekundarmarkt
ist der tatsachliche Kaufkurs der Schuldverschreibungen mafigebend. Bei auf Fremdwahrung
lautenden Schuldverschreibungen hat eine Umrechnung im Anschaffungszeitpunkt und im
Veraulierungszeitpunkt in EUR zu erfolgen. Die Fremdwahrungskomponente stellt einen Teil
des VerauRerungsgewinnes bzw -verlustes dar.

Nebenkosten der Anschaffung oder Verauferung (zB Transaktionsspesen) dirfen nicht ab-
gezogen werden. Ebenso wenig sind sonstige im Zusammenhang mit dem Halten der
Schuldverschreibungen angefallene Werbungskosten abzugsfahig (§ 20 Abs 2 EStG), sofern
die Schuldverschreibungen im Rahmen eines o6ffentlichen Angebots in rechtlicher und tat-
sachlicher Hinsicht begeben werden.

7.1.2.2 Natiirliche Personen (Betriebsvermégen)

Die vorstehenden Grundsatze fir natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, gelten flr — im Betriebsvermdgen naturlicher Personen gehaltene —
Schuldverschreibungen sinngemaf, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Die
Einklnfte gelten als betriebliche Einkiinfte. Gewinne und Verluste unterliegen — beim Vorlie-
gen eines o6ffentlichen Angebotes in rechtlicher und tatséchlicher Hinsicht — als Einklnfte aus
realisierten Wertsteigerungen nach § 27 Abs 3 EStG dem besonderen Steuersatz von 25 %
und — im Rahmen der Veranlagung — der Endbesteuerung (§ 97 Abs 1 EStG). Betriebsaus-
gaben im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerduRerung oder des Haltens der Schuld-
verschreibungen dirfen im Rahmen der Veranlagung in eingeschranktem Ausmal berick-
sichtigt werden (§ 6 Z 2 lit ¢ EStG). Eine Verlustverrechnung durch die depotfiihrende Stelle
ist ausgeschlossen und hat im Rahmen der jahrlichen Veranlagung zu erfolgen.

71.2.3 Privatstiftungen (Privatvermogen)

Die vorstehenden Grundsatze flr natirliche Personen, welche die Schuldverschreibungen im
Privatvermdgen halten, gelten fir (eigennitzige, dh nicht gemeinnuitzige) Privatstiftungen
sinngemal, jedoch unter Beachtung folgender Besonderheiten: Statt der KESt bzw des be-
sonderen Steuersatzes von 25 % ist — beim Vorliegen eines 6ffentlichen Angebotes in recht-
licher und tatsachlicher Hinsicht — das Regime der Zwischenbesteuerung mit dem Korper-
schaftsteuersatz von 25 % anzuwenden (§§ 13 Abs 3 und 22 Abs 2 KStG). Die Zwischenbe-
steuerung unterbleibt insoweit als im Veranlagungszeitraum Zuwendungen an Begunstigte
erfolgten, davon die KESt einbehalten wurde und zugleich keine Entlastung der KESt auf-
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grund von Doppelbesteuerungsabkommen gegeben war. Ansonsten ist der Kdrperschafts-
teuersatz von 25 % anzuwenden. Bei Inlandsverwahrung der Schuldverschreibungen findet
die Befreiung von der KESt nach § 94 Z 12 EStG Anwendung. Die Option nach § 27a Abs 5
EStG ist nicht anwendbar.

7.1.2.4 Kapitalgesellschaften und Privatstiftungen (Betriebsvermoégen)

Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
dem Korperschaftsteuersatz von 25 %. Bei Privatstiftungen und bei Kapitalgesellschaften
kann die Befreiung von der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 5 EStG zur Anwendung kommen.
Allfallige Substanzgewinne und -verluste werden im Rahmen der betrieblichen Einkiinfte er-
fasst. Es ist der Kdrperschaftsteuersatz von 25 % anzuwenden.

7.1.3 Ertragsteuerliche Konsequenzen fiir in Osterreich beschrinkt steuerpflichtige Anlei-
heglaubiger
Ertrdge aus den Schuldverschreibungen unterliegen als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb der
beschrankten Steuerpflicht, sofern die Schuldverschreibungen zum inldndischen Betriebs-
vermogen oder dem land- und forstwirtschaftlichen Vermégen gehdren.

Ansonsten ist die beschrankte Steuerpflicht anzuwenden, sofern es sich um Zinszahlungen
im Sinne des § 6 Abs 1 EU-QuStG handelt und von diesen KESt einzubehalten ist (§ 98
Abs 1 Z 5 lit b EStG). Kapitalertragsteuerpflichtig sind Zinszahlungen durch das Kreditinstitut,
das an den Anleihegldubiger Kapitalertrdge im Zeitpunkt der Falligkeit und anteilige Kapital-
ertrage anlasslich der VeraulRerung des Wertpapiers auszahlt, oder durch die Emittentin, so-
fern sie an den Anleiheglaubiger solche Kapitalertrdge auszahlt. Ausgenommen sind Zins-
zahlungen an Personen, die in den Anwendungsbereich des EU-QuStG fallen, sowie Zins-
zahlungen an Kapitalgesellschaften. Abhangig von der Ansassigkeit des Anleiheglaubigers
bzw des anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommens kann die Kapitalertragsteuer dem
Anleihegldubiger zur Ganze oder im abkommenskonformen Ausmald zurtckerstattet werden.
Die in einem Kalenderjahr einbehaltene Kapitalertragsteuer auf Zinsen, die der beschrankten
Steuerpflicht unterliegen, ist spatestens am 15. Februar des Folgejahres zu entrichten (§ 96
Abs 1 Z 1 lit ¢ EStG).

7.1.4 Erbschafts- und Schenkungssteuer
In Osterreich wird keine Erbschafts- oder Schenkungssteuer erhoben; die Steuerreform
2015/2016 sieht derzeit keine Anderungen vor (vgl dazu Punkt 7.1.6). Die unentgeltliche
Ubertragung der Schuldverschreibungen unter Lebenden unterliegt jedoch grundsatzlich
der Meldeverpflichtung nach § 121a der Bundesabgabenordnung. Bei einer unentgeltlichen
Ubertragung der Schuldverschreibungen auf eine 6sterreichische Privatstiftung oder eine
damit vergleichbare Vermdgensmasse fallt Stiftungseingangssteuer an. Grundsatzlich be-
tragt der Stiftungseingangssteuersatz 2,5 %. Dieser erhdht sich auf 25 %, sofern unter an-
derem mit dem Ansassigkeitsstaat der Stiftung oder einer vergleichbaren Vermdégensmasse
keine umfassende Amts- und Vollstreckungshilfe besteht. Ua sind jedoch Zuwendungen un-
ter Lebenden an inlandische Stiftungen oder vergleichbare auslandische juristische Perso-
nen aus einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union oder des Europaischen Wirtschafts-
raums, die gemeinnitzige, mildtatige oder kirchliche Zwecke verfolgen, von der Stiftungs-
eingangssteuer ausgenommen (§ 1 Abs 6 StiftEG). Ebenso unterliegt die Zuwendung von
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Kapitalvermogen iSd § 27 Abs 3 und 4 EStG von Todes wegen grundsatzlich der Befreiung
von der Stiftungseingangssteuer.

7.1.5 Andere Steuern

Abgesehen von der Gesellschaftssteuer unterliegt der Erwerb, das Halten oder die Verau-
Rerung der Schuldverschreibungen keinen anderen Verkehrssteuern.

7.1.6 Anderungen im Rahmen der Steuerreform 2015/2016

7.2

Im Rahmen der Steuerreform 2015/2016 soll die Kapitalertragsteuer auf 27,5 % angehoben
werden. Davon betroffen sind laufende Einkunfte aus Kapitalvermdégen (insbesondere Zin-
sen aus Forderungswertpapieren, Dividenden), realisierte Kursgewinne und Einkinfte aus
Derivaten, und somit die Einklinfte aus den Schuldverschreibungen. Die Anhebung ist mit
Wirkung zum 01.01.2016 vorgesehen. Ein entsprechender Gesetzesentwurf liegt derzeit
noch nicht vor.

BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

7.2.1 Allgemeine Anmerkungen

Die nachfolgende Zusammenfassung behandelt nicht alle steuerlichen Aspekte in Bezug auf
die Bundesrepublik Deutschland (Deutschland), die fir den einzelnen Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibungen angesichts seiner speziellen steuerlichen Situation relevant sein
kénnen. Die Darstellung beruht auf den gegenwartig geltenden deutschen Steuergesetzen,
die sich jederzeit, auch mit Ruckwirkung, andern kénnen.

7.2.2 In Deutschland steuerlich anséassige Anleihegldubiger, die die Schuldverschreibun-

gen im Privatvermégen halten

7.2.21 Besteuerung der Einkiuinfte aus den Schuldverschreibungen

Bei natirlichen Personen, deren Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt in Deutschland ist
und die die Schuldverschreibungen im steuerlichen Privatvermdgen halten, unterliegen Zins-
zahlungen auf die Schuldverschreibungen als Einkiinfte aus Kapitalvermégen einer Abgel-
tungsteuer von 25% (zzgl 5,5% Solidaritdtszuschlag hierauf und, sofern der einzelne Anlei-
heglaubiger kirchensteuerpflichtig ist, Kirchensteuer).

Das gleiche gilt hinsichtlich eines Gewinns aus der VerauRerung bzw Einlésung der Schuld-
verschreibungen. Der VerauRerungsgewinn bestimmt sich im Regelfall als Differenz zwi-
schen den Einnahmen aus der Veraullerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen und
den Anschaffungskosten. Aufwendungen, die in unmittelbarem sachlichen Zusammenhang
mit der VerauRerung bzw Einldsung der Schuldverschreibungen stehen, werden bei der Be-
rechnung des Veraullerungsgewinns steuerlich mindernd berlcksichtigt. Darlber hinaus
werden Aufwendungen, die dem Anleiheglaubiger im Zusammenhang mit den Schuldver-
schreibungen tatsachlich entstanden sind, steuerlich nicht bertcksichtigt.

Sofern die Schuldverschreibungen in einer anderen Wahrung als Euro erworben und/oder
verauRert werden, werden die Anschaffungskosten im Zeitpunkt der Anschaffung und die
Einnahmen aus der Veraulerung bzw Einlésung im Zeitpunkt der Verdul3erung bzw Einl6-
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sung in Euro umgerechnet und nur die Differenz wird anschlieRend in Euro berechnet.

Die Abgeltungsteuer wird im Regelfall durch den Abzug von Kapitalertragsteuer erhoben
(siehe nachfolgender Abschnitt — Kapitalertragsteuer) und mit dem Einbehalt der Kapitaler-
tragsteuer ist in der Regel die Steuerpflicht des Anleiheglaubigers in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen erfullt. Sollte allerdings keine oder nicht ausreichend Kapitalertragsteuer
einbehalten worden sein (zB bei Fehlen einer inldndischen Zahlstelle, wie unten definiert), ist
der Anleiheglaubiger verpflichtet, seine Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen in der jahr-
lichen Einkommensteuererkldrung anzugeben. Die Abgeltungsteuer wird dann im Rahmen
der Veranlagung erhoben. Der Anleiheglaubiger hat auRerdem die Mdglichkeit, seine Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdgen in die Einkommensteuererklarung einzubeziehen, wenn der Ge-
samtbetrag von im Laufe des Veranlagungszeitraums einbehaltener Kapitalertragsteuer die
vom Anleiheglaubiger geschuldete Abgeltungsteuer Ubersteigt (zB wegen eines verfigbaren
Verlustvortrages oder einer anrechenbaren auslandischen Quellensteuer). Fir den Fall, dass
die steuerliche Belastung des Anleiheglaubigers in Bezug auf sein gesamtes steuerpflichtiges
Einkommen einschliel3lich der Einklinfte aus Kapitalvermdgen nach Maligabe der progressi-
ven tariflichen Einkommensteuer niedriger ist als 25%, kann der Anleiheglaubiger die Be-
steuerung der Einkinfte aus Kapitalvermégen nach der tariflichen Einkommensteuer bean-
tragen.

Verluste aus der VerauRerung bzw Einlésung von im Privatvermdgen gehaltenen Schuldver-
schreibungen werden grundsétzlich steuerlich unabhangig von der Haltedauer der Schuld-
verschreibungen berlcksichtigt. Die steuerlich berticksichtigungsfahigen Verluste kdénnen je-
doch nicht mit anderen Einklnften wie zB Einklinften aus nichtselbststandiger Tatigkeit oder
Gewerbebetrieb verrechnet werden, sondern nur mit positiven Einkinften aus Kapitalvermo-
gen. Nicht verrechenbare Verluste kdnnen in die folgenden Veranlagungszeitraume Ubertra-
gen werden, ein Verlustricktrag in vorangegangene Veranlagungszeitraume ist dagegen
nicht maéglich.

Natlrlichen Personen steht fiur Einkinfte aus Kapitalvermégen ein steuerfreier Sparer-
Pauschbetrag in Hohe von jahrlich EUR 801 (EUR 1.602 fir zusammen veranlagte naturliche
Personen) zur Verfigung. Der Sparerpauschbetrag wird auch beim Einbehalt von Kapitaler-
tragsteuer bericksichtigt (siehe nachfolgender Abschnitt — Kapitalertragsteuer), sofern der
Anleiheglaubiger einen Freistellungsauftrag bei der inlandischen Zahlstelle (wie unten defi-
niert) eingereicht hat. Ein Abzug der dem Anleiheglaubiger tatsachlich im Zusammenhang mit
den Schuldverschreibungen entstandenen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

7.2.2.2 Kapitalertragsteuer

Wenn die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot eines deutschen Kredit- oder Fi-
nanzdienstleistungsinstituts (oder einer inldndische Niederlassung eines auslandischen Kre-
dit- oder eines Finanzdienstleistungsinstituts), eines inlandischen Wertpapierhandelsunter-
nehmens oder einer inldndischen Wertpapierhandelsbank (alle zusammen eine ,inldndische
Zahlstelle®) verwahrt oder verwaltet werden, wird Kapitalertragsteuer in Héhe von 25% zzgl
5,5% Solidaritatszuschlag hierauf, mithin insgesamt 26,375%, auf die Zinszahlungen von der
inlandischen Zahlstelle einbehalten. Der Steuersatz liegt dartiber, wenn fur den einzelnen An-
leiheglaubiger Kirchensteuer einbehalten wird. Dies wird ab dem 01.01.2015 standardmaRig
durch eine inlandische Zahlstelle erfolgen, es sei denn der Anleiheglaubiger hat einen Sperr-
vermerk beim Bundeszentralamt fur Steuern hinterlegt.
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Auf einen Gewinn aus der VerauRerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen wird
ebenfalls Kapitalertragsteuer in Héhe von 25%, zzgl 5,5% Solidaritatszuschlag hierauf, von
der inlandischen Zahlstelle einbehalten, sofern die Schuldverschreibungen seit ihrer Anschaf-
fung in einem Wertpapierdepot bei der die Veraulerung bzw Einldsung durchfiihrenden in-
landischen Zahlstelle verwahrt oder verwaltet werden. Wenn die Schuldverschreibungen
nach der Ubertragung auf ein bei einer inlandischen Zahlstelle gefiihrtes Wertpapierdepot
veraulert bzw eingelést werden, gelten 30% des Veraduflerungs- bzw Einldsungserldses als
Bemessungsgrundlage fur die Kapitalertragsteuer in Hohe von 25% (zzgl 5,5% Solidaritats-
zuschlag hierauf), sofern der Anleiheglaubiger oder die vorherige Depotbank der aktuellen in-
landischen Zahlstelle nicht die tatsachlichen Anschaffungskosten nachweist und ein solcher
Nachweis zulassig ist. Der Steuersatz liegt dartber, wenn fir den einzelnen Anleiheglaubiger
Kirchensteuer einbehalten wird. Dies wird ab dem 01.01.2015 standardmaflig durch eine in-
landische Zahlstelle erfolgen, es sei denn der Anleiheglaubiger hat einen Sperrvermerk beim
Bundeszentralamt fur Steuern hinterlegt.

7.2.3 In Deutschland steuerlich ansassige Anleiheglaubiger, die die Schuldverschreibun-
gen im Betriebsvermoégen halten

7.2.31 Besteuerung der Einkiinfte aus den Schuldverschreibungen

Werden die Schuldverschreibungen im Betriebsvermégen von natirlichen Personen oder
Korperschaften, die in Deutschland steuerlich ansassig sind (dh Korperschaften mit ihrem
Sitz oder dem Ort der Geschéftsleitung in Deutschland), gehalten, unterliegen Zinszahlungen
auf die Schuldverschreibungen sowie ein Gewinn aus der Verauflierung bzw Einldsung der
Schuldverschreibungen der tariflichen Einkommen- oder Kérperschaftsteuer (zzgl 5,5% Soli-
daritdtszuschlag hierauf und, sofern der einzelne Anleihegldubiger kirchensteuerpflichtig ist,
Kirchensteuer) und grundsatzlich der Gewerbesteuer. Der individuelle Gewerbesteuersatz
hangt vom Gewerbesteuer-Hebesatz der Gemeinde ab, in der sich der Gewerbebetrieb be-
findet. Bei naturlichen Personen kann die Gewerbesteuer in Abhangigkeit vom Hebesatz und
der individuellen steuerlichen Situation des Anleiheglaubigers teilweise oder vollstandig auf
die Einkommensteuer angerechnet werden.

Verluste aus der Veraufierung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen sollten grundsatz-
lich steuerlich anerkannt werden und mit sonstigen Einkunften verrechenbar sein.

7.2.3.2 Kapitalertragsteuer

Wenn die Schuldverschreibungen in einem Wertpapierdepot einer inlandischen Zahlstelle
verwahrt oder verwaltet werden, wird Kapitalertragsteuer in Héhe von 25% zzgl 5,5% Solida-
ritdtszuschlag hierauf, mithin insgesamt 26,375%, auf die Zinszahlungen von der inlandi-
schen Zahlstelle einbehalten. Der Steuersatz liegt dariber, wenn fir den einzelnen Anleihe-
glaubiger Kirchensteuer einbehalten wird. Dies wird ab dem 01.01.2015 fur eine natirliche
Person als Anleiheglaubiger standardmafig durch eine inlandische Zahlstelle erfolgen, es sei
denn der Anleihegldubiger hat einen Sperrvermerk beim Bundeszentralamt fir Steuern hin-
terlegt.

Wenn ein Gewinn aus der VerauRBerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen von einer
in Deutschland steuerlich ansassigen Koérperschaft erzielt wird, ist im Regelfall keine Kapital-
ertragsteuer einzubehalten. Das gilt auf Antrag und unter bestimmten Voraussetzungen auch
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fur eine natlrliche Person als Anleiheglaubiger, die die Schuldverschreibungen in einem in-
landischen Betrieb halt.

Verluste aus der VeraufRerung bzw Einlésung der Schuldverschreibungen werden fir Zwecke
der Kapitalertragsteuer nicht berucksichtigt. Die Kapitalertragsteuer hat keine abgeltende
Wirkung hinsichtlich der tariflichen Einkommen- bzw Koérperschaftsteuer des Anleiheglaubi-
gers in Bezug auf die Schuldverschreibungen. Die Einklnfte aus den Schuldverschreibungen
missen in der Einkommen- oder Korperschaftsteuererklarung des Anleiheglaubigers ange-
geben werden.

In Deutschland einbehaltene Kapitalertragsteuer (einschlielBlich Zuschlage) ist in der Regel
vollstéandig auf die Einkommen- oder Koérperschaftsteuer anrechenbar bzw gegebenenfalls
erstattungsfahig.

7.2.4 AuBerhalb Deutschlands steuerlich ansassige Anleiheglaubiger

Personen, die in Deutschland steuerlich nicht ansassig sind, unterliegen mit ihren Einkiinften
aus den Schuldverschreibungen keiner Besteuerung und es wird im Regelfall auch keine Ka-
pitalertragsteuer einbehalten. Das gilt nicht, soweit (i) Schuldverschreibungen Betriebsver-
mdgen einer deutschen Betriebsstatte des Anleihegldubigers sind oder einem standigen Ver-
treter des Anleihegldubigers in Deutschland zugeordnet werden kdnnen, (ii) die Schuldver-
schreibungen aus anderen Grinden einer beschrankten Steuerpflicht in Deutschland unter-
liegen (zB weil sie zu den Einkiinften aus Vermietung und Verpachtung sowie Uberlassung
von bestimmtem Wirtschaftsgitern im Inland gehdéren) oder (iii) die Kapitalertrdge gegen
Aushandigung der Schuldverschreibungen bzw Zinsscheine bei einer inlandischen Zahlstelle
bezahlt bzw gutgeschrieben werden (Tafelgeschafte).

Soweit die Einklnfte aus den Schuldverschreibungen der deutschen Besteuerung nach (i) bis
(iii) unterliegen, wird auf diese Einklinfte im Regelfall deutsche Einkommensteuer und Kapi-
talertragsteuer gemaR den oben beschriebenen Bestimmungen fiir in Deutschland steuerlich
ansassige Anleihegldubiger erhoben. Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen auslandi-
sche Anleihegldubiger Steuerermalligungen oder -befreiungen unter gegebenenfalls an-
wendbaren Doppelbesteuerungsabkommen mit Deutschland in Anspruch nehmen.

7.2.5 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Die Ubertragung der Schuldverschreibungen im Wege der Erbfolge oder Schenkung kann der
deutschen Erbschaft- bzw Schenkungsteuer unterliegen, ua wenn:

(i) der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder ein sonstiger Erwerber sei-
nen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthalt oder, im Falle einer Kérperschaft, Personenver-
einigung oder Vermodgensmasse, den Sitz oder Ort der Geschaftsleitung zum Zeitpunkt der
Ubertragung in Deutschland hat,

(ii) die Schuldverschreibungen unabhangig von den unter den (i) genannten persoénlichen
Voraussetzungen in einem gewerblichen Betriebsvermdgen gehalten werden, fir welches in
Deutschland eine Betriebsstatte unterhalten wird oder ein standiger Vertreter bestellt ist.

Es gelten Sonderregelungen fir bestimmte, auflerhalb Deutschlands lebende deutsche
Staatsangehdrige und ehemalige deutsche Staatsangehdrige.
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Zukunftigen Anleiheglaubigern wird geraten, hinsichtlich der erbschaft- oder schenkungsteu-
erlichen Konsequenzen unter Berlcksichtigung ihrer besonderen Umstande ihren eigenen
Steuerberater zu konsultieren.

7.2.6 Andere Steuern

Der Kauf, Verkauf oder die anderweitige Veraul3erung der Schuldverschreibungen I6st keine
Kapitalverkehrs-, Umsatz-, Stempelsteuer oder ahnliche Steuer oder Abgaben in Deutsch-
land aus. Unter gewissen Umstéanden kénnen Unternehmer hinsichtlich des Verkaufs der
Schuldverschreibungen an andere Unternehmer, der grundsatzlich umsatzsteuerbefreit ware,
zur Umsatzsteuer optieren. Vermdgensteuer wird gegenwartig in Deutschland nicht erhoben.

7.3 BESTEUERUNG IM FURSTENTUM LIECHTENSTEIN

7.3.1 Anmerkung

Dieser Abschnitt enthalt eine allgemeine Zusammenfassung der liechtensteinischen
Steuern, welche fur Anleger, die im Rahmen des Basisprospekts emittierte Anleihen
gezeichnet haben, von Bedeutung sind. Diese Zusammenfassung ist nicht als umfas-
sende und abschlieBende Darstellung aller steuerlichen Aspekte, die fur Anleger in
Liechtenstein relevant sein kénnten, zu verstehen. Die steuerlichen Aspekte héngen
immer von den individuellen Umstédnden jedes einzelnen Anlegers ab. Darliber hinaus
stellt die Zusammenfassung keine Steuerberatung dar.

Die Zusammenfassung basiert auf liechtensteinischem Steuerrecht und dessen Anwendung
in Liechtenstein zum Zeitpunkt der Prospektbilligung. Es gilt insbesondere das Steuergesetz
vom 23.09.2010 Uber die Landes- und Gemeindesteuern (SteG) sowie die entsprechende
Verordnung vom 21.12.2010 (SteV).

7.3.2 Vermdgens- und Erwerbssteuer natiirlicher Personen

Natirliche Personen sind mit ihrem gesamten Weltvermdégen und dem gesamten weltweiten
Erwerb unbeschrankt steuerpflichtig in Liechtenstein, wenn sie Wohnsitz oder gewdhnlichen
Aufenthalt in Liechtenstein haben (Art. 6 Abs. 1 SteG).

Steuerobjekt der Vermdgenssteuer ist das gesamte bewegliche und unbewegliche Vermégen
des Steuerpflichtigen (Art. 9 Abs. 1 SteG). Gegenstand der Erwerbssteuer sind alle in Geld
oder Geldeswert bestehenden Einkinfte (Art. 14 Abs. 1 SteG).

Von der Erwerbssteuer befreit sind jedoch die Ertrage des Vermodgens, auf welches der
Steuerpflichtige die Vermdgenssteuer entrichtet (Art. 15 Abs. 1 lit. a SteG). Die Vermodgens-
steuer wird Uber einen standardisierten Vermdgens(Soll-)ertrag, welcher prozentmassig jahr-
lich im Finanzgesetz festgelegt wird, mit-tarifbestimmend gemeinsam Uber die Besteuerung
des Erwerbs abgegolten (Art. 5 in Verbindung mit Art 14 Abs 2 lit | sowie Art 19 Abs 1 SteG).
Da die Schuldverschreibungen der Vermdgenssteuer unterliegen, sind Zinszahlungen aus
diesen somit nicht gesondert erwerbssteuerpflichtig.

Weiters unterstehen Kapitalgewinne aus der VeraufRerung von Schuldverschreibungen nicht
der Erwerbssteuer, wenn sie als Bestandteil des Privatvermdgens gehalten werden (Art 15
Abs 2 lit m SteG). Umgekehrt sind Kapitalverluste auch nicht abzugsfahig.
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7.3.3 Besteuerung juristischer Personen

Juristische Personen sind mit ihren gesamten Ertrdgen unbeschrankt steuerpflichtig, wenn
sich ihr Sitz oder der Ort ihrer tatsachlichen Verwaltung in Liechtenstein befindet (Art. 44
Abs. 1 SteG).

Gegenstand der Ertragssteuer ist der jahrliche steuerpflichtige Reinertrag, der aus der Ge-
samtheit der um die geschaftsmaRig begriindeten Aufwendungen gekirzten Ertrage besteht
(Art. 47 SteG). Der Ertragssteuersatz betragt 12,5 % des steuerpflichtigen Reinertrags. Da
Ertrdge und Kapitalgewinne aus den Schuldverschreibungen in den Reinertrag flie3en, unter-
liegen sie der Ertragssteuer.

Das liechtensteinische Steuerrecht ermdglicht die Anwendung eines Eigenkapital-Zinsabzugs
in Hohe des einheitlich definierten standardisierten Sollertrags, der jahrlich im Finanzgesetz
bestimmt wird®, auf das bilanzielle, um bestimmte Faktoren bereinigte, Eigenkapital. Der Ei-
genkapital-Zinsabzug ist steuerlich eine geschaftsmalig begriindete Aufwendung, die die
Bemessungsgrundlage fir die Ertragssteuer mindert.

7.3.4 Privatvermogensstrukturen

Juristische Personen, die — steuerrechtlich betrachtet — die Voraussetzungen als Privatver-
mogensstrukturen erfillen (Art. 64 SteG), unterliegen ausschliellich der Mindestertragssteu-
er in Héhe von derzeit CHF 1.200 p.a. (Art. 62 SteG). Zinsertrdge aus den Schuldverschrei-
bungen und Kapitalgewinne darauf gelten diesfalls als durch die Mindestertragssteuer abge-
golten und werden nicht eigens besteuert.

7.3.5 Keine Umsatzabgabe

Das Schweizerische Stempelgesetz (StG)* und die entsprechende Verordnung (StV)° sind
kraft Zollanschlussvertrages zwischen der Schweiz und dem Firstentum Liechtenstein auch
in Liechtenstein anwendbar. Fir die Erhebung der Stempelabgaben in Liechtenstein ist daher
die eidgendssische Steuerverwaltungzustandig.

Grundsatzlich sind auf die entgeltliche Ubertragung von Eigentum an Schuldverschreibungen
Stempelabgaben (Umsatzabgabe) zu erheben, sofern eine der Vertragsparteien oder einer
der Vermittler ein schweizerischer oder liechtensteinischer Effektenhandler ist. Davon ausge-
nommen ist jedoch die Ausgabe von Schuldverschreibungen auslandischer Schuldner, die
auf eine fremde Wahrung lauten (Euroobligationen). Als Euroobligationen gelten ausschlief3-
lich Titel, bei denen sowohl die Vergiutung des Zinses als auch die Ruckzahlung des Kapitals
in einer fremden Wahrung erfolgen. Wenn der Emittent weder schweizerischer noch liechten-
steinischer Effektenhandler ist und die Schuldverschreibungen Euroobligationen iSd StG

Art. 2 Finanzgesetztes vom 6. November 2014 fiir das Jahr 2015 (FinG) in der derzeit geltenden Fassung legt den
Sollertrag fur das Steuerjahr 2015 mit 4 % fest.

Bundesgesetz vom 27.06.1973 Uber Stempelabgaben (StG), in der derzeit geltenden Fassung.

Verordnung vom 03.12.1973 Uber Stempelabgaben (StV), in der derzeit geltenden Fassung.
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sind, ist keine Umsatzabgabe auf die entgeltliche Ubertragung der Schuldverschreibungen zu
entrichten.

7.4 ZINSBESTEUERUNGSRICHTLINIE

7.4.1 Richtlinie des Rates 2003/48/EG vom 03.06.2003 im Bereich der Besteuerung von
Zinsertragen

Am 03.06.2003 hat der Rat der Europaischen Union die Richtlinie 2003/48/EG im Bereich der
Besteuerung von Zinsertragen (die Zinsbesteuerungsrichtlinie) beschlossen. Seit dem
01.07.2005 sind demnach alle Mitgliedstaaten verpflichtet, den Steuerbehdrden eines ande-
ren Mitgliedstaates Informationen Uber Zinszahlungen oder vergleichbare Ertrage zu Ubermit-
teln, die von einer Zahlstelle in einem Mitgliedstaat an eine naturliche Person in einem ande-
ren Mitgliedstaat gezahlt wurden. Osterreich und Luxemburg erheben, solange sie nicht an
dem Informationsaustausch teilnehmen, stattdessen fiir einen Ubergangszeitraum eine Quel-
lensteuer auf solche Zahlungen, die derzeit 35% betragt. Der Ubergangszeitraum begann am
01.07.2005 und endet mit Ablauf des ersten Veranlagungszeitraums, der auf die Zustimmung
bestimmter nicht EU-Mitgliedstaaten zu einem Informationsaustausch Uber Zinszahlungen
folgt (das Ende des Ubergangszeitraums ist ferner vom Abschluss von Abkommen hinsicht-
lich des Informationsaustauschs mit bestimmten anderen Staaten abhangig). Vergleichbare
Regelungen sind auf abkommensrechtlicher Grundlage auch auf Zinszahlungen von Zahlstel-
len in bestimmten Jurisdiktionen, die nicht EU-Mitgliedstaaten sind, an eine naturliche Person
in einem EU-Mitgliedstaat anwendbar (zum Teil auch im umgekehrten Fall).

Mit europaischen Drittstaaten (Monaco, Andorra, Liechtenstein, Schweiz, San Marino) wur-
den Abkommen uber Regelungen abgeschlossen, die der Zinsbesteuerungsrichtlinie gleich-
wertig sind. Die Drittstaaten erheben entweder einen Steuereinbehalt oder eine Quellensteu-
er und sehen sonst die Mdéglichkeit fur den Steuerpflichtigen vor, den Steuerriickbehalt bzw
die Quellensteuer zu vermeiden, indem eine Meldung der im Drittstaat bezogenen Zinsein-
kinfte an seinen EU-Wohnsitzstaat erfolgt.

Am 24.03.2014 hat der Rat eine Richtlinie zur Anderung der Zinsbesteuerungsrichtlinie be-
schlossen, die eine Erweiterung der oben genannten Informationspflichten nach sich zieht.
Die Richtlinie zur Anderung der Zinsbesteuerungsrichtlinie ist bis 01.01.2016 ins nationale
Recht umzusetzen. Die geanderten Vorschriften sind ab dem 01.01.2017 anzuwenden.

7.4.2 Osterreich

Bei beschrankt steuerpflichtigen naturlichen Personen kénnen laufende Zinsen aus Schuld-
verschreibungen der EU-Quellensteuer nach dem EU-QuStG (BGBI | 2004/33) in Hoéhe von
35 % unterliegen. Voraussetzung ist, dass die naturliche Person als wirtschaftlicher Eigentu-
mer der Zinsen zu sehen ist und ihren Wohnsitz innerhalb der Europaischen Union hat. Fir
die Anwendung der EU-Quellensteuer ist zudem erforderlich, dass die Ertrdge aus den
Schuldverschreibungen als Zinszahlungen im Sinne von § 6 Abs 1 EU-QuStG zu sehen sind.
Davon ist insbesondere bei laufend gezahlten Zinsen oder bei im Voraus garantierten Zinsen
und somit auch bei vorliegenden Schuldverschreibungen auszugehen.

Keine EU-Quellensteuer ist zu erheben, wenn der wirtschaftliche Eigentiimer der &sterreichi-
schen Zahlstelle eine vom Wohnsitzfinanzamt seines Wohnsitzstaates auf seinen Namen
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ausgestellte Bescheinigung nach § 10 Abs. 2 EU-QuStG bzw Art 13 Abs. 2 Richtlinie
2003/EG/48 vorlegt. Die Bescheinigung muss folgende Angaben enthalten: Name, Anschrift
und Steuer- oder sonstige Identifizierungsnummer oder in Ermangelung einer solchen, das
Geburtsdatum und Geburtsort des wirtschaftlichen Eigentimers, Name und Anschrift der
Zahlstelle, Kontonummer des wirtschaftlichen Eigentimers oder in Ermangelung einer sol-
chen, Kennzeichen des Wertpapiers. Die Bescheinigung gilt flir einen Zeitraum von drei Jah-
ren ab Ausstellung.

Am 24.03.2014 hat der Rat die Richtlinie (2014/48/EU) zur Anderung der Zinsbesteuerungs-
richtlinie beschlossen, die eine Erweiterung des persdnlichen und sachlichen Anwendungs-
bereichs — somit auch des Zinsbegriffs — nach sich zieht. Die Richtlinie ist bis 01.01.2016 in
das nationale Recht umzusetzen. Die gednderten Vorschriften sind ab dem 01.01.2017 an-
zuwenden. Allerdings kann die Umsetzung insofern hinféllig werden, als sich Osterreich im
Rahmen des automatischen Informationsaustausches zur Weiterleitung von vom sachlichen
Anwendungsbereich der Zinsrichtlinie erfassten Einklnfte verpflichtet.

7.4.3 Deutschland

Deutschland nimmt am automatischen Informationsaustausch teil.

7.4.4 Liechtenstein

Wenn der Empféanger von Ertrdgen aus Schuldverschreibungen eine natirliche Person mit
Wohnsitz in einem Mitgliedstaat der EU ist und eine Zinszahlung von einer liechtensteini-
schen Zahlstelle erhalt, so wird eine Quellensteuer in Hohe von 35 % zurlick behalten. Dies
ist nicht der Fall, wenn der Empfénger der Zinszahlung die liechtensteinische Zahlstelle aus-
dricklich ermachtigt hat, die Zinszahlung jahrlich an die liechtensteinische Steuerverwaltung
zwecks Mitteilung an die zustandige auslandische Steuerbehoérde im EU-Wohnsitzstaat des
Empfangers offenzulegen.

Als Zahlstelle in Liechtenstein gelten gemaR Art. 3 ZBStG® in Verbindung mit Art 6 des Ab-
kommens zwischen dem Furstentum Liechtenstein und der Europaischen Gemeinschaft Gber
Regelungen, die denen der RL 2003/48/EG des Rates uUber die Besteuerung von Zinsertra-
gen gleichwertig sind, Banken nach dem liechtensteinischen Bankengesetz, Wertpapierhand-
ler, in Liechtenstein ansassige bzw errichtete natlrliche und juristische Personen einschlief3-
lich Wirtschaftsbeteiligte nach dem liechtensteinischen Personen- und Gesellschaftsrecht
(PGR), Personengesellschaften und Betriebsstatten auslandischer Gesellschaften, die im
Rahmen ihrer Geschéaftstatigkeit regelmaRig oder gelegentlich Vermdgenswerte von Dritten
entgegennehmen, halten, anlegen oder Ubertragen oder lediglich Zinsen zahlen oder die
Zinszahlungen absichern.

®  Gesetz vom 19. Mai 2005 zum Zinsbesteuerungsabkommen mit der Europdischen Gemeinschaft vom 7. Dezember

2004 (Zinsbesteuerungsgesetz ZBStG), in der derzeit geltenden Fassung
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7.5

FINANZTRANSAKTIONSSTEUER

Dem Richtlinienvorschlag der Europdischen Kommission zur Umsetzung der verstarkten Zu-
sammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer vom 14.02.2013 folgend, sollte in 11
teiinehmenden Mitgliedstaaten (Belgien, Deutschland, Estland, Frankreich, Griechenland, Ita-
lien, Portugal, Osterreich, Slowakei, Slowenien und Spanien) eine Finanztransaktionssteuer
eingefuhrt werden. Am 05.05.2014 wurde von nunmehr nur noch 10 teilnehmenden Mitglied-
staaten — Slowenien hat die Erklarung nicht unterzeichnet — eine gemeinsame Erklarung zur
verstarkten Zusammenarbeit im Bereich der Finanztransaktionssteuer verdffentlicht. Diese
sieht eine schrittweise Umsetzung der Finanztransaktionssteuer spatestens beginnend mit
dem 01.01.2016 in den teilnehmenden Mitgliedsstaaten vor.

Die Finanztransaktionsteuer soll alle Finanztransaktionen an den organisierten Markten so-
wie den auBerbdrslichen Handel entsprechend dem Ansassigkeitsprinzip bzw dem Emissi-
onsprinzip umfassen. Voraussetzung ist daher die Ansassigkeit einer Transaktionspartei (An-
sassigkeitsprinzip) oder die Emission des Finanzproduktes (Emissionsprinzip) in einem der
teilnehmenden Mitgliedstaaten. Bemessungsgrundlage ist der Kauf- oder Marktpreis bzw. der
Nominalbetrag der im Zuge der Transaktion geschuldeten Gegenleistung. Der anzuwenden-
de Mindeststeuersatz soll 0,1% betragen. Alle an der Finanztransaktion beteiligten — natirli-
chen und juristischen — Parteien haften gesamtschuldnerisch fir die Entrichtung der Finanz-
transaktionssteuer. Die Verwirklichung eines steuerwirksamen Tatbestandes und somit das
Entstehen des Steueranspruchs muss fir alle Transaktionsparteien einzeln geprift werden.
Entsprechend dem derzeitigen Richtlinienentwurf zur Finanztransaktionssteuer vom
14.02.2013 wirde jeder Verkauf, Kauf oder Austausch der Schuldverschreibungen grund-
satzlich der Finanztransaktionssteuer unterliegen. Wie von den teilnehmenden Mitgliedstaa-
ten in ihrer Erklarung vom 05.05.2014 festgehalten, ist eine schrittweise Umsetzung geplant.
Voraussichtlich soll die Besteuerung zunachst auf Aktien und einige Derivate eingeschrankt
sein und erst in weiterer Folge Schuldverschreibungen erfassen.

Die Ausgestaltung der Finanztransaktionssteuer in sachlicher und zeitlicher Hinsicht ist je-
doch weiterhin Gegenstand von Verhandlungen der teilnehmenden Mitgliedstaaten. Ande-
rungen des Kommissionsentwurfs der Richtlinie zur Finanztransaktionssteuer vom
14.02.2013 sind daher jederzeit mdglich. Vor diesem Hintergrund kénnen die steuerlichen
Konsequenzen aus dem Verkauf, Kauf oder Tausch der Schuldverschreibungen in dieser
Hinsicht nicht abschlieRend beurteilt werden.
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8.1

ZEICHNUNG UND VERKAUF

VERKAUFSBESCHRANKUNGEN

Dieser Prospekt darf in keinem Land auBerhalb Osterreichs, Deutschlands und Liechten-
steins veroffentlicht werden, in dem Vorschriften Gber die Registrierung, Zulassung oder
sonstige Vorschriften im Hinblick auf ein Angebot von Wertpapieren entgegenstehen kon-
nen. Insbesondere darf der Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten von Amerika ver-
bracht werden.

Die unter diesem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen der Emittentin werden
nicht nach den Vorschriften des U.S. Securities Act 1933 registriert und unterliegen als In-
haberpapiere bestimmten Vorschriften des U.S. Steuerrechtes. Abgesehen von bestimm-
ten Ausnahmen, die im U.S. Steuerrecht festgelegt werden, dirfen die Schuldverschrei-
bungen weder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika noch an U.S. Personen (wie
in den maRgebenden Vorschriften definiert) angeboten, verkauft oder geliefert werden.

Offentliche Angebote von Schuldverschreibungen werden in Osterreich, Deutschland und
Liechtenstein erfolgen. In allen anderen EWR Staaten, in welchen eine Umsetzung der
EU-Prospekt-Richtlinie erfolgt ist, ist ein 6ffentliches Angebot nicht zulassig, ausgenom-
men es handelt sich um ein Angebot, das keine Pflicht zur Verdffentlichung eines Pros-
pekts auslost.

Unter einem "offentlichen Angebot" der Schuldverschreibungen in einem EWR-
Mitgliedstaat ist eine Mitteilung an das Publikum in jeder Form und auf jede Art und Weise
zu verstehen, die ausreichende Informationen Uber die Angebotsbedingungen enthalt, um
die Anleger in die Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeichnung der Schuldver-
schreibungen zu entscheiden, wobei auch allenfalls in einem Mitgliedstaat geltende ab-
weichende Definitionen eines "6ffentlichen Angebots" zusatzlich Anwendung finden.
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HAFTUNGSERKLARUNG

Die Volksbank Vorarlberg e.Gen. (die Emittentin) mit Sitz in Rankweil und der Geschaftsanschrift
Ringstrafte 27, 6830 Rankweil, Ubernimmt die Haftung fiir die in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen und erklart, die erforderliche Sorgfalt angewendet zu haben, um sicherzustellen,
dass die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tat-
sachen ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verandern kon-
nen.

Rankweil, am 12 MAI 205

Volksbank Vorariberg e.Gen.

als Emittentin

Dir. Gerhard’'Hamel Dir. Dr. Helmut Winkler

(Vorstandsvorsitzender) (Vorstandsmitglied)



GLOSSAR UND ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Zur leichteren Lesbarkeit finden sich nachstehend bestimmte Abkilrzungen und Definitionen, die
in diesem Prospekt verwendet werden. Die Leser dieses Prospekts sollten immer die vollstdndige
Beschreibung eines in diesem Prospekt enthaltenen Ausdrucks verwenden.

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

"Absicherungs-Stérung" meint  Absicherungsstérung wie in §5der Muster-
Anleihebedingungen definiert.

"Abwicklungsinstrumente meint die Abwicklungsbefugnisse gemal® der BRRD bzw dem
BaSAG, namlich das Instrument der Unternehmensveraufierung,
das Instrument des Brickeninstituts, das Instrument der Aus-
gliederung von Vermogenswerten und das Instrument der Glau-

bigerbeteiligung.

"ACT/360" meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung die tatsachliche Anzahl von Tagen des
Zinsberechnungszeitraums, dividiert durch 360.

"Actual/Actual (ICMA)" meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung falls der Zinsberechnungszeitraum gleich
oder kirzer als die Zinsperiode ist, innerhalb welche er fallt, die
tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum,
dividiert durch das Produkt (A) der tatsdchlichen Anzahl von
Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (B) der Anzahl der
Zinsperioden, die normalerweise in einem Jahr enden.

"Altemissionen"” meint die Emissionen, die unter dem "Prospekt 2013" und dem
"Prospekt 2014" begeben wurden.

"Amortisationsbetrag" meint den vorgesehenen Riickzahlungsbetrag der Schuldver-
schreibung am Endfalligkeitstag, abgezinst mit einem jahrlichen
Satz in H6he eines Satzes, der einem Amortisationsbetrag in Hohe
des Ausgabepreises der Schuldverschreibungen entsprache, wiir-
den diese am Begebungstag auf ihren Emissionspreis abgezinst,
auf Basis einer jahrlichen Verzinsung bereits aufgelaufener Zinsen
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"Anleihebedingungen"

"Anleiheglaubiger”
llAQRll
llAT 1l|

"BaSAG"

"Instrument der Glaubiger-
beteiligung"

"Basel IlI"

"Basisprospekt"

"BC stl

"Begebungstag"

"Bildschirmseite"

"Berechnungsstelle"

"BRRD"

meint die Muster-Anleihebedingungen gemeinsam mit den End-
gultigen Bedingungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospekt-
verordnung.

meint die Inhaber von Schuldverschreibungen.
meint die Prifung der Aktiva-Qualitat (Asset Quality Review).

meint zusatzliches Kernkapital (Additional Tier 1 capital) geman
Art 52 CRR.

meint das Bundesgesetz Uber die Sanierung und Abwicklung
von Banken.

meint die Auslibung der Abschreibungs- und Umwandlungsbe-
fugnisse (i) zur Rekapitalisierung eines Kreditinstituts in einem
Umfang, der ausreichend ist, um es wieder in die Lage zu ver-
setzen, den Zulassungsbedingungen zu gentgen und die Tatig-
keiten auszulben, flr die es zugelassen ist, oder (ii) zur Um-
wandlung in Eigenkapital — oder Reduzierung des Nennwerts —
der auf ein Brickeninstitut Ubertragenen Forderungen oder
Schuldtitel mit dem Ziel, Kapital flir das Briickeninstitut bereitzu-
stellen.

meint das MalRnahmenpaket des BCBS zur Novellierung der auf
Kreditinstitute anwendbaren Eigenmittel- und Liquiditatsvor-
schriften

siehe "Prospekt".

meint den Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (Basel Committee
on Banking Supervision).

meint den Tag, an dem die Emittentin gemaR den Bestimmungen
der Muster-Anleihebedingungen Schuldverschreibungen begibt
(wie in § 1 (1) der Muster-Anleihebedingungen definiert).

meint die jeweilige Bildschirmseite, auf der ein mafigeblicher
Zinssatz angezeigt wird.

meint die Berechnungsstelle fur die Schuldverschreibungen (wie
in § 9 (2) der Anleihebedingungen definiert).

meint die Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens flr die Sanie-
rung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen
und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richt-
linien 2001/24/EG,  2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates (Bank Recovery and Resolu-
tion Directive).

198



n BWGII
"CET 1"

"Clearing System"

"CRD IV"

IICRRII

"CSD.Austria"

"Dauerglobalurkunde”

llEBAll

"Eigenmittel”

"Emissionsbezogene Zu-
sammenfassung"

"Emittentin”

"Endfilligkeitstag"

"Endgiiltige Bedingungen"

"ESMA"

"ESRB"

"EU"
"Euroclear”
"EU-QuStG"
"EURIBOR"

meint das Bankwesengesetz.

meint hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1 capital) geman
Artikel 26 CRR.

meint das Clearing System wie in § 1 (4) der Anleihebedingungen
definiert.

meint die Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit
von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG
und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG
(Capital Requirements Directive 1V).

meint die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 26. Juni 2013 Uber Aufsichtsanfor-
derungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012 (Capital Requirements
Regulation).

meint die CentralSecuritiesDepository.Austria, die Wertpapier-
sammelbank der Oesterreichischen Kontrollbank Aktiengesell-
schaft.

meint eine Dauersammelurkunde gemafly § 24 litb Depotgesetz,
durch die jede Serie von Schuldverschreibungen verbrieft wird.

meint die Européaische Bankenaufsichtsbehdrde (European Ban-
king Authority).

meint das aufsichtsrechtlich erforderliche Kapital der Emittentin.

meint die Anlage 1 der Endglltigen Bedingungen.

meint die Volksbank Vorarlberg e.Gen.

meint den Tag, an dem die Schuldverschreibungen zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt werden.

meint die Endgultigen Bedingungen einer Serie von Schuldver-
schreibungen im Sinne von Artikel 26 (5) der Prospektverord-
nung.

meint Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ((Eu-
ropean Securities and Markets Authority).

meint den Europaischen Ausschuss flir Systemrisiken (European
Systemic Risk Board) .

meint die Europaische Union.
Clearing System Euroclear Bank SA/NV, Brissel, Belgien.
meint das EU-Quellensteuergesetz.

ist die Abklrzung fir "Euro Interbank Offered Rate", ein im
Rahmen der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion in
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"Eurozone"

"festgelegte Wahrung"

"festgelegte Zeit"

"Finanzintermediare"

"Fitch"

"fixe Zinsperiode"

"fixer Zinssatz"

"fixer Zinszahlungstag"

"FMA"
IIFTSII

"Gemeinschaftsfonds"

"Geschaftstag"

"Gestiegene Absicherungs-
Kosten"

Kraft getretenes System der Referenzzinssatze im Euromarkt.

meint das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen
Union, die gemal dem Vertrag Uber die Grindung der Europai-
schen Gemeinschaft (unterzeichnet in Rom am 25. Marz 1957),
geandert durch den Vertrag Uber die Europdische Union (unter-
zeichnet in Maastricht am 7. Februar 1992), den Amsterdamer Ver-
trag vom 2. Oktober 1997 und den Vertrag von Lissabon vom
13.Dezember 2007, in seiner jeweiligen Fassung, eine einheitliche
Wahrung eingeflihrt haben oder jeweils eingefihrt haben werden.

meint die Wahrung in der die Schuldverschreibungen von der
Emittentin am Begebungstag begeben werden (wie in § 1 (1) der
Muster-Anleihebedingen definiert).

meint den Zeitpunkt, zu dem der Zinssatz auf der jeweiligen
Bildschirmseite angezeigt wird.

meint alle Kreditinstitute, die im Sinne der Richtlinie 2013/36/EU
in einem EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind, ihren Sitz in dem
betreffenden Mitgliedstaat haben und die zum Emissionsge-
schaft oder zum Vertrieb von Schuldverschreibungen berechtigt
sind.

meint Fitch Ratings.

meint den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis
zu dem Kalendertag (einschlie3lich), der dem ersten fixen Zinszah-
lungstag vorangeht, sowie jeden folgenden Zeitraum ab dem fixen
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis zu dem Kalendertag (ein-
schlielich), der dem unmittelbar folgenden letzten fixen Zinszah-
lungstag vorangeht.

meint den fixen Zinssatz wie ggf. in den Anleihebedingungen
definiert.

meint den Tag eines jeden Jahres, an dem die fixen Zinsen
zahlbar sind.

meint die Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehorde.

meint eine Finanztransaktionssteuer, basierend auf einem Vor-
schlag der Europaischen Kommission flr eine "Richtlinie des
Rates Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit
im Bereich der Finanztransaktionssteuer".

meint die freiwillige Sicherungseinrichtung des Volksbanken-
Verbundes.

meint einen Geschaftstag wie in § 6 der Anleihebedingungen defi-
niert.

meint, dass die Emittentin im Vergleich zum Begebungstag einen
wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen
und Gebihren (auler Maklergebihren) entrichten muss, um
Transaktionen abzuschlieRen, fortzufiihren oder abzuwickeln bzw
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"Globalurkunde"
IIGuVII

"Haftungsverbund"

"Herabschreibungs- und
Umwandlungsbefugnisse"

"Hochstzinssatz"

"Hauptzahistelle"

"ICAAP"
"ICE Swap Rate"

"Instrument der Ausgliede-
rung von Vermoégenswer-
ten"

"Instrument des Briicken-
instituts"

"Instrument der Unterneh-
mensverdauerung"

"ISIN"
"JRAD"

llKEStu
“KMG"

"Kuratorengesetz"

Vermogenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
verauflern, welche die Emittentin zur Absicherung von Preisrisiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibun-
gen fur notwendig erachtet.

meint Dauerglobalurkunde.
meint Gewinn- und Verlustrechnung.

meint, dass die Haftungsgesellschaft z.B. Leistungen in Form
von kurz- und mittelfristigen Liquiditatshilfen, Garantien und
sonstigen Haftungen, nachrangigen Darlehen, Einlésungen
fremder Forderungen und Zufuhr von Eigenkapital erbringen
kann.

meint die Herabschreibungs- und Umwandlungsbefugnisse ge-
maf der BRRD bzw dem BaSAG.

meint der fir eine bestimmte Zinsperiode festgelegte, héchste an-
wendbare Zinssatz.

meint die Hauptzahlstelle wie in § 9 (1) der Anleihebedingungen
definiert.

Internal Capital Adequacy Assessment Process.

meint die verdffentlichten Swap-Satze. ICE Swap Rate ist ein
Bildschirmservice, welches die durchschnittlichen Swap Satze
fur die drei Hauptwahrungen (Euro, britisches Pfund und US
Dollar) fur ausgewahlte Laufzeiten auf taglicher Basis veroffent-
licht.

meint die Ubertragung von Vermdgenswerten und Rechten eines
Kreditinstituts auf eine eigens fir die Vermdgensverwaltung ge-
grindete Zweckgesellschaft, deren alleiniger Eigentiimer eine
oder mehrere Offentliche Stellen ist, gemalt der BRRD/dem
BaSAG.

meint die Ubertragung von Vermoégenswerten, Rechten oder
Verbindlichkeiten eines Kreditinstituts auf ein Brickeninstitut,
das sich vollstdndig im Eigentum einer oder mehrerer 6ffentli-
cher Stellen befindet, gemal der BRRD/dem BaSAG.

meint die Ubertragung von Eigentumstiteln, Vermégenswerten,
Rechten oder Verbindlichkeiten eines Kreditinstituts auf einen
Erwerber gemaR der BRRD/dem BaSAG.

meint die International Securities Identification Number.

meint das gemeinsame grenziberschreitende Entscheidungs-
verfahren (Joint Risk Assessment and Decision) gemall § 77c
BWG.

meint die Kapitalertragsteuer.
meint das Kapitalmarktgesetz.

meint das Gesetz vom 24. April 1874 betreffend die gemeinsame
Vertretung der Rechte der Besitzer von auf Inhaber lautenden
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"Liquiditatsverbund"

"Mal'ge"

"Markt"

"Marktzinsniveau"

"Mindestzinssatz"

"Muster-
Anleihebedingungen

"Nachtrag/age"
n N CAS"

"Nennbetrag"

"Neue Emittentin"

"Nicht-Tragfahigkeit"

"Option"

oder durch Indossament Ubertragbaren Teilschuldverschreibun-
gen und die bucherliche Behandlung der fiir solche Teilschuld-
verschreibungen eingeraumten Hypothekarrechte, RGBI. Nr.
49/1874.

meint die  Mdglichkeit, bei Eintritt eines Liquiditats-
Verbundnotfalls auf alle Aktiva der zugeordneten Kreditinstitute
zugreifen zu kénnen, um den Notfall zu beheben.

meint einen Zu- oder Abschlag per annum innerhalb einer be-
stimmten Zinsperiode.

Amtlicher Handel oder Geregelter Freiverkehr der Wiener Borse.

meint Zinssatze auf den Geld- und Kapitalmarkten fur vergleich-
bare Schuldverschreibungen.

meint den fir eine bestimmte Zinsperiode festgelegten, niedrigsten
anwendbaren Zinssatz.

meint die Bedingungen fir die verschiedenen, in vier unter-
schiedlichen Varianten unter diesem Programm begebenen,
Kategorien von Schuldverschreibungen.

meint den Nachtrag oder Nachtrage zum Prospekt.

meint die zustandigen nationalen Behdrden (National Competent
Authorities).

meint den Nennbetrag wie in § 1 (1) der Anleihebedingungen
definiert.

meint eine andere Gesellschaft, die direkt oder indirekt von der
Emittentin kontrolliert wird und als neue Emittentin fir alle sich aus
oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ergeben-
den Verpflichtungen mit schuldbefreiender Wirkung fiir die Emitten-
tin an die Stelle der Emittentin tritt.

meint, dass das Schuldabschreibungs-Instrument etwa dann zur
Anwendung gelangen wirde, wenn (i) die zustédndige Aufsichtsbe-
horde feststellt, dass das Kreditinstitut die Voraussetzungen fir
eine Abschreibung erfillt; (ii) die zustéandige Aufsichtsbehdrde fest-
stellt, dass das Kreditinstitut nur dann weiter existenzfahig ist, wenn
bei den relevanten Kapitalinstrumenten von dieser Befugnis
Gebrauch gemacht wird; (iii) in einem Mitgliedsstaat beschlossen
wurde, dem Kreditinstitut oder dem Mutterunternehmen eine au-
Rerordentliche Unterstitzung aus 6ffentlichen Mitteln zu gewahren,
und die zustandige Aufsichtsbehorde feststellt, dass das Kreditinsti-
tut ohne diese Unterstlitzung nicht langer existenzfahig ware; oder
(iv) die relevanten Kapitalinstrumente auf Einzel- und konsolidierter
Basis oder auf konsolidierter Basis fur Eigenkapitalzwecke aner-
kannt sind und die zustandige Aufsichtsbehdrde feststellt, dass die
konsolidierte Gruppe nur dann weiter existenzfahig ist, wenn bei
diesen Instrumenten von der Abschreibungsbefugnis Gebrauch
gemacht wird.

meint jede der 4 Ausgestaltungsvarianten (i.e. "Optionen” im

202



HGGV"

||6VAG"

"Primarbanken"

Sinne von Artikel 22 (4) lit ¢ der Prospektverordnung), in denen
die Muster-Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen
ausgefuhrt sind, namlich Variante 1, die die Muster-
Anleihebedingungen fur Schuldverschreibungen mit fixem Zins-
satz umfasst, Variante 2, die die Muster-Anleihebedingungen flr
Nullkupon-Schuldverschreibungen umfasst, Variante 3, die die
Muster-Anleihebedingungen fiir Schuldverschreibungen mit vari-
ablem Zinssatz umfasst und Variante 4, die die Muster-
Anleihebedingungen fiir Schuldverschreibungen mit fixem und
danach variablem Zinssatz umfasst und ab Seite 117 dieses
Prospekts angefihrt sind.

meint den Osterreichischen Genossenschaftsverband (Schulze-
Delitzsch).

meint die Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft.

meint die regionalen Volksbanken, die Spezialbanken, die Haus-
kreditgenossenschaften und eine Bausparkasse
(start:bausparkasse). Zum Zeitpunkt der Prospektbilligung sind
dies folgende Gesellschaften:

1. Volksbank Sidburgenland eG

Volksbank Feldkirchen eG

Volksbank Karnten Sud e.Gen.

Volksbank Gmiind eingetragene Genossenschaft
Volksbank Gewerbe- und Handelsbank Karnten eGen

VOLKSBANK OBERKARNTEN registrierte Genossen-
schaft mit beschrankter Haftung

o o &~ w N

7. SPARDA-BANK AUSTRIA Sid eGen
8. Volksbank Alpenvorland e.Gen.

9. Volksbank Fels am Wagram e.Gen.
10. Volksbank Marchfeld e.Gen.

11. VOLKSBANK OBERES WALDVIERTEL registrierte Genos-
senschaft mit beschrankter Haftung

12. Waldviertler Volksbank Horn registrierte Genossenschaft
mit beschrankter Haftung

13. Volksbank Weinviertel e.Gen.

14. Volksbank Obersdorf - Wolkersdorf - Deutsch-Wagram e.
Gen.

15. Volksbank Ost registrierte Genossenschaft mit beschrank-
ter Haftung

16. Spar- und Vorschussverein der Mitarbeiter der Niederdster-
reichischen Landesbank-Hypothekenbank AG,
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17.

18.

19.
20.
21.
22.
23.
24.

25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.

34.
35.

36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.

reg.Gen.m.b.H.

Volksbank Niederdsterreich St. Polten-Krems-Zwettl Akti-
engesellschaft

Volksbank Donau-Weinland registrierte Genossenschaft mit
beschrankter Haftung

Volksbank Tullnerfeld eG

Volksbank Niederdsterreich Sud eG

Volksbank Otscherland eG

Volksbank Bad Goisern eingetragene Genossenschaft
Volksbank Bad Hall e.Gen.

Volksbank Eferding - Grieskirchen registrierte Genossen-
schaft mit beschrankter Haftung

Volksbank Enns - St. Valentin eG

SPARDA-BANK AUSTRIA Nord eGen

Volksbank Ried im Innkreis eG

Volksbank Scharding-Altheim-Braunau eG

Volksbank Almtal e. Gen.

Volksbank Strasswalchen-Vécklamarkt-Mondsee e.G.
VOLKSBANK VOCKLABRUCK-GMUNDEN e.Gen.
Volksbank Linz-Wels-Muhlviertel AG

Volksbank Oberndorf registrierte Genossenschaft mit be-
schrankter Haftung

Volksbank Salzburg eG

Volksbank Steirisches Salzkammergut, registrierte Genos-
senschaft mit beschrankter Haftung

Volksbank Steiermark Mitte AG
Volksbank Sud-Oststeiermark e.Gen.
Volksbank Obersteiermark e.Gen.
Volksbank Tirol Innsbruck-Schwaz AG
Volksbank Kufstein-Kitzbihel eG
VOLKSBANK LANDECK eG
Volksbank Osttirol-Westkarnten eG
VOLKSBANK VORARLBERG e. Gen.

start:bausparkasse e.Gen.
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"Programm"

"Prospekt 2013"

"Prospekt 2014"

"Prospekt"

"Prospektrichtlinie"

"Prospektverordnung

"Rechtsanderung"

"Referenzbanken"

45. Spar- und Vorschuf3-Verein der Beamtenschaft der Oester-
reichischen Nationalbank registrierte Genossenschaft mit
beschrankter Haftung

46. Spar- und Vorschusskasse der Angestellten der "Wiener
Stadtische Versicherung AG Vienna Insurance Group"
e.Gen.

47. IMMO-BANK Aktiengesellschaft
48. Bank fir Arzte und Freie Berufe Aktiengesellschaft

49. Spar- und Vorschuverein "Graphik" registrierte Genossen-
schaft mit beschrankter Haftung

50. Volksbank Wien-Baden AG
51. Osterreichische Apothekerbank eG

Anmerkung: Die Anzahl der Primarbanken wird sich kiinftig auf-
grund von Fusionen reduzieren.

meint das Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen.

meint das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuld-
verschreibungen vom 06.06.2013.

meint das € 750.000.000 Programm zur Begebung von Schuld-
verschreibungen vom 14.05.2014.

meint das Programm zur Begebung von Schuldverschreibungen.

meint die Richtlinie 2003/71/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt,
der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung
der Richtlinie 2001/34/EG.

meint die Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
enthaltenen Angaben sowie die Aufmachung, die Aufnahme von
Angaben in Form eines Verweises und die Veroffentlichung solcher
Prospekte sowie die Verbreitung von Werbung.

meint, dass (i) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen oder (ii) der Anderungen der Ausle-
gung von gerichtlichen oder behdrdlichen Entscheidungen, die fir
die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind, die
Emittentin feststellt, dass die Kosten, die mit ihren Verpflichtungen
aus den Schuldverschreibungen verbunden sind, wesentlich ge-
stiegen sind, falls solche Anderungen an oder nach dem Bege-
bungstag wirksam werden.

meint die Euro-Zone Hauptgeschaftsstellen von vier groften Ban-
ken im Euro-Zonen Interbankenmarkt, die jeweils von der Berech-
nungsstelle ausgewahlt werden.
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"Referenzsatz"

"Risikofaktoren"
"Riickzahlungsbetrag"
IIRWAII

"Schuldabschreibungs-
Instrument”

"Schuldverschreibung”

"Securities Act"

"Sektor"

"Serie"

"Spread"

“SRF"

"SSM"

"SRM"

"start:bausparkasse"

"Steuern"

"TARGET2"

"TARGET-Geschiftstag"

"Teilnehmende Mitgliedstaa-

ten

meint den fir eine Zinsperiode maligebliche Zinssatz, der je
nach Option fir eine Variante auf der jeweiligen Bildschirmseite
angezeigt wird.

meint Risiken, die eine Anlage in die Schuldverschreibungen
beinhaltet (siehe Abschnitt zu Risikofaktoren).

meint den Betrag, zu dem die Schuldverschreibungen am Endfal-
ligkeitstag zurlick gezahlt werden.

meint risikogewichtete Aktiva (Risk Weighted Assets).

meint die Befugnis der zustandigen Aufsichtsbehdrden, bei Erfll-
lung bestimmter Voraussetzungen das Grundkapital eines Kre-
ditinstituts abschreiben zu kdnnen und bestimmte Kapitalinstru-
mente abschreiben oder in Eigenkapital des Kreditinstituts um-
wandeln zu kénnen.

meint die unter diesem Programm begebenen Schuldverschrei-
bungen.

meint den United States Securities Act of 1933.

meint die Primarbanken — ausgenommen die Bausparkasse
(start:bausparkasse e.Gen.) — sowie die OVAG, die VB Facto-
ring Bank AG und die Volksbank Regio Invest Bank AG.

meint eine Serie von Schuldverschreibungen.

meint den Renditeabstand bestimmter Finanzanlagen zu als
risikolos geltenden Anlagen.

meint den einheitlichen Abwicklungsfonds (Single Resolution
Fund).

meint den einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervi-
sory Mechanism).

meint den einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolu-
tion Mechanism).

meint die start:bausparkasse e.Gen.

meint Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder behoérdlichen Gebuih-
ren jedweder Art.

meint das Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement
Express Transfer System.

meint einen Tag, an dem das TARGET2 System betriebsbereit ist.

meint elf EU-Mitgliedstaaten, namlich Osterreich, Belgien, Est-
land, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal,
die Slowakei, Slowenien und Spanien, in welchen der Vorschlag
der Europaischen Kommission fir eine "Richtlinie des Rates
Uber die Umsetzung einer Verstarkten Zusammenarbeit im Be-
reich der Finanztransaktionssteuer", vorsieht eine Finanztrans-
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"Tier 1"
"Tier 2"
I|UGB||

"Variante"

"Verbund-ALCO"

"Vereinigten Staaten"

"Verzinsungsbeginn"

"Verzinsungsende"

"Volksbank Vorarlberg
Gruppe"

"Volksbank Vorarlberg
Konzern"

"Volksbanken-Verbund"

"Vorzeitiger Riickzahlungs-
betrag"

"Wabhlriickzahlungsbetrag
(Call)

"Wahlriickzahlungsbetrag
(Put)"

"Wahlriickzahlungstag
(Call)"

"Wabhlriickzahlungstag

aktionssteuer auf bestimmte Finanztransaktionen einzuheben.
meint Kernkapital gemaR Art 25 CRR.

meint Erganzungskapital gemaf Art 63 CRR.

meint das Unternehmensgesetzbuch.

meint eine der vier im Hinblick auf ihre Verzinsung unterschiedli-
che Ausgestaltungsmdglichkeiten der Schuldverschreibungen.

meint das Asset Liability Committee des Volksbanken-Verbundes.
Dieses steuert verbundweit Zins-, Wahrungs- und Liquiditatsrisiken
sowie Veranlagungsrisiken. Die Beschlisse des Verbund-ALCO
sind fur alle Primarinstitute im Volksbanken-Verbund bindend und
stellen neben der organisatorischen Grundlage die operativen Leit-
linien zur Umsetzung der Bilanzstrukturmanagement-Strategie (As-
set Liability Management-Strategie) dar.

meint die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieRlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren Terri-
torien (einschlieRlich Puerto Rico, U.S. Virgin Islands, Guam,
American Samoa, Wake Island und Northern Mariana Islands).

meint den Zeitpunkt, ab dem die Schuldverschreibungen bezogen
auf ihren Nennbetrag bis zum Verzinsungsende verzinst werden.

meint den Zeitpunkt, zu dem der Zinslauf der Schuldverschrei-
bungen endet.

meint die Emittentin und ihre nachgeordneten gruppenangehdri-
gen Institute, die eine Kreditinstitutsgruppe gemall § 30 BWG
gebildet haben.

meint die Emittentin und all ihre Tochtergesellschaften im In-
und Ausland.

meint die Gesamtheit der Mitglieder und den von den Mitgliedern
gebildeten Kreditinstitute-Verbund gemall § 30a BWG, beste-
hend aus den Primarbanken und der OVAG. Die Volksbank Haf-
tungsgenossenschaft eG (vormals SCHULZE-DELITZSCH-
HAFTUNGSGENOSSENSCHAFT eG) hat zwar den Verbundver-
trag unterzeichnet, als Nicht-Kreditinstitut gehort sie aber nicht
zum Kreditinstitute-Verbund gemaR § 30a BWG.

meint den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag wie in § 5 (3) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wabhlriickzahlungsbetrag (Call) wie ggf. in § 5 (1) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wahlrtiickzahlungsbetrag (Put) wie ggf. in § 5 (2) der
Anleihebedingungen definiert.

meint den Wahiriickzahlungstag wie ggf. in § 5 (1) der Anleihe-
bedingungen definiert.

meint den Wahlriickzahlungstag wie ggf. in § 5 (2) der Anleihe-
bedingungen definiert.
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(Put)"

"Wesentliche Vertrage"

"Zahlstelle"
"Zielkupon"

"Zinsberechnungszeit-
raum"
"Zinsfeststellungstag"

"Zinsperiode"

"Zinstagequotient"

"Zinssatz"

"Zinszahlungstag"

"Zustandige Behorde"

"zukunftsgerichtete Aus-
sagen"

meint die in Kapitel 5.15 angefiihrten von der Emittentin abge-
schlossenen Vertrage.

meint die Zahlstelle wie in § 9 (1) der Anleihebedingungen definiert.
meint die Summe aller maximalen jahrlichen Zinszahlungen.

meint einen beliebigen Zeitraum im Hinblick auf die Berechnung
des Zinsbetrages auf eine Schuldverschreibung.

meint einen bestimmten Geschaftstag vor Beginn oder Ende der
maRgeblichen Zinsperiode.

meint den Zeitraum ab dem Verzinsungsbeginn (einschliel3lich) bis
zu dem Kalendertag (einschlief3lich), der dem ersten Zinszahlungs-
tag vorangeht, sowie jeder folgende Zeitraum ab einem Zinszah-
lungstag (einschlieBlich) bis zu dem Kalendertag (einschlieBlich),
der dem unmittelbar folgenden Zinszahlungstag vorangeht.

meint im Hinblick auf die Berechnung des Zinsbetrages auf eine
Schuldverschreibung fur einen Zinsberechnungszeitraum das
Verhaltnis einer bestimmten Anzahl von Tagen im Zinsberech-
nungszeitraum zur Anzahl der Tage der Zinsperiode.

meint den jeweiligen Zinssatz in Prozent per annum mit dem die
jeweilige Serie von Schuldverschreibungen verzinst ist.

meint den Tag, an dem die Zinsen sind nachtraglich zahlbar sind.

meint die Europaische Zentralbank oder eine Nachfolgebehdrde
der Europdischen Zentralbank oder jede andere zustandige Behor-
de, die fur die Bankenaufsicht fir Zwecke der Kapitalanforderungen
der Emittentin verantwortlich ist.

meint die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsgerichteten
Aussagen, die nicht historische Tatsachen sind.
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Volksbank Vorarlberg e.Gen.
Ringstrale 27
6830 Rankweil
Osterreich

HAUPTZAHLSTELLE
Volksbank Vorarlberg e.Gen.
Ringstrale 27
6830 Rankweil
Osterreich

. ABSCHLUSSPRUFER
Osterreichischer Genossenschaftsverband (Schulze-Delitzsch)

Lowelstralie 14
1013 Wien

Osterreich

Job Nr.: Z2o15—c1 Gg~
Prospekt gebilligt

12 Mai 2015

% FINAI\;Z%ARKTA#FSIC%T
Abt. 11/ i arktprospekte
%) 1090 Wie .-%Mm-mm



